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12 ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 

รายงานการสอบบัญช ี

กลุมบริษัทฯมีผูสอบบัญช ีคือ สํานักงานสอบบัญช ีดี ไอ เอ จํากัด โดยมีรายช่ือผูสอบบัญชีดังน้ี 
ป 2544-2545 : นายศิวชัย โคมทองสถิตย ผูสอบบัญชีหมายเลข 6314  เปนผูตรวจสอบบัญชีและไดลงนาม

ในงบการเงินของบริษัทฯ สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2544 และ 2545 
  นางสุวิมล กฤตยาเกียรณ ผูสอบบัญชีหมายเลข 2892 เปนผูตรวจสอบบัญชีและไดลงนาม

ในงบการเงินของ ไดสตารเชน สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2544 และ 2545 
ป 2546- ไตรมาส 2 ป 2547 : นางสุวิมล กฤตยาเกียรณ ผูสอบบัญชีหมายเลข 2892 เปนผูตรวจสอบบัญชีและไดลงนามใน

งบการเงินของบริษัทฯและ ไดสตารเชน สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2546-30 มิถุนายน 2547 

รายงานการสอบบัญชีในชวงระยะเวลา 3 ปที่ผานมา 

ผูตรวจสอบบัญชีไดใหความเห็นโดยไมมีเง่ือนไขในรายงานการตรวจสอบบัญชีในป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 

ตารางสรุปงบการเงิน 

ตารางสรุปงบการเงินจะแสดงตัวเลขผลประกอบการรวมของกลุมบริษทัฯ มีดังนี ้

งบกําไรขาดทุน (งบรวม) 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
รายได
รายไดจากการขาย 355.9 80 626.1 86 892.0 86 595.9 85
ดอกผลจากการขายตามสัญญาเชาซ้ือท่ีรับรู 81.1 18 90.1 12 120.0 12 84.8 12
รายไดอ่ืน 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
คาใชจาย - - - -
ตนทุนขาย 178.8 40 319.0 44 489.3 47 349.9 50
คาใชจายในการขายและบริหาร 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
ดอกเบีย้จาย 1.5 0 11.2 2 17.1 2 8.6 1
ภาษีเงินไดนิติบุคคล - - - - - - 8.1 1

รวมคาใชจาย 384.6 86 628.6 86 930.7 90 614.2 88
รายไดจากกาํไรจากการกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคา - - - - 8.8 1 - -
กําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี 0.1 0 1.6 0 - - 1.6 0
กําไรสทุธิสวนทีเ่ปนของผูถือหุนสวนนอย - - - - (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 จัดทําโดยผูบริหาร 
งบการเงินป 2545 งบกระแสเงินสด จัดทําโดยผูบริหาร และงบดุลและงบกําไรขาดทุน ตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญช ี
งบการเงินป 2546-ไตรมาส 2 ป 2547 ตรวจสอบและสอบทานโดยผูตรวจสอบบัญช ี  
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งบดุล (งบรวม) 
 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
สินทรัพย
เงนิสดและเงินฝากสถาบนัการเงิน 42.5 8 35.5 5 39.9 4 51.0 4
ลูกหน้ีการคาและลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ - สุทธิ 295.7 57 496.6 70 690.7 69 850.3 69
เงนิลงทุนในสิทธิเรียกรอง-สุทธิ - - - - - - 11.9 1
เงนิใหกูยมืระยะส้ันแกกิจการท่ีเก่ียวของกัน 18.0 3 - - - - - -
สินคาคงเหลือ - สุทธิ 32.3 6 48.8 7 71.1 7 88.0 7
สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน 6.8 1 10.3 1 19.7 2 36.6 3

    รวมสินทรัพยหมุนเวียน 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
สินทรัพยไมหมนุเวียนอ่ืน 3.6 1 11.2 2 8.2 1 8.8 1

    รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 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

หน้ีสินและสวนของผูถือหุน
เงนิเบิกเกนิบัญชีธนาคารและเงินกูยมืจากสถาบันการเงิน 11.1 2 26.5 4 124.3 12 235.0 19
เจาหน้ีการคา 34.4 7 88.9 13 174.2 17 185.7 15
เงนิกูยืมจากบริษัททีเ่ก่ียวของ/บุคคลอ่ืน 60.0 12 107.0 15 - - - -
เงนิกูยืมระยะยาวทีถึ่งกําหนดชําระภายใน 1 ป - - 0.8 0 0.8 0 - -
เจาหน้ีตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ีทีถึ่งกําหนดชําระภายใน 1 ป 46.9 9 3.4 0 8.7 1 9.0 1
เจาหน้ีสญัญาเชาระยะยาวท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป 8.3 2 9.6 1 37.0 4 47.6 4
ภาษีขายเชาซ้ือรอตัดบญัชี 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
เงนิกูยืมระยะยาว - - 2.6 0 1.7 0 - -
เจาหน้ีตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ี 150.9 29 142.9 20 134.2 13 114.8 9
เจาหน้ีสญัญาเชาระยะยาว 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
    รวมหน้ีสนิไมหมุนเวียน 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
ทุนจดทะเบียนชําระแลว 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) ยังไมไดจัดสรร (240.8) (46) (137.1) (19) (29.5) (3) 53.9 4
สวนของผูถอืหุนสวนนอย - - - - 2.7 0 2.5 0

    รวมสวนของผูถอืหุน 128.6 25 232.2 33 342.5 34 438.6 35
    รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 521.7 100 709.7 100 1,005.6 100 1,238.0 100

รายการ
1H254725452544 2546

 
หมายเหตุ: 

งบการเงินป 2544 จัดทําโดยผูบริหาร 
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งบกระแสเงินสด (งบรวม) 
2544 2545 2546 1H2547
ลบ. ลบ. ลบ. ลบ.

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
กําไรสุทธิ 60.6 103.7 107.3 86.3
สวนของผูถือหุนสวนนอย - - 2.7 (0.2)
คาเสื่อมราคา 11.9 12.2 24.1 15.2
หนี้สงสัยจะสูญ 12.5 50.0 71.5 16.0
สวนแบงกําไรจากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย - - - -
ขาดทุนจากการลดมูลคาสินคาคงเหลือ 0.4 0.9 1.2 0.9
กําไรจากการกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคา - - (8.8) -
กําไรจากการขายทรัพยสินถาวร (0.2) (0.5) (1.5) (1.0)

กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 85.3 166.3 196.5 117.2
การเปลี่ยนแปลงในสวนประกอบของสินทรัพยดําเนินงาน(เพิม่ข้ึน)ลดลง
ลูกหนี้การคา (64.8) (242.7) (232.2) (163.5)
เงินลงทุนในสิทธิเรียกรอง - - - (11.9)
เงินใหกูยืมระยะสั้นแกกิจการที่เกี่ยวของ 3.0 18.0 - -
สินคาคงเหลือ (3.6) (17.3) (23.4) (17.8)
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 3.0 (7.6) (9.4) (16.9)
ลูกหนี้พนักงาน (7.6) (2.3) (2.3) (2.5)
สินทรัพยไมหมุนเวียน 27.4 (3.5) (0.9) (0.6)

การเปลี่ยนแปลงในสวนประกอบของหนี้สินดําเนินงานเพิ่มขึ้น(ลดลง)
เจาหน้ีการคา 1.4 54.5 85.3 10.0
คาใชจายคางจาย (3.1) 11.7 18.6 (1.5)
ภาษีขายเชาซื้อรอตัดบัญชี (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

เงินสดสุทธิไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมดําเนินงานกอนรายการพิเศษ 30.7 (11.8) 56.7 (59.7)
รายการพิเศษ - กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 0.1 1.6 - (1.6)

เงินสุทธไิดมา (ใชไป) ในกิจกรรมดาํเนนิงาน 30.8 (10.2) 56.7 (61.4)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน
เงินสดจายซื้อทรัพยสิน (28.4) (5.9) (20.5) (8.5)
เงินสดรับจากการขายทรัพยสิน 1.4 3.6 1.2 0.2

เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมลงทุน (27.0) (2.2) (19.2) (8.3)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน (2.6) 15.4 97.7 110.7
เงินกูยืมจากบริษัทที่เกี่ยวของ/บุคคลอื่น 60.0 47.0 (107.0) -
เงินกูยืมระยะยาว - 4.0 (0.8) (2.6)
เจาหน้ีตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ (62.0) (53.6) (3.4) (17.5)
เจาหน้ีสัญญาเชาระยะยาว 16.4 (7.3) (19.7) (19.8)
เงินสดรับจากการเพ่ิมทุน - - - 10.0

เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมจดัหาเงนิ 11.8 5.5 (33.1) 80.8
เงินสดและรายการเทียทเทาเงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง) 15.5 (7.0) 4.3 11.2
เงินสดและรายการเทียทเทา ณ วันที ่1 มกราคม 27.0 42.5 35.5 39.9
เงินสดและรายการเทียบเทา ณ วันที ่31 ธันวาคม 42.5 35.5 39.9 51.0

รายการ

 
หมายเหตุ: งบการเงินป 2544 จัดทําโดยผูบริหาร 
 งบการเงินป 2545 งบกระแสเงินสด จัดทําโดยผูบริหาร และงบดุลและงบกําไรขาดทุน ตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญช ี
 งบการเงินป 2546-ไตรมาส 2 ป 2547 ตรวจสอบและสอบทานโดยผูตรวจสอบบัญช ี  
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อัตราสวนทางการเงิน 

ตารางสรุปอัตราสวนทางการเงิน 

2544 2545 2546 1H2547
อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 1.91 1.96 1.83 1.72
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเรว็ (เทา) 1.75 1.80 1.67 1.57

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา)1 5.81 7.87 8.17 8.80
ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย (วัน) 62.78 46.41 44.70 41.48
อัตราหมุนเวียนเจาหนี้การคา (เทา) 5.30 5.17 3.72 3.89
ระยะเวลาชําระหน้ี (วัน) 68.87 70.56 98.14 93.85

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio)
อัตรากําไรขั้นตน (%) 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

อัตราดอกเบี้ยจาย (%)1 0.52 3.67 4.72 3.75

สวนตางอัตราดอกเบ้ีย (%)4 28.50 19.09 15.50 18.27
อัตรากําไรสุทธ ิ(%) 13.62 14.19 10.40 12.35

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%)1 61.69 57.46 37.34 44.19
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนนิงาน (Efficiency Ratio)
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%)1 12.33 16.84 12.51 15.39

อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา)1 0.91 1.19 1.20 0.15
อัตราสวนวเิคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial Ratio)
อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 3.06 2.06 1.94 1.82
อัตราสวนเงินใหกูตอเงินกูยืม (%) 168.91 183.00 216.79 228.04
อัตราการจายเงินปนผล (%) - - - -
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) 56.37 15.87 12.51 15.52

อัตราสวนคณุภาพสินทรพัย
อัตราสวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญตอลูกหนี้รวม5 (%) 31.85 7.58 6.80 5.12
อัตราสวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญตอลูกหนี้คางชําระเกิน 3 เดือน6 (%) 83.09 69.23 75.03 61.46

อัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ

 
1   =  ปรับเปนอัตราสวนตอป (Annualization) สําหรับงวดสิ้นสุดวันที ่30 มิถุนายน 2547 โดยไมไดพิจารณาผลกระทบของรายการดอกผลจาก

การเชาซื้อรับรูเปนรายไดโดยวิธีผลรวมจํานวนงวด ซึ่งจะทําใหการปรับเปนอัตราสวนตอปน้ีต่ํากวาปกต ิ
2  = อัตราดอกเบ้ียรับ คํานวณจาก ดอกผลเชาซื้อรับรูเปนรายได เทียบกับลูกหน้ีตามสัญญาเชาซื้อ กอนหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญชแีละคาเผ่ือ

หน้ีสงสัยจะสูญ 
3 =  อัตราดอกเบ้ียรับ-สุทธิ คํานวณจาก ดอกผลเชาซื้อรับรูเปนรายได เทียบกับลูกหน้ีตามสัญญาเชาซื้อ หลังหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญชีและ

คาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 
4 = สวนตางอัตราดอกเบ้ีย คํานวณจาก อัตราดอกเบ้ียรับ-สุทธิ ลบดวย อัตราดอกเบ้ียจาย 
5 = อัตราสวนคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญตอลูกหน้ีรวม คํานวณจาก จํานวนคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญทั้งหมดของงวดบัญชี เทียบกับลูกหน้ีตามสัญญา

เชาซื้อหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญช ี
6 = อัตราสวนคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญตอลูกหน้ีคางชําระ คํานวณจาก จํานวนคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญทั้งหมดของงวดบัญชี เทียบกับลูกหน้ีตาม

สัญญาเชาซื้อคางชําระตั้งแต 4 เดือนเปนตนไป หักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญช ี
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12.2 ภาพรวมของผลการดําเนินงานที่ผานมา 

กลุมบริษัทฯประกอบดวย บริษัทฯ และ ไดสตารเชน ซึ่งดําเนินธุรกิจประเภทเดียวกัน คือ ขายเชาซื้อเคร่ืองใชไฟฟา
ภายในบาน เคร่ืองใชสํานักงาน และรถจกัรยานยนต ยี่หอ “ไดสตาร” เพียงอยางเดียว พรอมใหบริการกอนและหลังการขายถึง
ท่ีพักอาศัยแกกลุมลูกคาระดับกลาง-ลางท่ีอาศัยอยูนอกเขตเทศบาลในจังหวัดตางๆท่ัวประเทศ โดยผานชองทางการจัด
จําหนาย 2 วิธ ีคือ การขายเชาซือ้ผานสาขาของบริษัท และการขายเชาซื้อผานตัวแทนฯ ณ 30 มิถุนายน 2547 กลุมบริษัทฯมี
สาขารวม 70 แหงใน 50 จังหวัดและมีตัวแทนฯรวม 329 รายใน 74 จังหวัดกระจายทั่วทุกภูมิภาคของประเทศ กลุมบริษัทฯ
ขายเชาซื้อโดยใหผอนชําระเปนเวลา 12-24 เดือน (36 เดือนสําหรับรถจักรยานยนต) หรือ เฉล่ีย 18 เดือน โดยซื้อสินคา
จากผูผลิตเพียงรายเดียวต้ังแตป 2541 คือ บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน โดยไดทําสัญญาจะซื้อจะขายระหวางกัน 
เพื่อเปนสัญญาวา บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน จะผลิตสินคาเพื่อขายใหแกบริษัทฯตามคําสั่งซื้อในราคาตลาดและ
เง่ือนไขการคาท่ีเปนปกติเปนเวลารวม 10 ป นับจากป 2547-2557 

กลุมบริษัทฯขายสินคาย่ีหอ “ไดสตาร” เพียงยี่หอเดียว เนื่องจากเปนสินคาที่มีราคาคอนขางต่ําเม่ือเปรียบเทียบกับ
สินคายี่หออ่ืนๆในประเภทเดียวกัน ในขณะท่ีมีคุณภาพท่ีใกลเคียงกัน ซึ่งเหมาะสมกับกลุมลูกคาเปาหมายระดับกลาง-ลาง 
นอกจากนี ้สินคาย่ีหอน้ียังมีช่ือเสียงท่ีติดตลาดในประเทศมาเปนระยะเวลานาน และมีศูนยบริการท่ัวถึงกระจายท่ัวประเทศไทย 
ซ่ึงเหมาะสมกับลักษณะบริการของกลุมบริษัทฯท่ีรับประกันและใหบริการซอมแซมสินคาถึงท่ีพักอาศัย 

ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจ บริษัทฯไดประสบปญหาในการดําเนินธุรกิจเชนเดียวกับบริษัทในภาคธุรกิจการเงินอ่ืนๆ 
นอกจากนี้สืบเนื่องมาจากการดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อในระบบ เชนช็อป (Chain Shop) (รายละเอียดกลาวมาแลวใน สวนที่ 2 
ขอ 2.1 ประวัติความเปนมา การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการที่สําคัญ) ซึ่งเอ้ือตอการกระทําทุจริตของพนักงาน อาทิ การเก็บ
เงินแลวไมนําสงเงินตอบริษัทฯ เปนตน จึงทําใหกลุมบริษัทฯประสบปญหาการขาดทุนจากการดําเนินงานในป 2539–2543 
และมีลูกหนี้พนักงานทุจริตตั้งแตป 2539-2543 รวม 2,269 ราย มูลคา 196.67 ลานบาท โดย ณ 30 มิถุนายน 2547 ได
พิจารณาตัดหนี้สูญไปแลว 2,084 ราย มูลคารวม 121.96 ลานบาท เนื่องจากพนักงานทุจริตดังกลาวไดพนสภาพการเปน
พนักงานบริษัท ไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันในรูปสินทรัพย (มีเพียงผูคํ้าประกัน) และไมไดเซ็นสัญญายอมชดใชความเสียหาย
ใหแกบริษัทฯ โดยลูกหน้ีพนักงานท่ีไดตัดหน้ีสูญไปแลวเกือบท้ังหมดกําลังอยูในข้ันตอนการถูกดําเนินคดีทางกฎหมายท้ังกับตัว
ลูกหน้ีและผูคํ้าประกัน เนื่องจากกลุมบริษัทฯเห็นวายังคงมีโอกาสในการเรียกรองใหพนักงานทุจริตชดใชหนี้ใหแกกลุมบริษัทฯ 
ถึงแมวาจะตองใชระยะเวลานานทั้งในขั้นตอนการดําเนินคดีและการบังคับคดี โดยในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 กลุม
บริษัทฯสามารถเรียกรองใหพนักงานทุจริตดังกลาวชําระหนี้ได 112.73 ลานบาท ซึ่งแบงเปนเงินสดรวม 40.62 ลานบาท 
และสินทรัพยรอการขายประเภทท่ีดินและส่ิงปลูกสราง (จากการฟองรองเสร็จสิ้นและรอการขายทอดตลาดโดยกรมบังคับคดี) 
รวม 72.11 ลานบาท (ราคาประเมินราชการ) ตามลําดับ โดยรายการสินทรัพยรอการขายนี้ บริษัทฯจะไมบันทึกบัญชีเปน
สินทรัพยบริษัทฯ เนื่องจากกรรมสิทธิ์ในสินทรัพยยังคงเปนของลูกหนี้พนักงาน โดยบริษัทฯจะบันทึกบัญชีเปนรายไดตอเมื่อ
กรมบังคับคดีขายทอดตลาดสินทรัพยน้ีและโอนเงินสดคาสินทรัพยใหแกบริษัทฯ ซึง่จะบันทึกในรายการรายไดหนีส้ญูรับคืน  

 จากปญหาท่ีเกิดข้ึนดังกลาวมาขางตน ทําใหกลุมบริษัทฯไมสามารถชําระหนี้สินแกสถาบันการเงินและเจาหนี้ไดตาม
กําหนด โดยมีภาระหนี้รวมท้ังกลุมบริษัทฯ 1,094.66 ลานบาท ประกอบดวยเงินตน 798.59 ลานบาท และดอกเบี้ยคาง
ชําระ 296.07 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งกลุมบริษัทฯไดปรับโครงสรางหนี้ท้ังหมดแลวเสร็จในป 2543 และมีภาระหนี้ตาม
สัญญาปรับโครงสรางหนี้รวม 379.33 ลานบาท ประกอบดวยเงินตน 326.71 ลานบาท และดอกเบี้ยคางชําระ 0.81 ลาน
บาท และดอกเบี้ยตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ 51.81 ตามลําดับ โดยมีกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้จากบริษัทฯรวม 
718.55 ลานบาท ปจจุบัน บริษัทฯมีสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับสถาบันการเงิน 1 แหง ไดแก บริษัทบริหารสินทรัพยพลอย 
ซึ่ง ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมีภาระหนี้เงินตนตามสัญญาจํานวน 91.02 ลานบาท และดอกเบี้ยตามสัญญาจํานวน 
32.73 ลานบาท รวมเปนหน้ีสินท้ังส้ิน 123.75 ลานบาท สําหรับ ไดสตารเชน นั้น ไดจายชําระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสราง
หน้ีกับสถาบันการเงินทุกรายเรียบรอยแลว 

ดังนั้น ในชวงปลายป 2542 บริษัทฯจึงไดปรับเปลี่ยนระบบการขายเชาซื้อเปน เอสซ็อป (S-Shop) ซึ่งพัฒนามาจาก
ระบบการขายเดิมแตมีการปรับเปล่ียนขอดอยท่ีกอใหเกิดปญหาในอดีต อาทิ การกําหนดใหพนักงานมีหนาท่ีท่ีชัดเจนเพียง
อยางเดียว การกําหนดการตรวจสอบและถวงดุลอํานาจระหวางพนักงาน การกําหนดใหพนักงานเก็บเงินนําเงินสงสาขาทุกวัน
และใหสาขานําเงินสดฝากเขาบัญชีบริษัทภายในวันทําการนั้น การยกเลิกระบบการใหลูกคาเชาซื้อทดลองใชสินคา และการ
กําหนดระบบการตรวจสอบการเบิกจายสนิคาเพือ่นําไปขายในชวงเชาและเย็น รวมทั้งการหามนําสินคาออกนอกสาขา (ยกเวน
เพ่ือขายซ่ึงตองนํามาคืนภายในวันเดียวกัน) เปนตน 
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ภายหลังการปรับโครงสรางหนีแ้ละการเปล่ียนระบบการขายเชาซื้อเปน เอสซ็อป แลว กลุมบริษัทฯเร่ิมมีผลกําไรจาก
การดําเนินงานอีกคร้ังในป 2544 โดยมียอดขายเชาซื้อตามสัญญาเชาซื้อเติบโตอยางตอเนื่องจาก 337.45 ลานบาท ในป 
2543 เปน 1,245.10 ลานบาท ในป 2546 คิดเปนอัตราการเติบโตเฉลี่ยรอยละ 54.85 ตอป รวมทั้ง กลุมบริษัทฯมีหนี้เสีย
ท่ีเกิดจากการทุจริตของพนักงานและยอดลูกหนี้พนักงานท่ีมีปญหาลดลงอยางรวดเร็วจากเฉล่ีย 60.66 ลานบาท/ปในชวง
วิกฤติเศรษฐกจิป 2540-2544 เปนจํานวนเฉล่ีย 2.34 ลานบาท/ปในป 2545-2546  

เพ่ือใหสอดคลองกับหลักความระมัดระวังมากย่ิงข้ึนกลุมบริษัทฯไดเปล่ียนนโยบายทางบัญชีดังน้ี  
1. การเปล่ียนแปลงประมาณการหนี้สงสัยจะสูญสําหรับลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อ โดยต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจาก
ลูกหนี้เชาซื้อโดยใชรายงานอายุลูกหนี้เปนเกณฑ ซึ่งคํานวณจากลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อหักดวยดอกผลเชาซื้อ
รอตัดบัญชี และพิจารณาเปรียบเทียบถึงโอกาสในการไดรับชําระคืนและการตรวจสอบฐานะปจจุบันของลูกหนี้
เปนรายๆ โดยมีหลักเกณฑการต้ังคาเผือ่หนีส้งสยัจะสูญสาํหรับลูกหนีป้กติท่ีอัตรารอยละ 1 และเพิ่มข้ึนตามอายุ
ลูกหนี้ตามลําดับจนกระท่ังสํารองเต็มจํานวนสําหรับลูกหนี้ท่ีคางชําระต้ังแต 12 เดือนข้ึนไป ซึ่งผลจากการ
เปล่ียนแปลงดังกลาวทําใหกลุมบริษัทฯมีคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญในป 2546 เพ่ิมข้ึน 16.79 ลานบาท  

2. การเปล่ียนนโยบายการหยุดรับรูรายได จากการพิจารณาความสามารถของลูกหนี้เชาซื้อเปนหลัก เปนหยุดรับรู
รายไดดอกเบี้ยของลูกหนี้เชาซื้อเม่ือคางชําระเกินกวา 3 งวด ซึ่งเปนไปตามแนวทางปฏิบัติของสมาคมนักบัญชี
และผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย 

เน่ืองจาก บริษัทฯถือหุนใน ไดสตารเชน ในสัดสวนรอยละ 99.99 และมีผูบริหารชุดเดียวกัน ผลจากการรวมกิจการ
จึงไมทําใหเกดิการเปล่ียนแปลงทางดานงบการเงินรวม ดังนั้น การแสดงตัวเลขและวิเคราะหงบการเงินในขอ 12 นี้ จะนําเสนอ
งบการเงินรวมของกลุมบริษัทฯ สําหรับงวดบัญชี 31 ธันวาคม 2544-2456 และ 30 มิถุนายน 2547 โดยอางอิงจากงบ
การเงินดังตอไปน้ี 

งบการเงินป 2544:  
� จัดทําโดยผูบริหาร ซึง่ประกอบดวยงบดุล งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด  
งบการเงินป 2545:  
� งบดุลและงบกําไรขาดทุน ตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญช ีและงบกระแสเงินสด จัดทําโดยผูบริหาร 
งบการเงินป 2546-ไตรมาส 2 ป 2547:  
� ตรวจสอบและสอบทานโดยผูตรวจสอบบัญชี ซึง่ประกอบดวยงบดุล งบกําไรขาดทุนและงบกระแสเงินสด  

12.3 การปรับโครงสรางของกลุมบริษัทฯ 

เน่ืองจากบริษัทท้ังสองมีการดําเนินธุรกิจประเภทเดียวกัน มีผูบริหารทีมชุดเดียวกัน อีกท้ัง บริษัทฯถือหุนในไดสตาร
เชน รอยละ 99.99 ดังนั้น เพื่อใหเกิดความชัดเจนในการดําเนินกิจการ การประหยัดจากขนาดของกิจการ (Economy of 
Scale) กลุมบริษทัฯจงึไดปรับโครงสรางกลุมโดยการรวมธรุกิจเขาดวยกนั 

ในไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯไดเขาซื้อทรัพยสินในการดําเนินงานท้ังหมดรวมมูลคา 540.91 ลานบาท โอน
รับภาระหนี้สินบางสวนจาก ไดสตารเชน รวมมูลคา 147.28 ลานบาท และ หักกลบลบหนี้สินระหวางกันจํานวน 285.30 
ลานบาท จากรายการดังกลาวบริษัทฯจะตองชําระเงินสดใหแกไดสตารเชนเพิ่มรวม 108.33 ลานบาท โดยมีกําหนดชําระ
ภายในป 2547 ดังนั้น ณ สิ้นไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯจึงเปนลูกหนี้ ไดสตารเชน รวม 108.33 ลาน นอกจากนี้ ไดสตาร
เชนไดโอนยายพนักงานทั้งหมดมาเปนพนักงานของบริษัทฯดวย 

ภายหลังการปรับโครงสรางแลว บริษัทฯและไดสตารเชนจะมีงบการเงิน (เฉพาะบริษัทฯ) ที่เปลี่ยนแปลงไปดังนี้  

สินทรัพย 724.04 1,050.03 560.99 128.42
หนี้สิน 384.18 639.80 512.22 150.02
สวนของผูถือหุน 339.87 393.30 48.76 (21.61)

31/3/2004
ลานบาท

31/12/2546 31/3/2004 31/12/2546
บริษัท ไดสตารเชน จํากัดบมจ. ดี อี แคปปตอล

 
หมายเหต:ุ ไมรวมรายการที่เกิดจากเปลี่ยนแปลงจากการดําเนินงานตามปกติของแตละบริษัท 

อยางไรก็ตาม ณ วันปรับโครงสรางไมไดทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงทางทางการเงินอยางมีนัยสําคัญตอภาพรวมของ
กลุมบริษัทฯ รายการซือ้ทรัพยสิน โอนรับภาระหน้ี และหักกลบลบหน้ีมีรายละเอียดดังน้ี 
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รายการซ้ือทรัพยสิน เกณฑราคา
ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ 393.31 ราคาตามบัญชีหักสํารองหนี้สงสัยจะสูญหักดอกผลเชาซื้อรอรับรูเปนรายได
สินคาคงเหลือ 40.00 ราคาทุนหักสํารองคาเผื่อการลดคาสินคา
รถยนต 2.08 ราคาตามบัญชี
รถยนตตามสัญญาเชาระยะยาว 55.48 ราคาตามบัญชี
ท่ีดิน อาคารและสวนปรับปรุงอาคารเชา 43.86 ราคาตลาดประเมินโดยบริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากดั ซึง่ผูประเมิน

หลักที่ไดรับความเห็นชอบตามประกาศสํานักงาน กลต. ในวันที่ 21 
มกราคม 2547 โดยวิธีการประเมินราคาตามมูลคาตลาด

เคร่ืองใชและตกแตงสาํนักงาน 0.03 ราคาตามบัญชี
เงินใหกูยืมพนักงาน 3.73 ราคาทุน
ทรัพยสินอ่ืนๆ 2.41 ราคาทุน

รวม 540.91
รายการโอนภาระหน้ีสนิ เกณฑราคา

เจาหนีก้ารคา 0.75 ราคาตามบัญชี
ดอกเบี้ยคางจาย 18.58 ราคาตามบัญชี
เงินประกันพนักงาน 12.26 ราคาตามบัญชี
เจาหนี้สัญญาเชาระยะยาว 48.07 ราคาตามบัญชี
ภาษีขายเชาซื้อรอตัดบัญขี 31.07 ราคาตามบัญชี
หน้ีสนิอ่ืนๆ 36.54 ราคาตามบัญชี

รวม 147.28
รายการหักกลบลบหน้ี เกณฑราคา

เงินกูยมืจาก บมจ. ดี อ ีแคปปตอล 285.30 ราคาตามบัญชี
บมจ. ดี อ ีแคปปตอล คางชําระ ไดสตารเชน 108.33 ราคาตามบัญชี

มูลคา (ลบ.)

มูลคา (ลบ.)

มูลคา (ลบ.)

