
บทท่ี 4 
ผลการศึกษา 

 
 ในการศึกษาคร้ังนี้ไดทําการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของบริษัทในหมวด
ธุรกิจการเกษตรจํานวน 20 บริษัท ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยต้ังแต ป พ.ศ. 
2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 โดยใชงบการเงินเฉพาะกิจการรายปของบริษัทท้ัง 20 บริษัท มาทําการ
วิเคราะหหาอัตรารอยละตอยอดรวม การวิเคราะหหาแนวโนม การวิเคราะหโดยใชอัตราสวนทาง
การเงิน การหามูลคาเพิ่มทางตลาด และมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร จากนั้นจะนําคาตางๆ ท่ี
วิเคราะหไดมาทําการหาคาเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร  
 หลังจากนั้นก็จะนําคาท่ีไดจากการวิเคราะหของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) มาทําการเปรียบเทียบกับคาเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร เพื่อท่ีจะทําการวิเคราะหถึง
ทิศทางในการดําเนินงานของบริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) วาเปนอยางไร และอยู
ในตําแหนงไหนของหมวดธุรกิจการเกษตร ซ่ึงการวิเคราะหจะแบงเปนดานตางๆดังนี้  
 1. การวิเคราะหเปรียบเทียบดานอัตรารอยละของยอดรวม (ตารางท่ี 4.1 4.2 4.10 4.11 4.19 
     4.20) 
 2. การวิเคราะหเปรียบเทียบดานแนวโนม (ตารางท่ี 4.3 4.4 4.12 4.13 4.21 4.22) 
 3. การวิเคราะหเปรียบเทียบดานอัตราสวนทางการเงิน ซ่ึงแบงเปนดานตางๆ ดังนี้ (ตารางท่ี 
     4.5 4.14 4.23) 
  3.1 การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนดานสภาพคลอง 
  3.2 การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย  
  3.3 การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนวัดภาระหนี้สิน  
  3.4 การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
  3.5 การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนวัดมูลคาตลาด  
 4. การวิเคราะหเปรียบเทียบดานมูลคาเพิ่มทางตลาด (ตารางท่ี 4.6 4.15 4.24) 
 5. การวิเคราะหเปรียบเทียบดานมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร (ตารางท่ี 4.7 4.8 4.9 4.16 4.17 
     4.18 4.25 4.26 4.27) 
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ตารางท่ี 1 งบดุล บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน)  
 

    บาท 

สินทรัพย 2546 2547 2548 2549 2550 

สินทรัพยหมุนเวียน      

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 183,051,935  68,226,033  141,629,533  181,007,023  122,171,317  

เงินลงทุนช่ัวคราวเงินฝากสถาบันการเงิน 100,000,000  150,000,000  0  0  50,000,000  

ลูกหนี้การคา - บริษัทที่เก่ียวของกัน 18,594,923  23,065,771  21,985,601  21,080,541  33,216,698  

                      - บริษัทอื่น-สุทธิ 31,408,813  50,831,962  43,982,919  33,268,904  30,730,324  

สินคาคงเหลือ – สุทธิ 277,325,259  241,846,302  267,570,846  302,892,768  366,532,091  

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น      

     ลูกหนี้ชาวไร – สุทธิ 24,081,353  32,447,423  26,177,890  22,838,172  29,295,519  

     ลูกหนี้จากการจําหนายเงินลงทุน 4,747,368  3,991,448  1,298,736    

     ภาษีมูลคาเพิ่มรอรับคืน 2,146,768  2,551,169  1,188,668  3,306,182  2,519,868  

     อื่น ๆ 1,899,729  11,071,677  1,520,298  3,097,901  1,529,654  

รวมสินทรัพยหมุนเวียนอื่น 32,875,218  50,061,717  30,185,592  29,242,255  33,345,041  

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 643,256,148  584,031,785  505,354,491  567,491,491  635,995,471  

สินทรัพยไมหมุนเวียน      
เงินลงทุนในบริษทัยอยซึ่งบันทึกโดยวิธี
สวนไดเสีย 77,845,542  88,361,856  76,778,665  23,353,658  23,353,658  

เงินใหกูยืมระยะยาว-บริษัทที่เก่ียวของกัน 0  0  24,500,000  24,500,000  24,500,000  

ที่ดิน อาคารและอุปกรณ -สุทธิ 407,396,373  478,448,443  566,068,441  563,924,950  525,759,482  

ที่ดินที่ไมไดใชในการดําเนินงาน 13,437,988  13,437,988  13,437,988  13,437,988  13,437,988  

สินทรัพยไมมีตัวตน-สุทธิ 0  0  1,534,907  1,196,745  858,584  

สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น      

     ลูกหนี้จากการจําหนายเงินลงทุน - สุทธิ 1,513,459  0  0  0  0  

     อื่น ๆ 2,047,129  4,465,969  2,682,684  1,627,336  2,249,605  

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 3,560,588  4,465,969  2,682,684  1,627,336  2,249,605  

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 502,240,491  584,714,256  685,002,685  628,040,677  590,159,317  

รวมสินทรัพย 1,145,496,639  1,168,746,041  1,190,357,176  1,195,532,168  1,226,154,788  
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ตารางท่ี 1 งบดุล บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) (ตอ) 
 

   บาท 

หนี้สินและสวนของผูถือหุน 2546 2547 2548 2549 2550 

หนี้สินหมุนเวียน      

เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร 772,368  3,668,335  0  0   

เจาหนี้การคา 51,267,152  56,110,640  40,921,656  29,333,382  38,593,017  

หนี้สินหมุนเวียนอื่น      

   เจาหนี้คาหุนสําหรับเงินลงทุนในบริษัทยอย 9,800,000  0  0  0  0  

   ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 26,609,247  31,751,270  33,364,433  35,696,413  32,463,184  

     อื่น ๆ 11,726,724  3,486,635  6,455,885  1,444,862  1,369,891  

รวมหนี้สินหมุนเวียนอื่น 48,135,971  35,237,905  39,820,318  37,141,275  33,833,075  

รวมหนี้สินหมุนเวียน 100,175,491  95,016,880  80,741,974  66,474,657  72,426,092  

หนี้สินไมหมุนเวียน      

หนี้สินภายใตสัญญาเชาการเงิน-สุทธิ 0  0  0  0  0  

เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน-สุทธิ 0  0  0  0  0  

เงินกูยืมระยะยาว - บริษัทที่เก่ียวของกัน 0  0  0  0  0  

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 0  0  0  0  0  

รวมหนี้สิน 100,175,491  95,016,880  80,741,974  66,474,657  72,426,092  

สวนของผูถือหุน      

ทุนจดทะเบียน        

   หุนสามัญ  346,497,096 หุน ในป 2550 และ      

   หุนสามัญ  315,000,000 หุน ในป 2549 210,000,000  210,000,000  315,000,000  315,000,000  346,497,096  

 ทุนที่ออกและชําระแลว      

   หุนสามัญ  346,497,096 หุน ในป 2550 และ      

    หุนสามัญ  315,000,000 หุน ในป 2549 210,000,000  210,000,000  314,997,360  314,997,360  346,496,592  

สวนเกินมูลคาหุน 68,000,000  68,000,000  68,000,000  68,000,000  68,000,000  

กําไรสะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฎหมาย 21,000,000  21,000,000  25,420,000  30,710,000  34,650,000  

กําไรสะสมสวนที่ยังไมไดจัดสรร 746,321,148  774,729,161  701,197,842  715,350,151  704,582,104  

        รวมสวนของผูถือหุนบริษัทใหญ 1,045,321,148  1,073,729,161  1,109,615,202  1,129,057,511  1,153,728,696  

สวนของผูถือหุนสวนนอย 0  0  0  0  0  

        รวมสวนของผูถือหุน 1,045,321,148  1,073,729,161  1,109,615,202  1,129,057,511  1,153,728,696  

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 1,145,496,639  1,168,746,041  1,190,357,176  1,195,532,168  1,226,154,788  
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ตารางท่ี 2 งบกําไรขาดทุน บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟดูส จํากัด (มหาชน)  
 

     บาท 

 2546 2547 2548 2549 2550 

รายได      

รายไดจากการขายและบริการ 1,021,468,592 1,124,275,361 1,083,917,233 1,047,810,887 1,033,022,619 

สวนแบงผลกําไรจากเงินลงทุนในบริษัท
ยอยตามวิธีสวนไดเสีย 0 0 9,700,021 0 0 

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 7,707,769 0 1,335,183 15,273,826 2,835,633 

ดอกเบี้ยรับ 3,079,301 1,639,099 1,473,895 4,105,881 4,340,206 

กลับรายการคาเผือ่สินคาเส่ือมคุณภาพ 0 0 0 0 9,427,226 

รายไดอืน่ 7,016,484 18,473,381 11,152,142 4,767,778 4,938,948 

    รวมรายได 1,039,272,146 1,144,387,841 1,107,578,474 1,071,958,372 1,054,564,632 

คาใชจาย      

ตนทุนขายและบริการ 735,081,396 839,237,932 809,520,193 749,040,120 781,821,413 

คาใชจายในการขายและบริหาร 166,760,789 178,712,991 177,673,999 172,554,481 163,955,447 

สวนแบงผลขาดทนุจากเงินลงทนุในบริษทั
ยอยตามวิธีสวนไดเสีย 32,864,476 30,612,344 27,408,212 16,849,335 0 

ขาดทุนจากการขายเงินลงทุน 0 0 0 21,377,098 0 

คาตอบแทนกรรมการ 4,400,000 4,400,000 4,400,000 5,745,054 5,360,000 

    รวมคาใชจาย 939,106,661 1,052,963,267 1,019,002,404 965,566,088 951,136,860 

กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 100,165,485 91,424,574 88,576,070 106,392,284 103,427,772 