 
ภายหลังการปรับโครงสรางแลว กลุมบริษัทฯดําเนินธุรกิจการขายเชาซ้ือภายใต บมจ. ดี อี แคปปตอล เพียงแหงเดียว 

โดย ไดสตารเชน ไดหยุดดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อ และเร่ิมดําเนินธุรกิจการบริหารบัญชีลูกหนี้ท่ีมีปญหา (Distressed Assets 
Management) โดยปจจุบันไดประมูลซื้อสิทธิเรียกรองลูกหนี้เชาซื้อรถยนตของสถาบันการเงินท่ีไดปดดําเนินกิจการไปแลวจาก
กองทุนเพื่อการฟนฟูระบบสถาบันการเงินเพื่อนํามาบริหารการเก็บเงิน จํานวน 1,114 ราย อีกท้ัง กําลังอยูในข้ันตอนการ
ประมูลซื้อสินทรัพยดังกลาวเพิ่มเติม นอกจากนี้ บริษัทฯคาดวาจะมีอัตราสวนกําไรสุทธิเพิ่มสูงข้ึนอันเนื่องมาจากผลจากการ
ประหยัดจากขนาดของกจิการ อาทิ คาใชจายการขายและบริหารท่ีลดลง เปนตน  

12.4 ผลการดําเนินงานท่ีผานมา 

มูลคาการขายเชาซ้ือตามสัญญา 

มูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาท่ีจะกลาวตอไปนี้ คือ มูลคาการขายสินคาตามสัญญาเชาซื้อท่ีบริษัทฯไดทําไวกับ
ลูกคาท้ังหมดในแตละป ซึ่งมูลคานี้จะถูกบันทึกบัญชีเปนรายไดใน 2 ประเภท คือ รายไดจากการขายและรายไดดอกผลเชาซื้อ 
ซ่ึงรายไดจากการขายสินคาน้ันจะถูกบันทึกรับรูเปนรายไดทันทีท่ีทําสัญญาเชาซ้ือและรับชําระเงินดาวนแลว สวนการรับรูรายได
จากดอกผลเชาซื้อนั้นจะทยอยรับรูทุกเดือนตามวิธีผลรวมจํานวนงวด (Sum of the Digits) จนกระทั่งครบตามที่สัญญาระบุไว 
ดังนั้น ในวันท่ีบริษัทฯทําสัญญาเชาซื้อกับลูกคามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาจะไมปรากฏในงบกําไรขาดทุนท้ังจํานวน 
เน่ืองจากยังไมถูกรับรูเปนรายไดจากดอกผลเชาซ้ือ  

ในการตั้งราคาเชาซื้อสินคานั้น บริษัทฯจะพิจารณาจากตนทุน บวก อัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) บวก 
ดอกผลเชาซื้อ โดยอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน พิจารณาจากคาใชจายท่ีเกิดข้ึน ณ จุดขายสินคาเชาซื้อ บวกกับอัตรากําไร
ข้ันตนทางธุรกิจ โดยคาใชจายท่ีเกิดข้ึน ณ จุดขายประกอบดวย  

1. คาใชจายในการขาย อาทิ คานายหนาการขายและโบนสัการขายสําหรับพนักงาน คาใชจายสงเสริมการขาย  
2. คาใชจายในการบริหาร อาทิ เงินเดือนหัวหนาหนวยสินเชื่อ เบี้ยเล้ียงพนักงานเดินตลาดคาใชจายรถยนต
เดินตลาด คาใชจายสํานักงานอ่ืนๆ (ปนสวน) 
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ในการดําเนินธุรกิจท่ีผานมา บริษัทฯมีนโยบายการต้ังอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) ในอัตราคงที่เสนอมา 
โดยในชวง 6 เดือนแรกป 2547 อัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตนเฉล่ียสําหรับการขายผานสาขาและตัวแทนฯประมาณรอยละ 
70.30 ท้ังน้ี อัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตนท่ีบริษัทฯคิดสําหรับตัวแทนฯจะตํ่ากวาลูกคารายยอย เนื่องจากตัวแทนฯเปนผู
รับภาระคาใชจายในการขายและบริหารเกือบท้ังหมด โดยบริษัทฯรับภาระเฉพาะในสวน โบนัสการขายสําหรับตัวแทนฯ และ 
คาใชจายสํานักงานอ่ืนๆ (ปนสวน) เทาน้ัน หากพจิารณาจากราคาเชาซือ้ พบวาราคาเชาซือ้ท่ีบริษัทฯขายใหแกตัวแทนฯตํ่ากวา
ท่ีขายใหลูกคารายยอยผานสาขาประมาณรอยละ 58 เพือ่ใหตัวแทนฯสามารถมีกําไรจากการขายเชาซือ้ 

กลุมบริษัทฯมีมูลคาการขายเชาซ้ือในป 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
ตัวแทนจําหนาย - - 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

1H2547ยอดขายเชาซื้อตาม
สัญญาเชาซื้อ

2544 2545 2546

 
จากตารางพบวา ในชวงป 2543-2546 กลุมบริษัทฯมีอัตราการเติบโตของยอดขายเชาซื้อตามสัญญาเฉล่ียรอยละ 

54.85 ตอป โดยยอดขายเชาซื้อผานสาขามีสัดสวนลดลงเม่ือเปรียบเทียบกับยอดขายเชาซื้อตามสัญญาท้ังหมด จากรอยละ 
87.1 ในป 2545 เปน รอยละ 80.6 ในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 ในขณะท่ีการขายผานตัวแทนฯมีสัดสวนเพิ่มมากข้ึนจาก
รอยละ 12.9 เปนรอยละ 19.41 ของยอดขายท้ังหมด อยางไรก็ตาม ถึงแมวา การขายผานสาขาจะมีสัดสวนนอยลง การเติบโต
ของยอดขายสวนใหญมาจากการขายเชาซือ้ผานสาขาในอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 42 ตอป 

การเติบโตในอัตราสูงและอยางตอเน่ืองเปนสวนหน่ึงจากการขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯซึ่งสามารถดําเนินการไดรวดเร็ว
กวาการขายผานสาขา เนื่องจากตัวแทนฯมีกลุมลูกคาท่ีชัดเจนซึ่งเปนลูกคาท่ีเคยซื้อสินคาเชาซื้อมากอนและมีประวัติการชําระ
เงินท่ีดี นอกจากนี้ กลุมบริษัทฯไดดําเนินนโยบายการเพิ่มยอดขายตอสาขาโดยจัดกิจกรรมสงเสริมการขายประเภทตางๆเพื่อ
เปนแรงจูงใจพนักงาน อาทิ หลักเกณฑการจายโบนัสทีม (ขายเกินลาน เก็บเงินเกินลาน) เปนตน การเพิ่มประสิทธิภาพและ
ประสิทธิผลการขายเชาซื้อทั้งดานการตรวจสอบคุณภาพผูขอเชาซื้อและการเก็บเงิน นอกจากนี้ บริษัทฯไดเปดดําเนินงานสาขา
จํานวน 22 สาขาในป 2546 และ 1 สาขาในไตรมาสป 2547 ตามลําดับ 

ในชวง 6 เดือนของป 2547 กลุมบริษัทฯขายเชาซ้ือสินคางโดยมีรายละเอียดดังน้ี  

ขอมูลการขาย 6 เดอืนแรกป 2547 สาขา ตัวแทนฯ รวม
มูลคาเชาซื้อตามสัญญา (ลานบาท) 670.18 161.45 831.64
จํานวน (ช้ิน) 46,628 21,026 67,654
ราคาเฉล่ีย (บาท) 14,373 7,679 12,292
ระยะเวลาเชาซือ้เฉล่ีย (เดือน) 18.62 12.43 17.01  

 ท้ังน้ี ราคาขายเชาซื้อสินคาใหแกกลุมลูกคารายยอย (Ultimate Customer) นั้น จะเปนราคาเดียวกันไมวาลูกคาจะ
ซื้อจากสาขาหรือตัวแทนฯ เนื่องจากกลุมบริษัทฯมีนโยบายกลางกําหนดราคาขายและระยะเวลาผอนคางวดสําหรับสาขาและ
ตัวแทนฯเพือ่ปองกันการขายตัดราคาระหวางกนั 

หากพิจารณามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาแยกตามประเภทหมวดสินคา พบวายอดขายเชาซื้อเคร่ืองใชไฟฟา
หมวดภาพและเสียงสูงสุด โดยในชวง 3 ปท่ีผานมาคิดเปนสัดสวนรอยละ 69.31 ของมูลคาการขายท้ังหมด รายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
หมวดสินคา

1. เคร่ืองใชไฟฟาหมวดภาพและเสียง 478.24 83.8 505.19 59.2 884.85 71.1 501.78 60.3
2. เคร่ืองใชไฟฟาภายในบานอ่ืนๆ 90.91 15.9 342.20 40.1 293.45 23.6 219.08 26.3
3. เคร่ืองใชสํานักงาน 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
สินคา

2544 2545 2546
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หากพิจารณามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาแยกรายผลิตภัณฑ พบวาสินคาขายดี 5 อันดับแรก คือ โทรทัศนส ี
เคร่ืองซักผา ตูเย็น เคร่ืองเลนวีซีดี และ สเตอริโอ รายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ประเภทสินคา
โทรทศันสี 221.90 38.9 522.77 61.2 700.05 56.2 403.04 48.5
เครื่องซักผา 40.89 7.2 65.58 7.7 132.41 10.6 110.36 13.3
ตูเย็น 49.52 8.7 72.59 8.5 136.09 10.9 93.88 11.3
โทรศัพทมือถอื - - 0.14 0.0 36.09 2.9 75.49 9.1
เครือ่งเลนวซีีดี 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

สินคา
2544 2545 2546 1H2547

 
จากตารางการพบวา โทรทัศนสีเปนสินคาท่ีขายดีในสัดสวนเฉล่ีย 52.77 ของมูลคาเชาซื้อ อยางไรก็ตาม สัดสวนนี้มี

แนวโนมลดลงเล็กนอย เน่ืองจากกลุมบริษัทฯไดทําการตลาดเพ่ือกระตุนยอดขายสินคาประเภทอ่ืนฯ รวมท้ังคัดเลือกสินคาใหม
อยางตอเนื่อง อาทิ คอมพิวเตอร โทรศัพทมือถือ และรถจักรยานยนต เพื่อเปนทางเลือกใหลูกคามากยิ่งข้ึน โดยคาดวาจะเปน
สินคาท่ีขายดีและมีสัดสวนการขายท่ีเติบโตอยางตอเน่ืองในอนาคต 

หากพิจารณามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาแยกตามอายุสัญญาเชาซื้อ พบวากลุมบริษัทฯมีการขายเชาซื้อโดยให
ผอนชําระเปนระยะเวลาดังตอไปน้ี 

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

 
จากตารางพบวา กลุมบริษัทฯขายเชาซ้ือโดยใหผอนชําระเปนเวลา 19-24 เดือน คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 53.08 

ของมูลคาเชาซื้อท้ังหมด รองลงมาคือ 13-18 เดือนในสัดสวนรอยละ 25.27 ตามลําดับ ท้ังน้ี แนวโนมการขายเชาซื้อใน
ระยะเวลา 13-24 เดือน มีแนวโนมลดลง เน่ืองจากกลุมบริษัทฯขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯซ่ึงมีอายุสัญญาท่ีส้ันกวาเพ่ิมมากข้ึน 

รายไดตามงบการเงิน 

กลุมบริษัทฯมีรายได 3 ประเภท คือ รายไดจากการขาย รายไดจากดอกผลเชาซ้ือ และรายไดอ่ืน รายละเอียดดังน้ี 

1. รายไดจากการขาย 
กลุมบริษัทฯบันทึกรายไดจากการขายซึ่งประกอบดวยราคาทุนบวกอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) เปน

ราคาเงินสด ซ่ึงบันทึกเปนรายไดในงบการเงินเม่ือมีการเซ็นสัญญาเชาซ้ือและไดรับชําระเงินดาวน  
หากพจิารณาจากงบการเงินรวมของกลุมบริษัทฯพบวา รายไดจากการขายเชาซื้อเปนรายไดหลักของกลุมบริษัทฯคิด

เปนสัดสวนประมาณรอยละ 84.72 ของรายไดทั้งหมด แบงออกเปน 2 ประเภท คือ รายไดจากการขายผานสาขาและรายได
จากการขายผานตัวแทนฯ  
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รายไดจากการขายผานสาขาคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 71.03 ซึ่งมีอัตราการเพิ่มเฉล่ียรอยละ 42 ตอป โดยมี
แนวโนมการเพิม่ในอัตราลดลง เน่ืองจากขอจํากัดในดานบุคคลกรท่ีมีความพรอมสําหรับการดําเนินงานเชาซ้ือสาขา ซึ่งบริษัทฯ
พิจารณาวาหากรีบดําเนินการขยายสาขาอยางรวดเร็ว โดยไมมีความพรอมดานบุคคลกรท่ีมีความรูความสามารถ จะกอใหเกิด
ผลเสียมากกวาในอนาคต หากพิจารณาเฉพาะยอดขายในชวงครึ่งปพบวาในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 บริษัทฯมียอดขาย
ผานสาขารวม 670.18 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 426.90 ลานบาทในชวงเวลาเดียวกันของป 2546 หรือรอยละ 56.99 และ
รายไดจากการขายผานตัวแทนฯคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 13.69 ซึ่งบริษัทฯเร่ิมทําการขายผานตัวแทนฯในป 2545 โดยมี
อัตราการเติบโตในป 2546 ท่ีรอยละ 86.65 ตอป หากพิจารณาเฉพาะยอดขายในชวงคร่ึงปพบวาในชวง 6 เดือนแรกของป 
2547 บริษัทฯมียอดขายผานตัวแทนฯรวม 161.45 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 93.54 ลานบาทในชวงเวลาเดียวกันของป 2546 
หรือรอยละ 72.61 

นอกเหนือจากรายไดจากการขายเชาซื้อ บริษัทฯมีรายไดจากการขายเงินสด ซึ่งคิดเปนสัดสวนนอยเฉล่ียรอยละ 
1.42 ของรายไดจากการขายท้ังหมด 

กลุมบริษัทฯมีนโยบายการต้ังราคาขายเชาซ้ือใหเหมาะสมกับสภาวะตลาดและสามารถแชงขันไดโดยมีนโยบายการต้ัง
ราคาขายเชาซื้อที่คงเดิมตลอดระยะเวลาที่ผานมา ซึ่งรวมถึงอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) (เฉล่ียรอยละ 70.03 
ในชวงครึ่งปแรกของป 2547) และอัตราดอกผลเชาซื้อในอัตราคงท่ีต้ังแตเร่ิมดําเนินธุรกิจ ท้ังน้ี ราคาและระยะเวลาผอนชําระ
คางวดเชาซื้อท่ีกลุมบริษัทฯขายใหแกกลุมลูกคารายยอยจะแตกตางจากท่ีกลุมบริษัทฯขายใหแกตัวแทนฯซึ่งถูกกวาแตมี
ระยะเวลาผอนชําระที่สั้นกวา ในการต้ังราคานั้น กลุมบริษัทฯพิจารณาปจจัยอื่นๆรวมดวย อาทิ กลุมบริษัทฯเนนการใหผอน
ชําระในระยะยาวนานกวาผูประกอบการรายอ่ืนและผูใหบริการสินเช่ือรายยอยรายอ่ืน อีกท้ัง คํานึงถึงจํานวนคางวดซึ่งตอง
เหมาะสมกบัความสามารถในการผอนชําระของลูกคาและตัวแทนฯ เปนตน 

2. รายไดจากดอกผลเชาซ้ือ 
รายไดจากดอกผลเชาซือ้ตามงบการเงินประกอบดวยรายไดจากดอกผล 2 สวน คือ  
1. รายไดจากดอกผลเชาซ้ือท่ีเกิดจากการขายเชาซ้ือในงวดบัญชีน้ันๆ 
2. รายไดจากดอกผลเชาซ้ือท่ีเกิดจากการขายเชาซ้ือในชวงระยะเวลากอนหนางวด 