ดอกเบี้ยจาย 4,764 16,561 190,029 2,061 7,243 

กําไรกอนภาษีเงินได 100,160,721 91,408,013 88,386,041 106,390,223 103,420,529 

ภาษีเงินได 775,088 0 0 0 0 

กําไรหลังภาษีเงินได 99,385,633 91,408,013 88,386,041 106,390,223 103,420,529 

สวนของผูถอืหุนสวนนอยในขาดทุนสุทธิ
ของบริษทัยอย 0 0 0 0 0 

กําไรสุทธิ                        99,385,633 91,408,013 88,386,041 106,390,223 103,420,529 
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1. การวิเคราะหผลการดําเนินงาน บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) 
 การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) ต้ังแต ป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 เปนดังตอไปนี้ 

 
การวิเคราะหดานอัตรารอยละตอยอดรวม บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดสจํากัด (มหาชน) 
ตารางท่ี 4.1 งบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวม บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดสจํากัด (มหาชน) 

หนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

สินทรัพย           

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 15.98 5.84 11.90 15.14 9.96 

เงินลงทุนระยะสั้น 8.73  12.83  0.00  0.00  4.08  

ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น 6.88 9.44 7.85 6.46 7.60 

เงินใหกูยืมระยะสั้นและดอกเบ้ียคางรับ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

สินคาคงเหลือ - สุทธิ 24.21 20.69 22.48 25.34 29.89 

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 6.80 7.56 6.45 1.95 1.90 

เงินลงทุนระยะยาวอื่น - สุทธิ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ -สุทธิ 35.57 40.94 47.55 47.17 42.88 

สินทรัพยอื่นๆ 1.84 2.70 3.77 3.95 3.68 

รวมสินทรัพย 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

หน้ีสิน      

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น 0.07  0.31  0.00  0.00  0.00  

เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น - สุทธิ 4.48  4.80  3.44  2.45  3.15  

ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 2.32  2.72  2.80  2.99  2.65  

หนี้สินหมุนเวียน 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

หนี้สินระยะยาว 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

หนี้สินอื่นๆ  1.88  0.30  0.54  0.12  0.11  

รวมหนี้สิน 8.75  8.13  6.78  5.56  5.91  
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ตารางท่ี 4.1 งบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวม บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดสจํากัด (มหาชน)(ตอ) 
 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

สวนของผูถือหุน           

ทุนเรือนหุน 18.33  17.97  26.46  26.35  28.26  

สวนเกินมูลคาหุน 5.94  5.82  5.71  5.69  5.55  

กําไรสะสมจัดสรร - สํารองตามกฎหมาย 1.83  1.80  2.14  2.57  2.83  

กําไรสะสมยังไมไดจัดสรร 65.15  66.29  58.91  59.84  57.46  

อิ่นๆ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รวมสวนของผูถือหุน 91.25  91.87  93.22  94.44  94.09  