ตามท่ีไดกลาวมาขางตน ในชวงคร่ึงปแรกของป 2547 กลุมบริษัทฯขายเชาซื้อในระยะเวลาเฉลี่ย 17.01เดือน ซึ่ง
หมายความวากลุมบริษัทฯสามารถรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อจากการขายสินคาชิ้นหนึ่งๆเปนระยะเวลา 17.01 เดือน โดย
จะทยอยรับรูเปนรายเดือนตามกําหนดขําระดวยวิธีผลรวมจํานวนงวด (Sum of the Digits Method) ดังนั้น หากขายสินคาในป 
2547 ดอกผลเชาซื้อจากการขายตามสัญญาเชาซื้อจะทยอยรับรูเปนรายไดในป 2547 และป 2548 (รวม 17.01 เดือน) 
จนกวาสัญญาเชาซ้ือจะหมดอายุลง ทั้งนี ้กลุมบริษัทฯหยุดรับรูรายไดจากดอกผลเชาซ้ือเม่ือลูกหน้ีคางชําระคางวดเกิน 3 เดือน 

หากพิจารณารายไดจากการขายเชาซื้อตามวิธีการจัดจําหนาย พบวาในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 รายได
จากดอกผลเชาซ้ือคิดเปนสัดสวนรอยละ 12.90 ของรายไดท้ังหมด ซึ่งเปนรายไดจากดอกผลเชาซื้อโดยวิธีการขายผานสาขาใน
สัดสวนรอยละ 88.50 และผานตัวแทนฯรอยละ 11.50 ของรายไดจากดอกผลเชาซื้อท้ังหมด เหตุผลท่ีรายไดดอกผลเชาซื้อ
ผานตัวแทนฯมีมูลคานอยกวารายไดดอกผลเชาซื้อผานสาขา ประกอบดวยเหตุผล 2 ประการคือ สัดสวนการขายเชาซื้อผาน
ตัวแทนฯมีมูลคานอยกวาการขายเชาซื้อผานสาขา และราคาเงินสดที่ตัวแทนฯใชคิดเพื่อเปนฐานในการคิดคางวด มีคาต่ํากวา
ราคาเงินสดท่ีสาขาใชคิดเปนฐานในการคิดคางวด  ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯมีนโยบายการคิดอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อท่ีคงเดิมตลอด
ระยะเวลาท่ีผานมา 

ในป 2546 กลุมบริษัทฯมีรายไดจากดอกผลเชาซ้ือ 120.02 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 29.87 ลานบาท หรือรอยละ 33.14 
จากป 2545 ซึ่งสวนใหญเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของรายไดจากดอกผลเชาซื้อโดยวิธีการขายผานตัวแทนฯ 16.97 ลานบาท 
เน่ืองจากระยะเวลาการขายเชาซ้ือท่ีกลุมบริษัทฯจัดใหแกตัวแทนฯสามารถรับรูไดภายใน 1 ป สําหรับไตรมาส 2 ป 2547 กลุม
บริษัทฯมีรายไดจากดอกผลเชาซ้ือ 84.83 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 12.14 ของรายไดทั้งหมด ท้ังน้ี หากลูกหนี้เชาซื้อ
รายใดคางชําระคางวดต้ังแต 3 เดือนข้ึนไป กลุมบริษัทฯจะหยุดรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อ พรอมท้ังต้ังสํารองเพิ่มเติมใน
อัตราท่ีกําหนดตามระยะเวลาการคางชําระ (รายละเอียดในขอ 12.5.2 คุณภาพสินทรัพย) หากตอมาลูกหนี้เชาซื้อรายใด
กลับมาชําระหน้ี กลุมบริษัทฯจะนําจํานวนเงินดังกลาวหักจากคางวดที่คางชําระกอนตามลําดับ และพิจารณาระยะเวลาการคาง
ชําระใหม หากปรากฏวาลูกหนี้คางชําระไมเกิน 3 เดือนบริษัทจะรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อในสวนท่ียังไมไดบันทึกบัญชี 
หากพบวาลูกหนี้ยังคงคางชําระเกิน 3 เดือน บริษัทฯจะยังคงหยุดรับรูรายไดตอไป พรอมท้ังต้ังสํารองตามหลักเกณฑดังกลาว
ขางตน 
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3. รายไดอ่ืน 
ในป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 กลุมบริษัทฯมีรายไดอ่ืนคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 2.38 ของรายไดท้ังหมด 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
1. รายไดจากดอกเบีย้ 0.17 2.1 0.85 5.9 0.58 2.0 0.47 2.6

2. รายไดจากหนี้สูญรับคืน1 5.92 72.6 9.88 68.5 13.08 45.6 7.01 38.9
3. กําไรจากการขายทรัพยสิน 0.20 2.5 0.47 3.3 1.13 3.9 0.18 1.0

4. กําไรจากการกลับรายการดอยคาท่ีดนิ/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

รายไดอื่น
2544 2545 2546

 
1  =  เปนรายไดจากการรับชําระหน้ีจากลูกหน้ีพนักงาน ที่กลุมบริษัทฯไดติดตามดําเนินคดีและบังคับคดีกับลูกหน้ีพนักงานซึ่งกลุมบริษัทฯได

ตัดหน้ีสูญไปแลว จนไดรับชําระเงินคืน ซึ่งบันทึกรายการน้ีเปนรายได โดยแสดงในบัญชี “รายไดจากหน้ีสูญรับคืน” ซึ่งกลุมบริษัทฯเริ่มมี
รายไดสวนน้ีตั้งแตป 2544 เปนตนมา และคาดจะเปนรายไดอยางตอเน่ืองจนกวาการฟองรองดําเนินคดีจะเสร็จสิ้น 

2  =  เปนรายการที่กลุมบริษัทฯบันทึกผลกําไรจากการเพิ่มมูลคาของทรัพยสินประเภทที่ดินและอาคาร ซึ่งไดเคยบันทึกการลดมูลคาของราคา
ทรัพยสินในป 2542 ในรายการ "ผลขาดทุนจากการดอยคาที่ดิน/อาคาร" ตามมาตรการบัญชีของไทยฉบับที่ 36 โดยในป 2546 
ทรัพยสินดังกลาวมีราคาสูงขึ้นตามสภาวะตลาดอสังหาริมทรัพยที่ดีข้ึน กลุมบริษัทฯจึงไดบันทึกมูลคาสวนที่เพ่ิมสูงข้ึน ในรายการ “กําไร
จากการกลับรายการดอยคาที่ดิน/อาคาร”  

ตามตารางขางตนพบวา รายไดจากหนี้สูญรับคืนเปนรายไดหลักคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 51.48 ของรายไดอ่ืน และ
เฉล่ียรอยละ 1.18 ของรายไดท้ังหมด ท้ังน้ี รายไดหนี้สูญรับคืนนี้มีแนวโนมจํานวนสูงข้ึน แตในสัดสวนลดลงเม่ือเทียบกับ
รายไดอ่ืนท้ังหมด เน่ืองจากกลุมบริษัทฯสามารถเรียกบังคับหน้ีคืนจากลูกหน้ีพนักงานท่ีไดตัดหน้ีสูญไปแลวไดเพ่ิมมากข้ึน  

นอกเหนือจากรายไดอ่ืนตามรายละเอียดขางตนแลว บริษัทฯคาดวาภายหลังการขายหุนสามัญเพิ่มทุนในคร้ังนี้ จะนํา
เงินสวนหนึ่งไปชําระคืนหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย จํากัด จํานวน 123.75 ลานบาท 
ณ 30 มิถุนายน 2547 ซึ่งแบงเปนเงินตน 91.02 ลานบาท และตอกเบี้ยตามสัญญา 32.73 ลานบาท ซึ่งหากชําระหนี้แลว 
บริษัทฯจะมีกําไรจากการปรับโครงสรางหน้ีประมาณ 26.84 ลานบาท 

ตนทุนขาย คาใชจายในการขายและบริหาร และคาใชจายดอกเบ้ีย  

คาใชจายของบริษัทมี 2 ประเภทหลัก คือ ตนทุนขาย และคาใชจายในการขายและบริหาร โดยในชวงป 2544-ไตร
มาส 2 ป 2547 ตนทุนขายคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 52.43 ของคาใชจายท้ังหมด และรอยละ 51.88 ของมูลคาการขาย
เชาซ้ือตามสัญญา เนื่องจากกลุมบริษัทฯมีการขายเชาซื้อใหแกตัวแทนฯในสัดสวนท่ีเพิ่มสูงข้ึนจากรอยละ 12.91 ของยอดขาย
เชาซ้ือตามสัญญาเชาซ้ือในป 2545 เปนรอยละ 19.41 ของยอดขายเชาซ้ือตามสัญญาเชาซ้ือในไตรมาส 2 ป 2547 โดยราคา
เชาซื้อท่ีขายใหแกตัวแทนฯจะตํ่ากวาราคาท่ีขายใหแกผูบริโภคโดยตรงประมาณรอยละ 58 จึงมีผลทําใหอัตรากําไรข้ันตนลด
ตํ่าลง เม่ือเปรียบเทียบกันยอดขายเชาซ้ือตามสัญญาเชาซ้ือและรายไดจากการขาย 

คาใชจายในการขายคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 13.85 ของคาใชจายท้ังหมด และเฉลี่ย 10.00 ของมูลคาการขายเชาซื้อ
ตามสัญญา ซึ่งประกอบดวย คาคอมมิชชั่นการขายและเก็บเงิน และคาสงเสริมการขาย (ซึ่งเปนคาใชจายท่ีเกิดขึ้นเฉพาะการ
ขายผานสาขาเทานั้น) คาโบนัสการขายสําหรับตัวแทนฯ และคาใชจายการขายอ่ืนๆ ซึ่งหากเปรียบเทียบกับมูลคาการขายเชา
ซื้อในป 2546 และ 6 เดือนแรกของป 2547 พบวามีอัตราสวนลดลง เนื่องจากสัดสวนการขายเชาซื้อผานตัวแทนฯที่เพิ่มมาก
ข้ึน คาใชจายในการขายมีรายการหลัก คือ คาคอมมิชชั่นการขายและเก็บเงินในสัดสวนเฉล่ีย 68.63 ของคาใชจายในการขาย 
และเฉล่ีย 6.92 ของมูลคาการขายเชาซ้ือในชวง 3 ปที่ผานมา อยางไรก็ตาม คาคอมมิชชั่นการขายและเก็บเงินมีแนวโนมลดลง
เม่ือเทียบกับมูลคาการขายเชาซ้ือจากรอยละ 8.74 ในป 2544 เปน 6.33 ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจากบริษัทฯไดกําหนด
หลักเกณฑการจายคาคอมมิชชั่นใหขึ้นกับปจจัยอ่ืนมากยิ่งขึ้นและมีอัตราที่ลดลง โดยไดเพิ่มเกณฑคาตอบแทนการขายอ่ืน เพื่อ
สงเสริมการขายและเปนแรงจูงใจการขายเชาซื้อท่ีมีคุณภาพ โดยกําหนดเปาหมายการขายท่ีชัดเจนควบคูกับเปาหมายการเก็บ
เงินคางวด อาทิ การสงเสริมทัศนศึกษาตางประเทศ การสงเสริมการสรางผลงานดาราทองประจําป เงินรางวัลสงเสริมพิเศษ
ประจําไตรมาส และโครงการสงเสริมการขายตางๆ เชน “โบนัสทีม-ขายเกินลานเก็บเงินเกินลาน” “ซุปเปอรโบนัสสําหรับ
หัวหนาหนวยสินเช่ือ” ซึ่งคาใชจายนี้บันทึกในรายการคาสงเสริมการขายคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 23.28 ของคาใชจายในการขาย 
และมีแนวโนมสูงข้ึนจากรอยละ 1.22 ของมูลคาการขายเชาซ้ือตามสัญญาในป 2544 เปน 2.84 ในไตรมาส 2 ป 2547 
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คาใชจายในการบริหารมีรายการหลัก คือ คาใชจายพนักงาน และคาใชจายรถยนตเดินตลาด คิดเปนสัดสวนเฉล่ีย
รอยละ 39.11 และ 20.44 ของคาใชจายในการบริหารในชวง 3 ปที่ผานมา โดยคาใชจายพนักงานมีแนวโนมลดลงอยาง
ตอเน่ืองจากรอยละ 45.29 ในป 2544 เปนรอยละ 36.13 ในป 2546 เนื่องมาจากกลุมบริษัทฯสามารถเพิ่มประสิทธิภาพ
และประสิทธิผลการทํางานของพนักงานจากการใหการฝกอบรมอยางตอเนื่อง ท้ังน้ี ไดเพิ่มสูงข้ึนในไตรมาส 2 ป 2547 ใน
สัดสวนรอยละ 41.05 เน่ืองจากมีการวาจางพนักงานเพ่ิมมากข้ึนเพ่ิมรองรับปริมาณงานท่ีมากข้ึนจากยอดขายท่ีเพิ่มสูงข้ึนอยาง
รวดเร็วในป 2547 และในอนาคต  

นอกจากนี้ กลุมบริษัทฯมีคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในป 2545 และ 2546 เฉล่ียรอยละ 5.75 ของมูลคาการ
ขายเชาซ้ือ โดยมีแนวโนมลดลงจากรอยละ 5.76 ในป 2546 เปน 2.47 ในไตรมาส 2 ป 2547 อันเปนผลมาจากระบบการ
เก็บเงินและควบคุมลูกหน้ีเชาซ้ือท่ีมีประสิทธิภาพ หากพิจารณาแยกระหวางลูกหน้ีเชาซ้ือและลูกหน้ีพนักงานมีรายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ลูกหนี้เชาซื้อ 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

คาเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญ
2544 2545 2546

 
กลุมบริษัทฯไมไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญของลูกหนี้พนักงานเพิ่มเติมในป 2544-2546 เนื่องจากจํานวนลูกหนี้

พนักงานท่ีลดนอยลง อันเปนผลมาจากการการดําเนินคดีท่ีเสร็จสิ้นในแตละชวงเวลาเพิ่มมากขึ้น รวมท้ังลูกหนี้ไดทยอยผอน
ชําระภาระหนี้ใหแกบริษัทฯ ในขณะที่อัตราการเพิ่มข้ึนของลูกหนี้พนักงานลดนอยลงเม่ือเทียบกับในอดีต ในปจจุบันรายการ
ลูกหนี้พนักงานจะเกิดข้ึนจากการดําเนินงานผิดพลาด (ไมใชการทุจริต) ซึ่งมีจํานวนเพียงเล็กนอย เชน การทําทรัพยสินของ
บริษัทฯสูญหายหรือเสียหาย เปนตน ทั้งนี ้หากพิจารณาถึงจํานวนคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญพบวาเพิ่มมากข้ึนจาก 49.23 
ลานบาทในป 2545 เปน 71.51 ลานบาทในป 2546 เนื่องจากการเปลี่ยนนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในป 2546 
(รายละเอียดในขอ 5.1 ลูกหน้ีการคา) และหากเปรียบเทียบจํานวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในแตละงวดบัญชีกับลูกหนี้เชาซื้อ ณ 
สิ้นงวด พบวามีแนวโนมลดลงจากรอยละ 31.85 เปน 5.12 ของมูลคาลูกหน้ีรวม 

หากพิจารณาคาใชจายในการขายและบริหารแยกตามประเภทการขาย คือ การขายเชาซื้อผานสาขา และตัวแทนฯ 
พบวา คาใชจายประเภท คาคอมมิชชั่นและเก็บเงิน และคารถยนตเดินตลาด จะแปรผันตามยอดขายเชาซื้อผานสาขาเทานั้น 
ในขณะท่ีโบนัสการขายสําหรับตัวแทนฯจะแปรผันตามยอดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯ 

รายละเอียดคาใชจายของกลุมบริษัทฯ 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ตนทนุขาย 178.80 46.5 319.05 50.8 489.30 52.6 349.90 57.7
คาใขจายในการขายและบริหาร:
คาใชจายในการขาย

คาคอมมิชช่ันการขายและเก็บเงิน 49.86 13.0 58.10 9.2 81.86 8.8 52.60 8.7
คาสงเสริมการขาย 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
คาใชจายการขาย - - 5.34 0.8 10.94 1.2 5.90 1.0
รวมคาใชจายในการขาย 56.85 14.8 78.37 12.5 133.91 14.4 84.09 13.9

คาใชจายในการบริหาร
เงนิเดือนและคาใชจายพนกังาน 66.79 17.4 82.37 13.1 104.94 11.3 67.14 11.1
คาใชจายรถยนตเดนิตลาด 32.08 8.3 44.28 7.0 56.06 6.0 35.48 5.9
คาเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญ 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
รวมคาใชจายในการบริหาร 147.46 38.3 219.98 35.0 290.43 31.2 163.56 27.0
รวมคาใชจายในการขายและบริหาร 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
รวมคาใชจาย 384.65 100.0 628.58 100.0 930.71 100.0 606.17 100.0

1H2547
คาใชจาย

2544 2545 2546
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ตามตารางขางตน คาใชจายดอกเบี้ยไมไดเปนคาใชจายหลักของกลุมบริษัทฯ คิดเปนสัดสวนเฉล่ียเพียง 1.51 ของ
คาใชจายท้ังหมด เนื่องจากบริษัทฯมีการชําระคาดอกเบี้ยในอัตราต่ํากวาตลาด จากภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ อีก
ท้ัง ภาระหนี้สินของบริษัทสวนใหญเปนเจาหนี้การคา ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯเร่ิมกูยืมเงินจากสถาบันการเงินในป 2547 ซ่ึงทําให
คาใชจายดอกเบี้ยเพิ่มมากข้ึน และหากกลุมบริษัทฯมีการขยายการขายเชาซื้อในอนาคต โดยกูยืมเงินจากสถาบันการเงินเพิ่ม
มากข้ึน จะทําใหคาใชจายดอกเบ้ียเพ่ิมมากข้ึนไปดวย 

กําไรสทุธิ 
ในป 2546 บริษัทฯมีกําไรสุทธิจํานวน 107.31 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 3.64 ลานบาท หรือ รอยละ 3.51 จากป 2545 

สําหรับงวดไตรมาส 2 ป 2547 มีกําไรสุทธิ 86.29 เพิ่มข้ึน 28.10 ลานบาท หรือ รอยละ 48.29 เม่ือเปรียบเทียบกับ
ชวงเวลาเดียวกันของปท่ีผานมา เนือ่งมาจากสามารถเพิม่การขายเชาซือ้ ในขณะที่คาใชจายในการบริหารมีสัดสวนที่นอยลงเมื่อ
เทียบกับมูลคาการขาย นอกจากนี้ บริษัทฯยังมีการรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อท่ีขายในปท่ีผานมาดวย ซ่ึงชวยทําใหอัตรา
กําไรสุทธิของบริษัทฯเพิ่มขึ้นจากป 2546 ท่ีรอยละ 10.40 เปน 12.35 ในไตรมาส 2 ป 2547  

อัตราผลตอบแทน 

อัตรากําไรข้ันตนลดลงอยางตอเน่ืองจากรอยละ 49.76 ในป 2544 เปน 41.28 ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจาก
กลุมบริษัทฯไดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯเพ่ิมมากข้ึนจากรอยละ 12.91 เปนรอยละ 19.41 ของมูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญา 
ซ่ึงกลุมบริษัทฯมีนโยบายการต้ังราคาขายเงินสด (ตนทุนบวกอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP)) ใหแกตัวแทนฯในอัตรา
ท่ีตํ่ากวาการขายผานสาขา ท้ังน้ีการต้ังราคาขายเงินสดท่ีตํ่ากวาจะไมมีผลกระทบหรือกระทบในสัดสวนท่ีนอยมากตออัตรากําไร
สุทธ ิเน่ืองจากตัวแทนฯจะเปนผูรับภาระคาใชจายในการขายและบริหารสําหรับการขายเชาซ้ือ 

ถึงแมวา กลุมบริษัทฯจะมีผลกําไรสุทธิเพิ่มสูงขึ้นในป 2546 แตอัตรากําไรสุทธิในป 2546 ลดลงจากรอยละ 14.19 
ในป 2545 เปนรอยละ 10.40 อันเปนผลมาจากคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญท่ีเพิ่มสูงขึ้น 16.79 ลานบาทจากการเปลี่ยน
นโยบายการต้ังคาเผื่อดังกลาวมาขางตน รวมท้ังการหยุดรับรูรายไดดอกผลเชาซื้อสําหรับลูกหนี้ท่ีคางชําระคางวดเชาซื้อต้ังแต 
3 เดือนข้ึนไป ท้ังน้ี ในไตรมาส 2 ป 2547 อัตรากําไรสุทธิเพิ่มสูงข้ึนเปนรอยละ 12.35 ซึ่งยังคงตํ่ากวาในอดีตเนื่องมาจาก
นโยบายการหยุดรับรูรายไดดังกลาวมาแลว 

กลุมบริษัทฯมีอัตราผลตอบแทนผูถือหุนท่ีลดลงจากรอยละ 61.69 ในป 2544 เปนรอยละ 37.34 ในป 2546 
เนื่องมาจากการลดลงของผลขาดทุนสะสมท่ีทําใหสวนของทุนเพิ่มสูงข้ึน อยางไรก็ตาม ในไตรมาส 2 ป 2547 อัตราสวนได
ปรับตัวสูงข้ึนเปนรอยละ 44.19 (ปรับเปนรายปอัตราสวนตอป) โดยอัตราสวนนี้คอนขางสูงเม่ือเปรียบเทียบกับผูประกอบการ
รายอ่ืนๆ 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยลดลงในป 2546 เพราะกําไรสุทธิในป 2546 ลดลง เนื่องจากผลกระทบของการตั้ง
คาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญและนโยบายการหยุดรับรูรายไดดังกลาวขางตน 

อัตรากําไรตอหุนในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 มีการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจาก 0.17 บาทตอหุนในป 
2544 เปน 0.47 บาทตอหุน (ภายหลังการเพิ่มทุนเพื่อจัดสรรใหกรรมการและพนักงาน ดังรายละเอียดในขอ 8.2 การเสนอ
ขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกกรรมการและพนักงาน) อันเนื่องมาจากผลกําไรสุทธิของท่ีเพิ่มข้ึนดังกลาวมาขางตน ภายหลังการ
เสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี ซึ่งจะทําใหบริษัทฯมีทุนจดทะเบียนชําระแลวรวม 480 ลานบาท อัตรากําไรตอหุนสําหรับ
ป 2547 (คํานวณจาก กําไรสุทธิ สําหรับ 6 เดือนแรกของป 2547 ปรับเปนอัตราสวนตอป (Annualization) โดยไมได
พิจารณาผลกระทบของรายการดอกผลจากการเชาซื้อรับรูเปนรายไดโดยวิธีผลรวมจํานวนงวด ซึ่งจะทําใหการปรับเปน
อัตราสวนตอปน้ีตํ่ากวาปกติ) เทากับ 0.36 บาทตอหุน ซ่ึงมากกวาอัตรากําไรตอหุนสําหรับป 2546 ท่ี 0.30 บาทตอหุน 

12.5 ฐานะการเงิน 

สินทรัพย 

12.5.1 สวนประกอบของสนิทรัพย 

ณ 31 ธันวาคม 2546 และ ณ 30 มิถุนายน 2547 กลุมบริษัทฯมีสินทรัพยรวม 1,005.56 และ 1,238.0 ลาน
บาท แบงเปนสินทรัพยหมุนเวียนจํานวน 821.39 และ 1,037.88 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 81.69 และ 83.83 ของ
สินทรัพยรวม ตามลําดับ 
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หากเปรียบเทียบสวนประกอบของสินทรัพยของกลุมบริษัทฯ พบวาเปนไปตามอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน ซ่ึงมีลูกหน้ี
เชาซ้ือเปนสินทรัพยหลัก และสินทรัพยหลักรองลงมา คือ สินทรัพยถาวรประเภทรถยนต ท่ีดิน อาคารและสํานักงาน และสินคา
คาคงคลัง ตามลําดับ 

สินทรัพยรวมของกลุมบริษัทฯมีแนวโนมเพิ่มข้ีนอยางตอเนื่อง ตามมูลคาลูกหนี้เชาซื้อท่ีเพิ่มสูงข้ึน การเก็บสินคาคง
คลังตามนโยบาย 1.8 เดือน และการซื้อทรัพยสินประเภทรถยนตเพื่อใชในการดําเนินงาน โดยในไตรมาส 2 ป 2547 มี
จํานวน 1,238 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 1,005.56 ลานบาทในป 2546 หรือรอยละ 23.12  

การเพ่ิมข้ึนของสินทรัพยของกลุมบริษัทฯ มีสาเหตุหลักดังนี ้
1. การขยายตัวของลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ โดยลูกหน้ีเชาซ้ือ-สุทธิเพ่ิมข้ึนจาก 690.70 ลานบาทในป 2546 เปน 

850.31 ลานบาท ในไตรมาส 2 ป 2547 ซึ่งเพิ่มขึ้น 159.61 หรือรอยละ 23.11   

2. สินทรัพยถาวรประเภทยานพาหนะ เพิ่มข้ึนจาก 339 คัน มูลคา 114.13 ลานบาทในป 2546 เปน 387 คัน 
มูลคา 126.11 ลานบาท ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจากกลุมบริษัทฯจําเปนตองเชาซื้อยานพาหนะเพิ่มเติม 
จากสยามพาณิชยลิสซิ่ง สําหรับการขยายการขายเชาซื้อผานสาขา ซึ่งดําเนินการขายผานหนวยขาย โดยหนวย
ขายแตละหนวยขายจะตองมีกระบะ 1 คันเพื่อนําสินคาออกไปขายใหแกกลุมลูกคาตามสถานท่ีตางๆ ท้ังน้ี ใน
การเพิ่มยอดขายเชาซื้อ กลุมบริษัทฯจะดําเนินการโดยเพิ่มหนวยขายซึ่งมียอดขายเฉล่ียเดือนละ 0.32 ลาน
บาท/หนวยขาย (1 สาขาประกอบดวยหนวยขายประมาณ 5 หนวย) (รายละเอียดในขอ 5.3 ยานพาหนะ) 

3. การเก็บสนิคาคงคลังมากข้ึนเพือ่ใหเพียงพอสําหรับรองรับการขยายการขายเชาซือ้ท่ีเพิ่มข้ึนในอนาคต โดยมูลคา
สินคาคงคลัง-สุทธิเพ่ิมข้ึนจาก 71.06 ลานบาทในป 2546 เปน 87.99 ลานบาทในไตรมาส 2 ป 2547 กลุม
บริษัทฯมีนโยบายการเก็บสินคาคงเหลือประมาณ 1.8 เดือน เพื่อใหเพียงพอตอยอดขาย โดย ณ 30 มิถุนายน 
2547 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ 92.62 ลานบาท และมีคาเผื่อความเสียหายและการลดมูลคาของสินคา
คงเหลือ 4.63 ลานบาท คิดเปนสินคาคงเหลือสุทธิ 87.99 ลานบาท โดยสินคาคงเหลือท้ังหมดมีอายุเฉล่ีย 
2.76 เดือน ซ่ึงหากพิจารณาประเภทสินคาคงเหลือสูงสุด 5 อันดับแรก ณ 30 มิถุนายน 2547 มีดังนี ้ 

1. โทรทัศนสี 2.77 6,129 39.38 42.58
2. เคร่ืองซักผา 2.38 2,011 9.93 10.74
3. ตูเย็น 2.74 2,027 9.27 10.02
4. สเตอริโอ 3.52 1,179 7.65 8.27
5. โทรศัพทมือถือ 1.47 1,499 7.95 8.60

ประเภทสินคา
อายุโดยเฉล่ีย 

(เดือน)
จํานวน มูลคา (ลานบาท)

% เทยีบมลูคาสินคา
คงเหลือทั้งหมด

 
ทั้งนี ้สินคาคงเหลือตามบัญชีดังกลาวสามารถแบงออกเปน 2 ประเภทหลัก ดังนี ้

1. สินคาใหมสําหรับขายเชาซ้ือ เปนสินคาท่ีส่ังซ้ือจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน เพื่อขายเชาซื้อ
ในราคาเต็มตามนโยบายการต้ังราคาของบริษัท ใหแกลูกคารายยอยและตัวแทนฯ ซึ่งคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 
81.61 ของมูลคาสินคาคงเหลือท้ังหมด 

2. สินคายึดคืน เปนสินคาท่ีไดยึดคืนจากลูกหนี้เชาซื้อท่ีคางชําระคางวด ภายหลังการติดตามคางวดและ
ยกเลิกสัญญาเชาซื้อแลว ซึ่งคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 18.39 ของมูลคาสินคาคงเหลือท้ังหมด ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯมี
นโยบายการบริหารสนิคายดึคืน 2 แนวทาง โดยพจิารณาจากสภาพของสินคายึดคืน ซึ่งโดยสวนใหญสินคาท่ียึด
คืนมาจะมีสภาพดี สามารถซอมแซมและปรับปรุงใหม เพื่อนําไปขายเชาซื้อในราคาท่ีต่ํากวาสินคาเชาซื้อใหม 
(ราคาเชาซื้อประมาณยอดลูกหนี้คงเหลือท่ีไดยึดคืนมา) ใหแกลูกคาอ่ืนตอไป ในทางตรงกันขาม หากสินคามี
สภาพทรุดโทรม ยากหรือมีคาใชจายในการซอมแซมสูง กลุมบริษัทฯจะดําเนินการขายเหมาสินคายึดคืนใหแก
พอคารับซื้อของเกา ในการบันทึกบัญชีรายการสินคายึดคืนนี้ กลุมบริษัทฯจะบันทึกการยึดคืนสินคา โดยลาง
มูลคาลูกหนี้คงเหลือสุทธิกับรายการในงบกําไรขาดทุน โดยแสดงเปนรายการหัก “บัญชีรายไดจากการขาย” 
และบันทึกรับคืนสินคาเขาเปนทรัพยสินของกลุมบริษัทฯ โดยแสดงมูลคาดวยราคาตนทุนปจจุบันหักดวยคา
เส่ือมราคาโดยวิธีเสนตรงคํานวณตามอายุสัญญา 
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ทั้งนี ้บริษัทฯมีนโยบายการต้ังสํารองคาเผ่ือความเสียหายและการลดมูลคาของสินคาคงเหลือ ในอัตรารอยละ 5 
ของมูลคาสินคาคงเหลือ ซึ่งเพียงพอแลว เน่ืองจากสินคาคงเหลือมีระยะเวลาการขาย 41.48 วัน ซ่ึงทําใหโอกาส
ในการลดมูลคาของสินคานอยลง อีกท้ัง หากมีการลดมูลคาของสินคา บริษัทฯอาจไมปรับราคาเชาซื้อลดลง 
เนื่องจากกลุมลูกคาเปาหมายไมออนไหวตอราคาเชาซื้อ แตออนไหวกับคางวดเชาซื้อท่ีตองชําระในแตละเดือน 
อีกท้ัง หากเกิดความเสียหายในการบริหารสินคาคงคลัง อาทิ การสูญหายหรือชํารุด พนักงานผูดูแลจะเปน
ผูรับผิดชอบความเสียหายท่ีเกิดข้ึน 