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

 
 จากการวิเคราะหงบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวมของบริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส 
จํากัด (มหาชน) ในป พ.ศ. 2546 ถึง พ.ศ. 2550 พบวาแหลงเงินทุน สวนใหญมาจากสวนของผูถือ
หุน เทากับรอยละ 91.25 91.87 93.22 94.44 และ 94.09 ตามลําดับ โดยมาจากกําไรสะสมยังไมได
จัดสรร เทากับรอยละ 65.15 66.29 58.91 59.84 และ 57.46 ตามลําดับ สวนทุนเรือนหุน เปนแหลง
เงินทุนรองลงมา เทากับรอยละ 18.33 17.97 26.46 26.35 และ 28.26  ตามลําดับ ในป พ.ศ.2548 
อัตราสวนของกําไรสะสมยังไมไดจัดสรร ของบริษัทฯ มีอัตราลดลงเนื่องจากมติท่ีประชุมสามัญผู
ถือหุน ประจําป พ.ศ.2548 เม่ือวันท่ี 28 เมษายน พ.ศ.2548 อนุมัติใหจายเงินปนผล และหุนปนผล 
โดยจายเงินปนผล 2.50 บาทตอหุน ใหแกผูถือหุนจํานวน 21 ลานหุน เปนจํานวนเงิน 52.50 ลาน
บาท จากผลการดําเนินงานป 2547 และจายหุนปนผลใหกับผูถือหุนเดิมในอัตราสวน 2 หุนเดิม : 1 
หุนใหม คิดเปนจํานวนหุน 10.50  ลานหุน คิดเปนอัตราการจายหุนปนผล 5 บาทตอหุน มูลคาท่ีตรา
ไวหุนละ 10 บาท เปน จํานวนเงิน 105 ลานบาท จายจากผลการดําเนินงานป พ.ศ.2545 ถึงพ.ศ.2547 
โดยบริษัทจายเงินปนผลและหุนปนผลดังกลาวเม่ือวันท่ี 27 พฤษภาคม พ.ศ.2548 จึงมีผลทําใหทุน
เรือนหุนมีอัตราสวนท่ีเพิ่มข้ึนจากการจายหุนปนผลดังกลาวขางตน ดานหน้ีสิน เทากับรอยละ 8.75 
8.13 6.78 5.56 และ 5.91 ตามลําดับ โดยสวนใหญเปนเจาหนี้การคา เทากับรอยละ 4.48 4.80 3.44 
2.45 และ 3.15 ตามลําดับ 
 ดานการใชไปของเงินทุน บริษัทฯ ใชไปกับการลงทุนในท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ เทากับ
รอยละ 35.57 40.94 47.55 47.17 และ 42.88 ตามลําดับ ในป พ.ศ.2547 ถึงป พ.ศ.2549 มีคาเพิ่มข้ึน
มากเนื่องจากบริษัทฯ ลงทุนกอสรางอาคารหองเย็นแหงใหม มูลคาโครงการประมาณ 200 ลานบาท 
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และซ้ือเคร่ืองจักรในการผลิตเพิ่มเติมในสวนของสายการผลิตขาวโพดหวานแปรรูป สวนสินคา
คงเหลือ เปนแหลงเงินทุนใชไปลําดับรองลงมา เทากับรอยละ 24.21 20.69 22.48 25.34 และ 29.89 
ตามลําดับ ในป พ.ศ. 2548 ถึงพ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพิ่มสูงข้ึนเนื่องจากมีการผลิตสินคาเพื่อรอสง
มอบใหกับลูกคาตามคําส่ังซ้ือของปถัดไป สวนเงินลงทุนในบริษัทยอย และบริษัทรวม เทากับรอย
ละ 6.80 7.56 6.45 1.95 และ 1.90 ตามลําดับ เพิ่มข้ึนในป พ.ศ.2547 เนื่องจากมีการซ้ือเงินลงทุนท้ัง
จํานวนของบริษัทรวมทุนในบริษัทยอยแหงหนึ่งที่จัดต้ังข้ึนในป พ.ศ.2546 เพื่อวัตถุประสงคในการ
จัดจําหนายผลิตภัณฑขาวโพดหวานแปรรูป และลดลงมากในป พ.ศ.2549 เนื่องจากบริษัทฯ มีการ
ขายเงินลงทุนท้ังจํานวนในบริษัทยอยแหงหนึ่งท่ีจัดต้ังข้ึนเพื่อผลิต และจําหนายขนมปงแชแข็ง 
และเบเกอร่ี  
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ตารางท่ี 4.2 งบกําไรขาดทุนดานอัตรารอยละตอยอดรวม บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดสจํากัด 
(มหาชน) 

หนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

รายได           

รายไดจากการขายและบริการ 98.29  98.24  97.86  97.75  97.96  

สวนแบงกําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน 0.00  0.00  0.88  0.00  0.00  

รายไดอื่น 1.71  1.76  1.26  2.25  2.04  

รวมรายได 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

คาใชจาย      

ตนทุนขายสินคา 70.73  73.34  73.09  69.88  74.14  

คาใชจายในการขายและบริหาร 16.47  16.00  16.44  16.63  16.06  

คาใชจายอื่นๆ 3.16  2.67  2.47  3.57  0.00  

รวมคาใชจาย 90.36  92.01  92.00  90.07  90.19  

กําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 9.64  7.99  8.00  9.93  9.81  

ดอกเบ้ียจาย 0.00  0.00  0.02  0.00  0.00  

กําไรกอนภาษีเงินได 9.64  7.99  7.98  9.92  9.81  

ภาษีเงินได 0.07  0.00  0.00  0.00  0.00  

กําไรสุทธ ิ                       9.56  7.99  7.98  9.92  9.81  

 
 จากการวิเคราะหงบกําไรขาดทุนดานอัตรารอยละตอยอดรวมของบริษัท เชียงใหมโฟรเซน
ฟูดส จํากัด (มหาชน) ในป พ.ศ. 2546 ถึง พ.ศ. 2550 พบวารายไดจากการขายและบริการ เทากับรอย
ละ 98.29 98.24 97.86 97.75 และ 97.96 ตามลําดับ ตนทุนขายสินคา เทากับรอยละ 70.73 73.34 
73.09 69.88 และ 74.14 ตามลําดับ โดยพบวาในป พ.ศ.2549 มีอัตราสวนท่ีตํ่าสุดเนื่องจากบริษัทฯ มี
นโยบายในการบริหารจัดการในกระบวนการผลิตท่ีดีข้ึนทําใหสามารถลดตนทุนการผลิตสินคาลง
ไดดังกลาว และในป พ.ศ.2550 มีอัตราสวนเพิ่มข้ึนคอนขางสูงเนื่องจากมีการปรับราคาประกันการ
รับซ้ือวัตถุดิบแกเกษตรกรท่ีรวมโครงการสงเสริมการเพาะปลูกกับบริษัทฯ ข้ึนจากป พ.ศ.2549 
ประมาณ 5-10% เนื่องจากปจจัยตนทุนการเพาะปลูกท่ีสูงข้ึน คาใชจายในการขาย และบริหาร 
เทากับรอยละ 16.47 16.00 16.44 16.63 และ 16.06 ตามลําดับ จะเห็นไดวาคาใชจายในการขายและ
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บริหารมีอัตราสวนท่ีคอนขางจะคงท่ี แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการควบคุมคาใชจายของ
บริษัทฯ วาอยูในระดับท่ีดี ดานกําไรสุทธิของ เทากับรอยละ 9.56 7.99 7.98 9.92 และ 9.81 
ตามลําดับ อัตรากําไรสุทธิของบริษัทฯ คอนขางจะทรงตัวอยูในระดับอัตรารอยละ 9 แตมีคาตํ่าสุด
ในป พ.ศ.2548 ท่ีระดับรอยละ 7.99 เนื่องจากมีคาใชจายดานดอกเบ้ียจาย และการต้ังสํารองสินคา
คงเหลือเส่ือมสภาพเพ่ิมข้ึน 
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การวิเคราะหดานแนวโนม บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) 
ตารางท่ี 4.3 งบดุลดานแนวโนม บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน)         

หนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

สินทรัพย           

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 100.00  37.27  77.37  98.88  66.74  

เงินลงทุนระยะสั้น 100.00  150.00  0.00  0.00  50.00  

ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น 100.00  139.96  118.54  97.91  118.28  

สินคาคงเหลือ – สุทธิ 100.00  87.21  96.48  109.22  132.17  

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 100.00  113.51  98.63  30.00  30.00  

เงินลงทุนระยะยาวอื่น - สุทธิ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ -สุทธิ 100.00  117.44  138.95  138.42  129.05  

สินทรัพยอื่นๆ 100.00  149.81  213.18  224.12  214.28  

รวมสินทรัพย 100.00  102.03  103.92  104.37  107.04  

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

หน้ีสิน           

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น 100.00  474.95  0.00  0.00  0.00  

เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น - สุทธิ 100.00  109.45  79.82  57.22  75.28  

ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 100.00  119.32  125.39  134.15  122.00  

หนี้สินอื่นๆ  100.00  16.20  29.99  6.71  6.36  

รวมหนี้สิน 100.00  94.85  80.60  66.36  72.30  

สวนของผูถือหุน           

ทุนเรือนหุน 100.00  100.00  150.00  150.00  165.00  

สวนเกินมูลคาหุน 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

กําไรสะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฎหมาย 100.00  100.00  121.05  146.24  165.00  

กําไรสะสมสวนท่ียังไมไดจัดสรร 100.00  103.81  93.95  95.85  94.41  

อิ่นๆ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รวมสวนของผูถือหุน 100.00  102.72  106.15  108.01  110.37  