นอกเหนือจากนี้ กลุมบริษัทฯไดมีการจัดเก็บสินคาท่ีไดรับจากลูกคาเชาซื้อแทนการชําระเงินดาวน โดยจัดเก็บ
แยกตางหากจากสินคาใหมและสินคายึดคืน กลุมบริษัทฯมีนโยบายการบริหารการขายเหมาสินคานี้ใหแกพอคา
รับซื้อของเกาทุกฯสัปดาห และเม่ือขายสินคานี้ไดแลวจะบันทึกบัญชีในรายการรายไดอื่น เนื่องจากไมไดบันทึก
บัญชีเม่ือรับสินคานี้จากลูกคาจึงทําใหไมมีรายการกําไรหรือขาดทุนจากการขายสินคารายการนี้ โดย ณ 30 
มิถุนายน 2547 มีจํานวนรวม 1,578 ชิ้น มีระยะเวลาการขายเฉล่ีย 1 เดือน เนื่องจากการสินคาประเภทนี้จาก
ทุกสาขาจะถกูรวบรวมมาเกบ็ท่ีสาํนักงานใหญเพือ่ทําการขายตอไป  

ในการบริหารการรับสนิคาแทนการชําระเงนิดาวนนี ้กลุมบริษัทฯพิจารณาวาเปนกลยุทธทางการตลาดเพื่อจูงใจ
การเชาซื้อสินคาเทานั้น โดยไมมีผลในการบันทึกบัญชี ซึ่งกลุมบริษัทฯจะเลือกรับสินคาหลากหลายยี่หอ โดย
กําหนดประเภทเฉพาะ โทรทัศน ตูเย็น เคร่ืองซักผา วีซีดี และดีวีดี เพื่อลูกคาใชชําระเงินดาวนในการซื้อสินคา
เชาซื้อยี่หอไดสตารจากกลุมบริษัทฯตามประเภทท่ีกําหนดเทานั้น โดยกลยุทธการขายนี้มีการเปล่ียนแปลง
ตลอดเวลา เพื่อใหเหมาะสมกับสภาวะตลาด หากกลุมบริษัทฯขายสินคาเชาซื้อชนิดใด โดยรับชําระเงินดาวน
ดวยสินคาใชแลว บริษัทฯจะปรับเปล่ียนราคาเชาซ้ือและ/หรือคางวดเชาซ้ือ เพ่ือไมใหกระทบการบันทึกบัญชี  

12.5.2 คุณภาพของสินทรัพย 

1)  ลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อ 

ลูกหน้ีจากการดําเนินงานของบริษัทฯ ประกอบดวยลูกหนี้ 5 ประเภทหลัก รายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ลูกหน้ีการคา - - 0.43 0.0 4.16 0.4

ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ - รายยอย1 516.60 86.8 696.06 81.8 793.14 77.6

ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ - ตัวแทน1 77.78 13.1 142.68 16.8 203.87 19.9

ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ - พนักงาน1 0.56 0.1 2.02 0.2 2.26 0.2

ลูกหน้ีโอนสิทธิตามสัญญาเชาซ้ือ1/2 - - 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 ลูกหน้ีเชาซื้อ กอนหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญช ีและคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 
2  =  ลูกหน้ีโอนสิทธิตามสัญญาเชาซื้อ หมายถึง ลูกหน้ีที่เชาซื้อรถยนตจากบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯไดเชาซื้อรถยนตดังกลาวจาก บมจ. สยาม

พาณิชยลิสซิ่ง โดยบริษัทฯตกลงจะโอนกรรมสิทธิ์ในรถยนต เมื่อชําระราคาและปฏิบัติตามเงื่อนไขในสัญญาครบถวนแลว 

ลูกหน้ีเชาซ้ือ-รายยอยซ่ึงเกิดจากการขายเชาซ้ือผานสาขา เปนสินทรัพยหลักของบริษัทฯ คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 
83.33 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมดในชวง 3 ปท่ีผานมา อยางไรก็ตาม สัดสวนลูกหนี้จากการขายผานสาขามีแนวโนมลดลงเม่ือ
เปรียบเทียบกับลูกหน้ีเชาซ้ือจากการขายผานตัวแทนฯ เนื่องจากบริษัทฯไดขยายการขายเชาซื้อผานตัวแทนฯมากยิ่งขึ้น อยางไร
ก็ตาม ลูกหน้ีเชาซื้อ-รายยอย ยังคงมีอัตราการเติบโตอยางตอเนื่องที่รอยละ 34.74 ในป 2546 และรอยละ 13.95 ในไตร
มาส 2 ป 2547 เมื่อเทียบกับป 2546 ตามลําดับ 

อัตราสวนลูกหน้ีเชาซ้ือรวม (กอนหักดอกผลเชาซื้อและคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ) ตอสินทรัพยรวมเฉล่ีย 87.15 ในชวง
ป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 ซ่ึงสัดสวนน้ีมีแนวโนมลดลงอยางตอเนื่องในชวงท่ีผานมา จากรอยละ 97.60 ในป 2544 เปน 
82.55 ในไตรมาส 2 ป 2547 เน่ืองจากการเพ่ิมยอดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯ ซึ่งกลุมบริษัทฯกําหนดราคาขายท่ีต่ํากวาและให
ระยะเวลาในการผอนชําระท่ีส้ันกวา จึงทําใหมีจํานวนลูกหน้ีการคาท่ีลดลงผันแปรกับสัดสวนการขายผานตัวแทนฯ  
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หากพิจารณายอดลูกหนี้เชาซื้อรวม-สุทธิ พบวามีอัตราการเติบโตแบบกาวกระโดด โดยในป 2545 มีอัตราการ
เติบโตรอยละ 67.92 และป 2546 ท่ีรอยละ 39.10 อันเนื่องมาจากการขยายการขายท้ังในรูปแบบสาขาและตัวแทนขายฯ 
กลุมบริษัทฯมีลูกหน้ีเชาซ้ือเปนสินทรัพยหลัก คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 66.01 ของสินทรัพยรวมในชวงป 2544-ไตรมาส 2 
ป 2547 ซึ่งสัดสวนนี้มีแนวโนมคอนขางคงท่ี โดย ณ 31 ธันวาคม 2546 และ 30 มิถุนายน 2547 ลูกหนี้เชาซื้อ-สุทธิ คิด
เปนสัดสวนรอยละ 68.69 และ 68.68 ของสินทรัพยรวม ตามลําดับ 

คุณภาพลูกหน้ีและการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 

กลุมบริษัทฯต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญจากลูกหน้ีเชาซ้ือทุกประเภทโดยใชรายงานเกณฑอายุหนี้เปนเกณฑ โดยคํานวณ
จากลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อหักดวยดอกผลรอตัดบัญชีและพิจารณาเปรียบเทียบถึงโอกาสในการไดรับชําระคืนและการ
ตรวจสอบฐานะปจจุบันของลูกหนี้เปนรายๆ โดยมีหลักเกณฑการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญดังน้ี 

ไมคางชําระ - 1
คางชําระ 1-2 เดือน - 2
คางชําระ 3-6 เดือน - 25
คางชําระ 7-12 เดือน 50 50
คางชําระมากกวา 12 เดือนข้ึนไป 100 100

ลูกหนี้เชาซื้อ (รอยละ)
ประเภทลูกหนี้

2545
ลูกหน้ีเชาซือ้หลงัหัก

ดอกผลรอตัดบัญช ี(รอยละ)

2546 เปนตนไป

 
หากเปรียบเทียบนโยบายการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญของบริษัทฯกับแนวทางการปฏิบัติของสมาคมนักบัญชีและ

ผูสอบบัญชีอนุญาตแหงประเทศไทยสําหรับธุรกิจ Consumer Finance พบวายงัไมเปนไปตามแนวทางดังกลาวท้ังหมด ดังนี ้

สมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตฯ
การหยุดรบัรูรายไดจากลูกหน้ีคางชําระ:
กรณี  ลูกหนี้คางชําระเกินกวา 3 งวด ใหหยุดรับรูรายไดตามเกณฑคงคางตัง้แตงวดท่ี 4 เปน

ตนไป และต้ังคาเผือ่หน้ีสงสยัจะสูญ หากตอมาลูกหน้ี
กลับมาชําระหน้ีก็ควรนําจาํนวนเงินดังกลาวหกัจากตน
เงินและดอกเบี้ยที่คางชําระทั้งที่ไดบันทึกไวในบัญชี
และไมไดบันทึกบัญชีใหหมดกอน จึงจะเริม่รับรูรายได
ดอกเบีย้ของลูกหน้ีรายน้ันตามเกณฑคงคางตอไปได

กรณี ลูกหน้ีมีขอบงช้ีวาไมสามารถชําระ ใหหยุดรบัรูรายได และต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสยัจะสูญเต็ม
หนี้ เชน ลมละลาย หรือเสียชีวิต จํานวนทันที

การตัง้คาเผ่ือหนีส้งสยัจะสูญ:
� อัตราคาเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญ หากลกูหน้ีคางชําระเกิน 3 งวดข้ึนไปใหต้ังคาเผือ่หน้ี คางชําระ   3-6 งวด รอยละ 25

สงสัยจะสูญเต็มจํานวน (รอยละ 100) ตามยอดลูกหน้ี คางชําระ   7-12 งวด รอยละ 50
คงเหลือ คางชําระ   > 12 งวด รอยละ 100

กรณี ลูกหน้ีมีขอบงชีว้าไมสามารถ
       ชําระหนี้ รอยละ 100

� ฐานลูกหน้ีในการคํานวณคาเผือ่ฯ รอยละของลูกหน้ีคงเหลือ-สุทธิ ไมหักหลักประกัน
� การพิจารณาหลักประกัน ไมนําหลักประกันมาหักจากยอดหนี้คงเหลือ

เปนไปตามสมาคมฯ

เปนไปตามสมาคมฯ

เปนไปตามสมาคมฯ

เปนไปตามสมาคมฯ

แนวทางปฏิบัติ บริษัทฯ

 
ถึงแมวาในปจจุบันนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญของบริษัทฯยังไมเปนไปตามสมาคมฯ เฉพาะในเร่ืองอัตราคา

เผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญสําหรับลูกหน้ีคางชําระเกิน 3 งวด (ดังตารางขางบน) บริษัทฯพิจารณาวานโยบายการต้ังคาเผื่อของบริษัทฯ
น้ันมีความเพียงพอแลว (รายละเอียดในขอ 5.1 ลูกหน้ีการคา) ท้ังน้ี หากบริษัทฯต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใหเปนไปตาม
สมาคมฯ บริษัทฯจะมีคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเพิ่มข้ึน 28.22 ลานบาท ซึ่งจะมีผลทําใหกําไรสุทธิในชวง 6 เดือนแรก
ของป 2547 ลดลงในจํานวนเทากัน อยางไรก็ตาม บริษัทฯยังไมมีแผนการเปล่ียนแปลงนโยบายการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 
หากการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญมีความเพียงพอดังกลาวมาแลวขางตน 
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อายุลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ (ไมรวมลูกหน้ีการคา ลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ-พนักงาน และ ลูกหน้ีโอนสิทธิตามสัญญาเชาซ้ือ)  

คางชําระ:
คางชําระ 1 เดือน 92.3 10.9 81.5 2     1.6 79.8 98.8 11.6 87.1 2     1.7 85.4

คางชําระ 2 เดือน 43.5 4.0 39.5 2     0.8 38.7 47.8 5.3 42.5 2     0.8 41.6

คางชําระ 3 เดือน 20.8 1.2 19.6 25   4.9 14.7 22.6 1.8 20.8 25   5.2 15.7

คางชําระ 4 เดือน 12.5 0.5 12.0 25   3.0 9.0 16.5 1.1 15.4 25   3.8 11.5

คางชําระ 5 เดือน 10.0 0.3 9.8 25   2.4 7.3 13.2 0.8 12.4 25   3.1 9.3

คางชําระ 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 -

รวมคางชําระ 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

มากกวา 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

คา
เผือ่ฯ

สถานภาพลูกหนี้
31/12/2546 30/6/2547

มูลคา
ลูกหน้ีเชาซ้ือ

ดอกผล
เชาซ้ือฯ

ลูกหน้ี
สุทธิ

อัตรา
คาเผ่ือ

คา
เผ่ือฯ

มูลคาลูกหน้ี
เชาซ้ือ (สุทธ)ิ

ดอกผล
เชาซ้ือฯ

ลูกหนี้
สุทธิ

อัตรา
คาเผื่อ

มูลคา
ลูกหน้ีเชาซ้ือ

มูลคาลูกหนี้
เชาซ้ือ (สุทธ)ิ

 
ในไตรมาส 2 ป 2547 ลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อท่ีคางชําระคางวดแกกลุมบริษัทฯคิดเปนสัดสวนรอยละ 25.51 ของ

มูลคาลูกหนี้ท้ังหมด โดยเปนลูกหนี้ท่ีคางชําระเพียง 1 เดือนในสัดสวนถึงรอยละ 9.91 ของมูลคาลูกหนี้ท้ังหมด หรือ รอยละ 
38.84 ของมูลคาลูกหน้ีคางชําระ สําหรับลูกหน้ีท่ีคางชําระเกิน 3 เดือนข้ึนไปซ่ึงบริษัทฯไดหยุดรับรูรายไดไปแลว มีจํานวนรวม 
85.17 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 8.54 ของมูลคาลูกหน้ีท้ังหมด โดยลูกหนี้ที่คางชําระเกิน 12 เดือนนั้น กลุมบริษัทฯได
ต้ังสํารองท้ังจํานวนแลว 

คุณภาพลูกหน้ีและการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 
จากการพฒันาระบบการเก็บเงิน การติดตามลูกหน้ีและการเรงรัดหนี้สินอยางตอเน่ือง ทําใหบริษัทฯสามารถควบคุม

การบริหารงานลูกหนี้ไดอยางรัดกุม ซึ่งชวยใหลูกหนี้ท่ีมีปญหาลดลงอยางรวดเร็วจากหนี้เสียเฉล่ีย 60.66 ลานบาท/ปในชวง
วิกฤติเศรษฐกจิเปน 2.34 ลานบาท/ป ในป 2545-2546  

2) ลูกหนี้พนักงาน 

เนื่องจากในอดีต กลุมบริษัทฯขายเชาซื้อในระบบ เชนซ็อป ซึ่งเอ้ือตอปญหาการทุจริตของพนักงาน เนื่องจากระบบ
การตรวจสอบซึ่งกันและกันระหวางพนักงานยังไมชัดเจนเพียงพอ ทําใหพนักงานทุจริตตอบริษัทฯ อาทิ พนักงานเก็บเงินคางวด
เชาซื้อแลวไมนําสงตอบริษัทฯ การนําสินคาออกไปขายใหแกลูกคาโดยไมแจงการขายตอบริษัทฯแตแจงวาลูกคานําสินคาไป
ทดลองใช เปนตน โดยลูกหนี้พนักงานแบงออกเปน 2 ประเภทหลัก ดังนี ้
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1)  ลูกหนี้พนักงานทุจริต หมายถึง ลูกหนี้พนักงานท่ีทุจริตในอดีตซึ่งปจจุบันไมมีสถานะเปนพนักงานแลว และพนักงาน
เหลานี้ไมไดทําสัญญาการยอมชดใชความเสียหาย และไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันไวกับบริษัทฯ มีเพียงบุคคลคํ้า
ประกันเทาน้ัน โดยบริษัทฯอยูระหวางการฟองรอง และบังคับคดีกับลูกหน้ีและผูคํ้าประกันของลูกหน้ีดังกลาว 

2)  ลูกหนี้ชดใชความเสียหาย หมายถึง ลูกหนี้พนักงานท่ีปฏิบัติงานผิดพลาดหรือเลินเลอจากการปฏิบัติงานตามธุรกิจ
ปกติซึ่งกอใหเกิดความเสียหายตอบริษัทฯ อาทิ การทําสินคาของบริษัทฯเสียหายหรือสูญหาย เปนตน โดยลูกหนี้
จะตองรวมรับผิดขอบความเสียหายท่ีเกิดข้ึน อยางไรก็ตาม ลูกหนี้ทุกรายไดมีบุคคลคํ้าประกันความเสียหายตอ
บริษัทฯและไดวางทรัพยสินหลักประกัน อาทิ โฉนดท่ีดิน รวมท้ังไดทําสัญญาชดใชความเสียหายใหแกบริษัทฯดวย  

มูลคาลูกหน้ีท้ังสองประเภทมีดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ลูกหนี้พนักงานทุจริต 96.03 79.9 87.95 80.1 90.24 81.0
ลูกหนี้ชดใชความเสียหาย 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: คาเผื่อหนี้สงสัญจะสูญ 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

 
ในชวง 3 ปท่ีผานมา ลูกหนี้พนักงานทุจริตคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 80.21 ของลูกหนี้ท้ังหมด โดยรอยละ 83.40 หรือ 

75.22 ลานบาทเปนลูกหน้ีท่ีเกิดข้ึนในป 2537-2542 กอนการปรับเปลี่ยนการขายเชาซื้อเปนระบบ เอสช็อป ถึงแมวาลูกหนี้
พนักงานทุจริตจะลดลงจาก 96.03 ลานบาทในป 2545 เปน 90.24 ลานบาท ณ ไตรมาส 2 ป 2547 อันเปนผลมาจากการ
การดําเนินคดีท่ีเสร็จสิ้นในแตละชวงเวลาเพิ่มมากข้ึน รวมท้ังลูกหนี้ไดทยอยผอนชําระภาระหนี้ใหแกบริษัทฯ อยางไรก็ตาม 
จํานวนลูกหนี้พนักงานทุจริตไดเพิ่มข้ึนเล็กนอยจาก 87.95 ลานบาทในป 2546 เปน 90.24 ลานบาท ณ ไตรมาส 2 ป 
2547 อันเปนผลมาจากการดําเนนิงานผดิพลาด (ไมใชการทุจริต) ซึ่งมีจํานวนเพียงเล็กนอย เชน การทําทรัพยสินของบริษัทฯ
สูญหายหรือเสียหาย เปนตน ซึ่งในอนาคต กลุมบริษัทฯอาจมีลูกหนี้พนักงานทุจริตเพิ่มมากข้ึนจากเหตุการณการดําเนินงาน
ปกติได แตในอัตราการเพ่ิมข้ึนท่ีลดนอยลงเม่ือเทียบกับในอดีต 

สําหรับลูกหนี้ชดใชความเสียหายนั้น คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 19.66 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมด ซึ่งมีจํานวนลด
นอยลงอยางตอเนื่องเชนเดียวกัน ท้ังน้ี ลูกหนี้ชดใชความเสียหายไดวางหลักประกันความเสียหายไวกับบริษัทฯ โดย ณ 30 
มิถุนายน 2547 คิดเปนมูลคาหลักประกัน (คิดเฉพาะท่ีดินตามราคาประเมินกรมท่ีดิน) รวม 11.24 ลานบาท คิดเปนสัดสวน
รอยละ 53.22 ของลูกหน้ีชดใชความเสียหายกอนหักคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ  

กลุมบริษัทฯมีนโยบายการต้ังคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ โดยพิจารณาจากประสบการณท่ีคาดวาจะเก็บเงินไมไดจาก
ลูกหน้ีพนักงานแตละราย โดยมีหลักเกณฑการตั้งในอัตรารอยละ 75 ของลูกหนี้พนักงานคงเหลือสําหรับป 2546-ไตรมาส 2 
ป 2547 ซึ่งเพิ่มข้ึนจากอัตราคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญท่ีรอยละ 59.95 ในป 2545 เหตุผลในการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเพียง
รอยละ 75 ของลูกหนี้พนักงานคงเหลือนี้ เนื่องจากกลุมบริษัทฯมีหลักประกันความเสียหาย ไดแก ทรัพยสินถาวรมูลคารวม 
83.35 ลานบาท (คิดเฉพาะท่ีดินตามราคาประเมินกรมท่ีดิน) คิดเปนสัดสวน 3.23 เทาของลูกหนี้พนักงาน-สุทธิ ท่ียังมิได
สํารองคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ นอกจากนี ้กลุมบริษัทฯยังสามารถเรียกรองคาชดเชยความเสียหายจากบุคคลคํ้าประกันพนักงาน
ดังกลาวไดอีกดวย 

หากกลุมบริษัทฯพิจารณาเห็นวาลูกหน้ีพนักงานรายใดไมสามารถชําระหน้ีไดจะพิจารณาตัดหนี้สูญทันที โดยในชวงป 
2539-30 มิถุนายน 2547 ไดตัดหนี้สูญไปแลว 2,084 ราย มูลคาตนทุนรวม 121.96 ลานบาท เนื่องจากพนักงานทุจริต
ดังกลาวไดพนสภาพการเปนพนักงาน ไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันในรูปสินทรัพย (มีเพียงผูคํ้าประกัน) และไมไดเซ็นสัญญายอม
ชดใชความเสียหายใหแกบริษัทฯ โดยลูกหนี้พนักงานท่ีไดตัดหนี้สูญไปแลวเกือบท้ังหมดกําลังอยูในข้ันตอนการถูกดําเนินคดี
ทางกฎหมายท้ังกับตัวลูกหน้ีและผูคํ้าประกัน รวมทุนทรัพยการฟองรอง 280.73 ลานบาท เน่ืองจากกลุมบริษัทฯเห็นวายังคงมี
โอกาสในการเรียกรองใหพนักงานทุจริตชดใชหน้ี ถึงแมวาจะตองใชระยะเวลานานท้ังในข้ันตอนการดําเนินคดีและการบังคับคดี 
โดยในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 กลุมบริษัทฯสามารถเรียกรองใหพนักงานดังกลาวชําระหนี้ได 112.73 ลานบาท 
แบงเปนเงินสดรวม 40.62 ลานบาท และสนิทรัพยรอการขาย (ท่ีดินและส่ิงปลูกสราง) รวม 72.11 ลานบาท ตามลําดับ 
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12.5.3 หนี้สินและสวนของผูถือหุน 

หนี้สินระยะสั้นของกลุมบริษัทฯมีสัดสวนเพ่ิมสูงข้ึนจากรอยละ 52.73 ของหนี้สินท้ังหมดในป 2544 เปนรอยละ 
75.69 ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจากบริษัทฯมีการกูเงินจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นตามลําดับ โดย ณ 30 มิถุนายน 2547
มียอดเงินกูจากสถาบันการเงินรวม 235 ลานบาท ซึ่งเปนรายการหลักในสัดสวนรอยละ 38.84 ของหนี้สินระยะสั้น หรือรอย
ละ 29.40 ของหนี้สินท้ังหมดของป 2547 และมียอดเจาหนี้การคาในลําดับถัดมาในจํานวน 185.69 คิดเปนสัดสวนรอยละ 
30.69 ของหน้ีสินระยะส้ัน หรือ รอยละ 15.0 ของหนี้สินท้ังหมด ตามลําดับ นอกจากนี้ ณ 31 มีนาคม 2547 กลุมบริษัทฯมี
ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับบริษัท บริหารสินทรัพยพลอย จํากัด เปนเงินตนจํานวน 91.02 ลานบาท หาก
สามารถชําระคืนภาระหน้ีท่ีเหลือท้ังหมดภายในป 2547 จะมีกําไรจากการปรับโครงสรางหนีป้ระมาณ 26.84 ลานบาท 

กลุมบริษัทฯมีสวนของผูถือหุนท่ีเพ่ิมสูงข้ึนอยางตอเน่ืองจาก 128.58 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 438.64 ณ 30 
มิถุนายน 2547 หากพิจารณาเฉพาะสวนกําไร (ขาดทุน) สะสม พบวากลุมบริษัทฯมีขาดทุนสะสมจํานวน 240.81 ลานบาท 
ในป 2544 อยางไรก็ตาม กลุมบริษัทฯมีผลกําไรจากการดําเนินงานท่ีเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทําใหมีกําไรสะสมในไตรมาส 2 
ป 2547 รวม 53.94 ลานบาท ทั้งนี ้กลุมบริษัทฯไมมีนโยบายการจายเงินปนผลกอนการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลงอยางตอเนื่องจาก 3.06 เทาในป 2544 เปน 1.82 เทาในไตรมาส 2 ป 
2547 ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุน กลุมบริษัทฯคาดวาจะมีอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนประมาณ 1 เทา 

12.5.4 สภาพคลอง 

ปจจุบัน กลุมบริษัทฯมีสภาพคลองท่ีอยูในเกณฑดีเฉล่ีย 1.86 เทา ในชวง 3 ปท่ีผานมา โดยในไตรมาส 2 ป 2547 
อัตราสวนสภาพคลองจะลดลงเล็กนอยจากป 2546 จาก 1.83 เทา เปน 1.72 เทา เนื่องจากบริษัทฯไดมีการกูยืมเงินระยะสั้น
จากสถาบันการเงินเพื่อใชสําหรับการปรับโครงสรางกลุมและเปนเงินทุนหมุนเวียนสําหรับการขยายกิจการมากข้ึน อยางไรก็
ตาม เงินกูระยะสั้นจํานวน 235 ลานบาท มีกําหนดชําระคืนในป 2547 ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯมีแผนการนําเงินท่ีไดรับจากการ
เสนอขายหุนสามัญในคร้ังนี้มาชําระคืนเงินกูจํานวนดังกลาว รวมทั้ง Refinance เงินกูระยะสั้นใหเปนเงินกูระยะยาว รวมท้ัง 
กลุมบริษทัฯคาดวาภายหลังการระดมทุน จะมีสภาพคลองท่ีเพ่ิมสูงข้ึน ซึงจะเพิม่ขีดความสามารถในการขยายธรุกิจในอนาคต 

ณ 30 มิถุนายน 2547 กลุมบริษัทฯมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนลบ โดยมีสาเหตุหลักมาจากการขยาย
การขายเชาซ้ือซ่ึงทําใหพอรตลูกหน้ีเชาซ้ือ-สุทธิซึ่งมีระยะเวลาผอนชําระเฉล่ียในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 เทากับ 17.01 
เดือน เพ่ิมข้ึนเปน 850.31 ลานบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ป 2547 จาก 690.70 ลานบาท ในป 2546 เปน ซึ่งเพิ่มข้ึน 159.61 
ลานบาท หรือ รอยละ 23.11 นอกจากนี้ กลุมบริษัทฯไดมีการสั่งซื้อสินคาเพิ่มเติมสําหรับยอดขายใหม รวมทั้งลิสซิ่งและซื้อ
ทรัพยสินในการดําเนินงานการเปดสาขาใหม อาทิ รถยนต รถจักรยานยนต และ อุปกรณคอมพิวเตอร เปนตน ซึ่งจากกระแส
เงินสดจากการดําเนินงานท่ีเปนลบ ทําใหกลุมบริษัทฯตองกูยืมเงินระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพิ่มเติมจากรวม 110.75 ลาน
บาท จากภาระหนี ้124.25 ลานบาท ณ 31 ธันวาคม 2546 เปน 235 ลานบาท ณ 30 มิถุนายน 2547 

ท้ังน้ี หากกลุมบริษัทฯมีการขยายการขายเชาซื้อในอัตราการเติบโตคงเดิมเฉลี่ยรอยละ 54.85 ตอป กลุมบริษัทฯมี
แนวโนมที่จะมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนลบ หากไมมีแหลงเงินทุนสําหรับการใหสินเชื่อเชาซื้อเพิ่มเติม อยางไรก็
ตาม ภายหลังการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี กลุมบริษัทฯจะมีกระแสเงินสดท่ีดีข้ึน 

อัตราสวนสภาพคลองลดลงอยางตอเนื่องต้ังแตป 2545 จาก 1.96 เทา เปน 1.72 เทา ณ ไตรมาส 2 ป 2547 
เนื่องจากการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินท่ีเพิ่มมากข้ึนดังกลาวมาแลว และการใหสินเชื่อเชาซื้อเปนระยะเวลานานกวาเทอม
การคาท่ีไดรับ กลาวคือ กลุมบริษัทฯขายเชาซื้อสินคาในระยะเวลาเฉล่ีย 17.01 เดือน ในขณะท่ีมีเทอมการคาเพียง 3.13 
เดือน เทาน้ัน 

12.5.5 อัตราสวนคุณภาพสินทรัพย 

กลุมบริษัทฯมีอัตราสวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญตอลูกหนี้รวมท่ีลดลงอยางตอเนื่อง จากรอยละ 31.85 ในป 2544 
เปนรอยละ 5.12 ในไตรมาสท่ี 2 ป 2547 เนื่องคุณภาพของลูกหนี้เชาซื้อท่ีดีขึ้นจากระบบการบริหารและการตรวจสอบลูกหนี้
เชาซ้ือท่ีมีประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน และหากพิจารณาเฉพาะลูกหนี้เชาซื้อคางชําระเกิน 3 เดือน พบวามีอัตราคาเผื่อหนี้สงสัยจะ
สูญในสัดสวน 75.03 ในป 2546 และ 61.46 ในไตรมาสท่ี 2 ป 2547 
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12.5.6 แหลงท่ีมาของเงินทุน 

หลังจากการปรับโครงสรางหนีใ้นป 2543 แลว กลุมบริษัทฯเร่ิมมีผลกําไรจากการดําเนินงาน ทําใหสวนของผูถือหุน
ซ่ึงตํ่ากวาทุนจดทะเบียนชําระแลวจาก 67.96 ลานบาทในป 2543 เปนสวนของผูถือหุนจํานวน 438.64 ลานบาท ในไตรมาส 
2 ป 2547 เพิ่มข้ึนรวม 370.68 ลานบาท หรือรอยละ 545.43 และในไตรมาส 2 บริษัทฯไดกูเงินจากสถาบันการเงิน คือ 
บมจ. ธนาคารกสิกรไทย เพ่ิมใชในการซ้ือสินทรัพยในการดําเนินงานจาก ไดสตารเชน และการขยายธุรกิจรวม 235 ลานบาท 