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 100.00  102.03  103.92  104.37  107.04  
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 จากการวิเคราะหงบดุลดานแนวโนมของบริษัทฯ ในปพ.ศ. 2546 ถึง ปพ.ศ. 2550 พบวา
สินทรัพยรวมของบริษัทฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับปพ.ศ. 2546 โดยมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับ
รอยละ 2.03 3.92 4.37 และ 7.04 ตามลําดับ โดยสินคาคงเหลือมีแนวโนมลดลงในป พ.ศ. 2547 และ
ป พ.ศ. 2548 เทากับรอยละ 12.79 และ 3.53 และมีแนวโนมเพิ่มข้ึนในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 
เทากับรอยละ 9.22 และ 32.17  ตามลําดับ ในป พ.ศ. 2547 และพ.ศ. 2548 มีแนวโนมลดลงเนื่องจาก
ลูกคาหลักในประเทศญ่ีปุนมีการส่ังซ้ือสินคามากเกินกวาท่ีทําสัญญาซ้ือขายไว สาเหตุจากสินคาท่ี
ลูกคาหลักในประเทศญ่ีปุนนําเขาจากประเทศจีนถูกตรวจพบวามีการปนเปอนของสารเคมีตกคาง
เกินกวามาตรฐานท่ีประเทศญ่ีปุนยอมรับ ทําใหลูกคาหลักในประเทศญ่ีปุนยายคําส่ังซ้ือจากประเทศ
จีนมายังบริษัทฯ และในป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพิ่มข้ึนจากป พ.ศ. 2546 สูงสุดคือ รอยละ 32.17 
เนื่องจากตนทุนวัตถุดิบ และปจจัยการผลิตปรับตัวสูงข้ึนมาก ทําใหมูลคาของสินคาคงเหลือสูงข้ึน 
แมวาบริษัทฯ จะทําการสํารองสินคาไวในปริมาณท่ีใกลเคียงกับป พ.ศ. 2549 ก็ตาม สวนท่ีดิน 
อาคาร และอุปกรณ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 17.44 38.95 38.42 และ 29.05 ตามลําดับโดย
แนวโนมของท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ มีคาแนวโนมเพิ่มข้ึนสูงสุดในป พ.ศ. 2548 เนื่องจากบริษัทฯ 
มีการลงทุนในการกอสรางอาคารหองเย็นแหงใหม มูลคาโครงการประมาณ 200 ลานบาท และมี
การซ้ือเคร่ืองจักรในการผลิตเพิ่มเติมในสวนของสายการผลิตขาวโพดหวานแปรรูป 
 ดานหน้ีสินและสวนของผูถือหุน ในปพ.ศ. 2546 ถึง ปพ.ศ. 2550 พบวาหนี้สินมีแนวโนม
ลดลงเม่ือเทียบกับปพ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 5.15 19.40 33.64 และ 27.70 ตามลําดับ โดยเจาหนี้
การคา และเจาหนี้อ่ืน มีแนวโนมเพิ่มข้ึนในป พ.ศ. 2547 เทากับรอยละ 9.45 และลดลงนับต้ังแตป 
พ.ศ. 2548 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 20.18 42.78 และ 24.72 ตามลําดับ เนื่องจากบริษัทฯ 
เปล่ียนนโยบายในการซ้ือสินคาเปนเงินสดเพิ่มข้ึนเนื่องจากบริษัทฯ ไดรับสวนลดเงินสดจากการซ้ือ
สินคา เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันมีแนวโนมเพิ่มข้ึนในป พ.ศ. 2547 เทากับรอยละ 
374.95 และลดลงในป พ.ศ. 2548 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 100.00 1000.00 และ 1000.00 
ตามลําดับ โดยในป พ.ศ.2547 เพิ่มข้ึนสูงมากเนื่องจากการใชเงินทุนหมุนเวียนในการกอสรางหอง
เย็นแหงใหมของบริษัทฯ และหลังจากป พ.ศ.2548 เปนตนมาคาแนวโนมลดลงเทากับ 100.00 
เนื่องจากบริษัทฯ มีสภาพคลองท่ีดีข้ึนจึงไมมีความจําเปนท่ีจะตองใชเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืม
ระยะส้ัน สวนของผูถือหุนมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับปพ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 2.72 6.15 8.01 
และ 10.37 ตามลําดับ โดยทุนเรือนหุนมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 0.00 50.00 50.00 และ 65.00 
ตามลําดับ เนื่องจากมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนเพื่อรองรับการขยายงาน ในป พ.ศ.2548 และ พ.ศ.2550 
และพบวากําไรสะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฏหมาย มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 0.00 21.05 
46.24 และ 65.00 ตามลําดับ เนื่องจากบริษัทฯ ทําการกันสํารองกําไรตามท่ีกฏหมายกําหนด  
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ตารางท่ี 4.4 งบกําไรขาดทุนดานแนวโนม บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) 
หนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

รายได           

รายไดจากการขายและบริการ 100.00  110.06  106.11  102.58  101.13  

สวนแบงกําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน 0.00  0.00  100.00  0.00  0.00  

รายไดอื่น 100.00  112.97  78.42  135.63  121.00  

รวมรายได 100.00  110.11  106.57  103.15  101.47  

คาใชจาย      

ตนทุนขายสินคา 100.00  114.17  110.13  101.90  106.36  

คาใชจายในการขายและบริหาร 100.00  106.98  106.38  104.17  98.92  

คาใชจายอื่นๆ 100.00  93.15  83.40  116.32  0.00  

รวมคาใชจาย 100.00  112.12  108.51  102.82  101.28  

กําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 100.00  91.27  88.43  106.22  103.26  

ดอกเบ้ียจาย 100.00  347.63  3,988.85  43.26  152.04  

กําไรกอนภาษีเงินได 100.00  91.26  88.24  106.22  103.25  

ภาษีเงินได 100.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

กําไรสุทธ ิ                       100.00  91.97  88.93  107.05  104.06  

 
 จากการวิเคราะหงบกําไรขาดทุนดานแนวโนมของบริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) ในปพ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ.2550 พบวารายไดจากการขายและบริการมีแนวโนมสูงข้ึนแบบ
ถดถอยเมื่อเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 10.06 6.11 2.58 และ 1.13 ตามลําดับ ถึงแมวา
ปริมาณการขายท่ีเพิ่มข้ึนจาก 19,200 ตันในป พ.ศ. 2546 เปน 21,850 ตัน ในป พ.ศ. 2550 แตกลับ
พบวามูลคาการขายของป พ.ศ. 2550 ลดลงมาจนเกือบถึงระดับเดียวกับป พ.ศ. 2546 เนื่องจากการ
แข็งคาของสกุลเงินบาทเม่ือเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐ โดยคาเงินบาทแข็งคาข้ึนจากระดับ
ประมาณ 39.50 บาทตอดอลลารสหรัฐ ในป พ.ศ. 2546 มาอยูในระดับประมาณ 33.50 บาทตอ
ดอลลารสหรัฐ ในป พ.ศ. 2550 ตนทุนสินคาขายมีแนวโนมเพิ่มข้ึนตามแนวโนมของรายไดเม่ือ
เทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 14.17 10.13 1.90 และ 6.36 ตามลําดับ กําไรสุทธิพบวามี
แนวโนมลดลงในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 2548 เทากับรอยละ 8.03 และ 11.07 เนื่องจากในป พ.ศ.
2547 และป พ.ศ. 2548 บริษัทฯ มีผลขาดทุนในบริษัทยอยเปนจํานวนมาก และประกอบกับตนทุน
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ขายสินคาท่ีสูงข้ึนมาก จึงทําใหกําไรสุทธิมีแนวโนมลดลง และพบวากําไรสุทธิมีแนวโนมเพิ่มข้ึน
เม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 ในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 7.05 และ 4.06 ตามลําดับ 
เนื่องจากในป พ.ศ. 2549 บริษัทไดทําการขายเงินลงทุนในบริษัทยอยแหงหนึ่ง และมีการควบคุม
ตนทุนในการผลิตสินคาท่ีดีข้ึน 
 แตเม่ือพิจารณาจากแนวโนมการเติบโตของตนทุนขายเพียงอยางเดียวแลวพบวามีแนวโนม
การเติบโตมากกวารายไดและบริการซ่ึงหากมีการควบคุมตนทุนขายและบริการใหดีข้ึนกวานี้ ก็จะ
ทําใหบริษัทมีความสามารถทํากําไรที่ดีข้ึน 
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การวิเคราะหดานอัตราสวนทางการเงิน บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) 
ตารางท่ี 4.5 อัตราสวนทางการเงิน บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน)         

อัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550 

อัตราสวนการวัดสภาพคลองทางการเงิน (Liquidity Ratios)       

อัตราเงินทุนหมุนเวียน                        [เทา] 6.42  6.15  6.26  8.54  8.78  

อัตราสวนสินทรัพยคลองตัว                [เทา] 3.65  3.60  2.94  3.98  3.72  

ระยะเวลาในการรับชําระหน้ี               [วัน] 27  35  30  26  32  

อัตราหมุนเวยีนของสินคา                   [วัน] 136  104  119  146  169  

อัตราสวนการวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย (Efficiency Ratios)      

อัตราการหมุนของสินทรัพยถาวร       [รอบ] 2.51  2.35  1.91  1.86  1.96  

อัตราการหมุนของสินทรัพยรวม         [รอบ] 0.89  0.96  0.91  0.88  0.84  

อัตราสวนการวัดความสามารถในการกอหนี้ (Leverage Ratios)       

อัตราสวนแหงหนี ้                               [เทา] 0.09  0.08  0.07  0.06  0.06  

อัตราสวนแหงเงินทุน                          [เทา] 0.10  0.09  0.07  0.06  0.06  

อัตราสวนความสามารถจายดอกเบ้ีย   [เทา] 21,025.50  5,520.47  466.12  51,621.68  14,279.69  

อัตราสวนการวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios)       

อัตรากําไรข้ันตน                                 [%] 9.64  7.99  8.00  9.93  9.81  

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน              [%] 9.64  7.99  7.98  9.92  9.81  

อัตรากําไรสุทธิ                                    [%] 9.56  7.99  7.98  9.92  9.81  

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย          [%] 8.68  7.82  7.43  8.90  8.43  

อัตราผลตอบแทนจากสวนผูถอืหุน     [%] 9.51  8.51  7.97  9.42  8.96  

อัตราสวนการวัดมูลคาตลาด (Market Value Ratios)       