หากพิจารณาแหลงเงินทุนสําหรับการขยายกิจการในอนาคต กลุมบริษัทฯมีแหลงเงินสดจากการเก็บคางวดเชาซื้อ
เพ่ือขยายการขายเชาซ้ือไดในอนาคต โดยมีรายละเอียดระยะเวลาครบกําหนดการชําระคางวดเชาซื้อของลูกหนี้ตามสัญญาเชา
ซื้อ (ไมรวมลูกหน้ีการคา) ณ 30 มิถุนายน 2547 ดังนี ้

คางวดเชาซื้อ ดอกผลเชาซื้อ
(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

คางวดท่ีครบกําหนดชําระตามสัญญาเชาซ้ือ

รวม  

ความสัมพันธของแหลงท่ีมาและใชไปของเงินทุน 

ในการดําเนินธุรกิจ บริษัทฯมีแหลงเงินทุนหลักจากสวนของผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 48.83 ของเงินทุน และสวน
หนึ่งมาจากการกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินภายในประเทศ ในสัดสวนรอยละ 26.16 ของเงินทุน (รายละเอียดในขอ 
3.3.1 แหลงท่ีมาของเงินทุน)  

ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมีเงินกูยืมแบงออกเปน 2 ประเภท คือ เงินกูระยะสั้นจาก บมจ. ธนาคารกสิกรไทย 
235 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว (MLR) และ ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย 
จํากัด 123.75 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบี้ยคงท่ีในชวง 1 มกราคม 2546-31 ธันวาคม 2547 และปรับเปนอัตราดอกเบี้ย
ลอยตัว (MLR) ต้ังแต 1 มกราคม 2548 เปนตนไป ซึ่งในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 บริษัทฯมีอัตราดอกเบี้ยจายท่ีรอยละ 
3.75 ในขณะท่ีปลอยสินเช่ือเชาซื้อในอัตราดอกเบ้ียคงท่ีในชวงเวลาต้ังแต 6-36 เดือน (เฉล่ีย 17.01 เดือน) โดยมีอัตรา
ดอกเบี้ยรับท่ีรอยละ 22.02 ดังนั้น บริษัทฯจึงมีสวนตางอัตราดอกเบี้ยท่ีรอยละ 18.27 ท้ังน้ี จากแนวโนมการปรับตัวสูงข้ึน
ตามภาวการณตลาดท้ังภายในและภายนอกประเทศ ในระยะยาวอาจสงผลใหบริษัทฯมีภาระดอกเบี้ยจายท่ีเพิ่มสูงข้ึน และทําให
บริษัทฯมีสวนตางอัตราดอกเบ้ียท่ีลดลงตามลําดับ อยางไรก็ตาม ถึงแมวาบริษัทฯจะคิดอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อในอัตราคงที่ตลอด
ระยะเวลาการดําเนินธุรกิจ บริษัทฯอาจพิจารณาปรับเปล่ียนอัตราดอกเบี้ยเพื่อใหอางอิงตามสภาวการณตลาดได หากอัตรา
ดอกเบี้ยตลาดมีการผันผวนสูง หากพิจารณาเปรียบระยะเวลาเงินกูปจจุบันกับระยะเวลาการใหเชาซื้อพบวา บริษัทฯกูเงินใน
ระยะเวลาท่ีส้ันกวาการใหสินเช่ือเชาซ้ือแกลูกคา ซ่ึงหากบริษัทฯไมไดอนุมัติการกูเงินอยางตอเน่ือง อาจสงตอการขยายธุรกิจได  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีนโยบายจัดหาแหลงเงินกูใหมท่ีมีตนทุนดอกเบี้ยท่ีตํ่ากวาปจจุบัน รวมท้ังมีเทอมและเงื่อนไข
การกูยืมท่ีเหมาะสมกับลักษณะธุรกิจมากยิ่งข้ึน ท้ังจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในคร้ังนี้ และการกูเงินจากสถาบัน
การเงิน ซ่ึงบริษัทฯคาดวาจะมีตนทุนทางการเงินท่ีลดลงและมีโครงสรางทางการเงินท่ีเหมาะสมย่ิงข้ึน  
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12.5.7 ปจจัยและอิทธพิลหลักท่ีอาจมีผลตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 

การทําธุรกจิของบริษัทยอย คือ บริษัท ไดสตารเชน ในอนาคต 

บริษัทยอย คือ ไดสตารเชน ไดหยุดดําเนินธุรกิจเชาซื้อและไดปรับโครงสรางโดยโอนทรัพยสินและบุคคลากรในการ
ดําเนินธุรกิจเชาซื้อไปท่ีบริษัทฯในไตรมาส 1 ป 2547 โดย ไดสตารเชน ไดเปล่ียนมาดําเนินการธุรกิจใหมในไตรมาส 2 ป 
2547 คือ การประมูลซ้ือสิทธิเรียกรองลูกหน้ีเชาซ้ือรถยนตของสถาบันการเงินท่ีไดปดดําเนินกิจการไปแลวจากกองทุนเพื่อการ
ฟนฟูระบบสถาบันการเงินเพื่อนํามาบริหารการเก็บเงิน เนื่องจากบริษัทฯมีความพรอมเรื่องสาขาท่ีกระจายอยูทั่วทุกภูมิภาค 
บุคลากรทั้งในแงจํานวนและความสามารถ และระบบการเรงรัดหนี้สินที่ดีและเหมาะสม ซึ่งสามารถดําเนินงานการบริหารการ
เก็บเงินและเรงรัดหน้ีสินไดทันที โดยท่ี ไดสตารเชนไดประมูลซื้อสิทธิเรียกรองลูกหนี้เชาซื้อรถยนต คาดวาจะสามารถเรียกเก็บ
จากลูกหน้ีเสร็จส้ินภายในชวง 6 เดือนในไตรมาส 3-4 ของป 2547  

นอกจากนี ้ในอนาคตอันใกล ไดสตารเชน มีโครงการจัดต้ังรานจําหนายผลิตภัณฑเคร่ืองใชไฟฟา เคร่ืองตกแตงบาน 
และเคร่ืองใชภายในบานแบบครบวงจรในรูปแบบหางสรรพสินคาเคร่ืองใชไฟฟาและเฟอรนิเจอร ซึ่งจะจําหนายท้ังระบบเงินสด
และระบบเชาชื้อแบบผอนชําระสบายๆ หรือ Easy Payment (E.P.) ขณะนี้ บริษัทกําลังอยูในข้ันตอนการศึกษา วางแผนงาน 
และสาํรวจสถานท่ี  

ดังท่ีกลาวมา จะเห็นไดวา ธุรกิจใหมของ ไดสตารเชน เปนการหารายไดเพิ่มในลักษณะรูปแบบที่แตกตางจาก รายได
หลักจากการขายเชาซ้ือของบริษัทฯ ซึ่งถือเปนการริเร่ิมการกระจายความเสี่ยงของฐานรายได (Revenue Base Diversification) 
ซึ่งมีความตองการใชเงินลงทุนในการริเร่ิมธุรกิจใหมดังกลาว นอกจากนี้ ณ 30 มิถุนายน 2547 ไดสตารเชน มีผลขาดทุน
สะสมคงเหลือ 71.79 ลานบาท ดังนั้นผลกําไรท่ีเกิดจาก ไดสตารเชน จะไดรับการผอนผันทางภาษี เนื่องจากมีสิทธิพิเศษใน
การยกเวนภาษจีากยอดขาดทุนสะสมท่ียกมาจากอดีต (Tax benefit through loss carrying forward) 

การแนะนําผลิตภัณฑย่ีหออ่ืนๆ นอกเหนือจากย่ีหอไดสตาร 

ปจจุบัน บริษัทฯ มีนโยบายหลักในการขายเชาซื้อสินคาไดสตารเพียงยี่หอเดียวเทานั้นโดยผานชองการจัดจําหนาย
ทางสาขาและตัวแทนฯ   แตสําหรับ ไดสตารเชน นั้น การดําเนินโครงการตามแผนงานการจัดต้ังรานจําหนายผลิตภัณฑ
เคร่ืองใชไฟฟา เคร่ืองตกแตงบาน และเครื่องใชภายในบานแบบครบวงจรผานชองการจัดจําหนายในรูปแบบหางสรรพสินคา
ดังกลาวมาแลว จะตองมีการจําหนายสินคาย่ีหออ่ืนๆนอกเหนือจากย่ีหอไดสตาร เพื่อใหเกิดความดึงดูดกับฐานลูกคาท่ีกวางข้ึน 
คือ กลุมลูกคาระดับกลาง-กลางคอนขางสูง ท่ีอาศัยอยูในและรอบเขตเทศบาล  โดยมีนโยบายการตั้งราคาเชาซื้อสินคาไดสตาร
ท่ีสามารถเทียบเคียงกับราคาท่ีปรากฏจากการขายผานชองทางจัดจําหนายในรูปแบบสาขาและตัวแทน เพื่อเปนการปองกัน
ความขัดแยงและความสับสนของลูกคาจากชองทางจัดจําหนายท่ีแตกตางกัน (Distribution Channel Conflict) ในสวนของการ
แนะนําผลิตภัณฑย่ีหออ่ืนๆ นอกเหนือจากยี่หอไดสตารน้ัน บริษัทจะดําเนินการตั้งราคาเชาซื้อใหมีความเหมาะสมทั้งในแงของ
ตนทุน และความดึงดูดใหลูกคาเชาซ้ือสินคาจากบริษัทฯ ซึ่งผลจากการดําเนินการขายดังกลาวอาจทําใหอัตราสวนทางการเงิน 
เชน อัตรากําไรข้ันตน อัตรากาํไรสุทธิ และอัตราการหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เปลี่ยนแปลงไปจากเดิมได 

ผลกระทบจากความไมสงบเรียบรอยใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต 

ความไมสงบเรียบรอยใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต คือ นราธิวาส ปตตานีและยะลา อันเนื่องมาจากการกอ
วินาศกรรมของกลุมคนบางกลุมท่ีมีความขัดแยงทางศาสนาและทางการเมือง ไมมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ
อยางมีนัยสําคัญ    เนื่องจากบริษัทฯมีสาขาอยูเพียง 4 แหง จากรวม 31 สาขาในภาคใตท้ังหมด โดยมียอดขายของ 4 สาขา
ดังกลาว ประมาณรอยละ 7 ของยอดขายทางภาคใต และรอยละ 5 ของยอดขายท่ัวประเทศ อยางไรก็ตาม บริษัทฯตองเพิ่ม
ความระมัดระวังในการดําเนนิการเก็บเงิน และการดําเนินงานการเก็บเงินในชวงคํ่าเปนไปไดยากข้ึน 

ในสวนชองทางการจัดจําหนายผานตัวแทนฯนั้น บริษัทฯมีตัวแทนฯรวม 19 รายใน 3 จังหวัดดังกลาว จากตัวแทนฯ
ท้ังหมด 58 รายในภาคใต มียอดเชาซ้ือสินคาจากบริษัทฯประมาณรอยละ 4 ของยอดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯท้ังหมด 
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ผลกระทบภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี 

การเสนอขายหุนสามัญของบริษัทฯ จํานวน 110 ลานหุนในคร้ังนี้ คิดเปนรอยละ 22.92 ของจํานวนหุนสามัญท่ี
เรียกชําระแลวภายหลังการเสนอขาย ดังนั้นอัตราผลตอบแทนตางๆเทียบกับสวนของผูถือหุน (รวมสวนเกินมูลคาหุน) หรือ
จํานวนหุนของบริษัทฯ เชน อัตราผลตอบแทนของผูถือหุน อาจจะลดลงไดถึงรอยละ 37.71 หรืออัตรากําไรสุทธิตอหุน อาจจะ
ลดลงไดถึงรอยละ 22.92 ตามผลของการเพิ่มทุนดังกลาว (Dilution Effect) ถาหากบริษัทฯไมสามารถเพิ่มรายได หรือไม
สามารถดําเนินงานไดอยางมีประสิทธิภาพท่ีจะทําใหมีกําไรเพ่ิมข้ึนมากพอท่ีจะรองรับกับจํานวนหุนท่ีเพ่ิมข้ึนดังกลาว 

ผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนจากคาใชจายดอกเบ้ีย 

บริษัทฯดําเนินธุรกิจขายเชาซ้ือสินคา โดยมีแหลงเงินทุนในการดําเนินธุรกิจสวนหนึ่งมาจากการกูยืมสถาบันการเงิน
ภายในประเทศซ่ึง ณ 30 มิถุนายน 2547 แบงออกเปนเงินกูยืม 2 ประเภท คือ เงินกูยืมระยะสั้นจาก บมจ. ธนาคารกสิกรไทย
จํานวน 235 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) และ ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพย
พลอย จํากัด จํานวน 123.75 ลานบาท ที่อัตราดอกเบี้ยคงท่ีในชวง 1 มกราคม 2546-31 ธันวาคม 2547 และปรับเปน
อัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) ต้ังแต 1 มกราคม 2548 เปนตนไป ดังนั้น บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราดอกเบี้ยที่มีแนวโนมการปรับตัวสูงข้ึนตามภาวการณตลาดท้ังภายในและภายนอกประเทศ จากภาระหนี้ในครึ่งปแรกของ
ป 2547 รวม 358.75 ลานบาทดังกลาวขางตน บริษัทฯมีดอกเบี้ยจายรวม 8.63 ลานบาท คิดเปนรอยละ 1.23 ของรายได
รวม หรือคิดเปนรอยละ 10.00 ของกําไรสุทธิ ซึ่งหากอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน บริษัทฯจะไดรับ
ผลกระทบจากคาใชจายดอกเบ้ียท่ีเพ่ิมสูงข้ึน ในขณะท่ีบริษัทฯคิดดอกเบี้ยเชาซื้อจากลูกคาในอัตราคงท่ีตลอดชวงระยะเวลาการ
ดําเนินธุรกิจที่ผานมา ดังนั้น หากอัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวสูงข้ึน และบริษัทฯมิไดปรับอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อใหอางอิงกับ
อัตราดอกเบีย้ตลาด อาจทําใหบริษัทฯมีสวนตางของอัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate Spread) และอัตราผลกําไรท่ีลดลง   

อยางไรก็ตาม ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุน กลุมบริษัทฯคาดวาจะชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นและภาระหนี้
ตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ีดังกลาว รวมท้ังใชเงินจากการเพ่ิมทุนในการขยายธุรกิจ พรอมท้ังหาเงินกูจากแหลงอ่ืนๆ ซ่ึงจะทํา
ใหบริษัทฯมีตนทุนทางการเงินท่ีตํ่ากวาเดิม จึงทําใหคาใชจายดอกเบ้ียในชวง 1-2 ปขางหนาไมเพ่ิมสูงข้ึนอยางเปนนัยสําคัญ 

นอกจากนี ้ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุน บริษัทฯคาดวาจะมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนประมาณ 
1 เทา ซึ่งจะทําใหผลกระทบของความผันผวนของคาใชจายดอกเบี้ยท่ีมีตอผลดําเนินงานลดลงได  โดยภาพรวมผลกระทบของ
คาใชจายดอกเบ้ียท่ีจะกระทบผลการดําเนินงานข้ึนอยูกับโครงสรางเงินทุนของบริษัทฯเปนสําคัญ 
 