อัตราสวนราคาหุนตอกําไร  [เทา] 9.51  8.97  8.79  9.94  9.87  

อัตราเงินปนผลตอราคาตลาด [%] 6.67  19.23  10.16  10.36  10.14  

อัตราเงินปนผลตอกําไร  [%] 63.42  172.41  89.29  102.94  100.00  

 
อัตราสวนดานสภาพคลอง 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 6.42 6.15 6.26 8.54 
และ 8.78 เทาตามลําดับ จะเห็นไดวาบริษัทฯ มีสภาพคลองเพิ่มข้ึน ถึงแมวาในป พ.ศ. 2547 อัตรา
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เงินทุนหมุนเวียนจะมีคาตํ่าท่ีสุดคือ 6.15 เทา แตก็ยังถือวาอยูในระดับท่ีสูงมาก นั่นคือสินทรัพย
หมุนเวียนของบริษัทฯ ท่ีมีอยูยังคุมครองหนี้สินหมุนเวียนไดอีกมาก 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 3.65 3.60 2.94 3.98 และ 
3.72 เทาตามลําดับ แมวาอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของบริษัทฯ จะสะทอนถึงสภาพคลองท่ีลดลง 
แตเนื่องจากบริษัทฯ มีสินคาคงเหลือเปนรายการที่สําคัญของกิจการ เม่ือทําการตัดออกไปจึงมีผล
คอนขางมากกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของบริษัทฯ  
 ระยะเวลาในการรับชําระหนี้ ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 27 35 30 26 และ 32 
วันตามลําดับ แมวาระยะเวลาในการรับชําระหนี้จะเพิ่มข้ึน แตบริษัทฯ ก็ยังสามารถเรียกชําระหนี้
จากลูกหนี้โดยเฉล่ียอยูในชวงประมาณ 30 วัน  
 อัตราหมุนเวียนของสินคา ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 136 104 119 146 และ 
169 วันตามลําดับ จะเห็นไดวาอัตราหมุนเวียนสินคาของบริษัทฯ มีแนวโนมท่ีจะเพ่ิมข้ึน แสดงให
เห็นวาการบริหารสินทรัพยหมุนเวียนหลักของบริษัทฯ มีแนวโนมท่ีจะขาดประสิทธิภาพ และมี
แนวโนมวาจะตองใชเงินทุนหมุนเวียนในสินคาเพิ่มมากข้ึน 
 สรุปโดยรวมของอัตราสวนดานสภาพคลองของบริษัท ถึงแมวาอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียนจะอยูในอัตราตํ่าสุดในป พ.ศ. 2547 ท่ี 6.15 เทา แตก็ยังอยูในระดับท่ีสูงมาก แตอัตรา
หมุนเวียนของสินคามีแนวโนมท่ีจะเพิ่มข้ึนซ่ึงจะทําใหอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วลดลงมาก แสดง
ใหเห็นวาการบริหารสินทรัพยหมุนเวียนหลักของบริษัทฯ มีแนวโนมท่ีจะขาดประสิทธิภาพ 
ประกอบกับระยะเวลาในการรับชําระหนี้มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเชนกัน หากบริษัทฯ ไมสามารถที่จะทํา
การบริหารสินคา และลูกหนี้ของบริษัทฯ ใหดีข้ึนกวานี้ก็อาจจะกอใหเกิดปญหากับบริษัทฯ ไดใน
อนาคต 
 
อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย 
 อัตราการหมุนของสินทรัพยถาวร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 2.51 2.35 1.91 
1.86 และ 1.96 เทาตามลําดับ ลดลงอยางตอเนื่องนับต้ังแตป พ.ศ. 2547 จนถึงป พ.ศ. 2549 และปรับ
เพิ่มข้ึนในป พ.ศ. 2550 แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ ไดมีการปรับปรุงประสิทธิภาพในการบริหาร
สินทรัพยถาวรไดดีข้ึน และหากบริษัทฯ สามารถรักษาผลการดําเนินงานใหดีเชนเดิมนี้ไวได ก็จะทํา
ใหการบริหารสินทรัพยใชสินทรัพยถาวรมีประสิทธิภาพดีมากข้ึนกวาในปจจุบัน  
 อัตราการหมุนของสินทรัพยรวม ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 0.89 0.96 0.91 
0.88 และ 0.84 เทาตามลําดับ มีแนวโนมท่ีจะลดลง เนื่องจากบริษัทไดลงทุนในสินทรัพยถาวร
เพิ่มข้ึนและสินทรัพยถาวรนี้ยังไมไดสรางรายไดใหกับบริษัทฯ ไดอยางเต็มท่ี  
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อัตราสวนการวัดความสามารถในการกอหนี้ 
 อัตราสวนหนี้สิน ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 0.09 0.08 0.07 0.06 และ 
0.06 ตามลําดับ อัตราสวนแหงทุน ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 0.10 0.09 0.07 0.06 และ 
0.06 เทาตามลําดับ จากการพิจารณาความเส่ียงทางการเงินจากภาระหน้ีสินพบวาท้ัง 2 อัตราสวนมี
ระดับลดลงอยางตอเนื่อง และมีอัตราสวนท่ีตํ่ามาก แสดงใหเห็นวาภาระหนี้สินของบริษัทฯ ถูก
คุมครองดวยสินทรัพยท่ีมีคุณภาพดี และสวนของผูถือหุน  
 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 
21,025.50 5,520.47 466.12 51,621.68 และ 14,279.69 เทาตามลําดับ แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ มี
ความสามารถในการนํากําไรจากการดําเนินงานมาจายชําระดอกเบ้ียสูงมาก  
 
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
 อัตรากําไรข้ันตน ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550เทากับรอยละ 9.64 7.99 8.00 9.93 และ 
9.81 ตามลําดับ พบวาในป พ.ศ. 2547 และ พ.ศ. 2548 มีอัตรากําไรขั้นตนท่ีลดลงเนื่องจากปจจัย
ตนทุนการผลิตท่ีปรับตัวสูงข้ึน ทําใหอัตรากําไรข้ันตนของท้ัง 2 ปดังกลาวมีคาลดลง  
 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 9.64 7.99 
7.98 9.92 และ 9.81 ตามลําดับ พบวาสวนใหญมีแนวโนมท่ีจะสูงข้ึนยกเวนป พ.ศ. 2547 และ พ.ศ.
2548 เนื่องจากคาใชจายในการขายและบริหารที่เพิ่มสูงข้ึน ทําใหอัตรากําไรจากการดําเนินงานของ
ท้ัง 2 ปดังกลาวมีคาลดลง  
 อัตรากําไรสุทธิ ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 9.56 7.99 7.98 9.92 และ 
9.81 ตามลําดับ พบวาสวนใหญมีแนวโนมท่ีจะสูงข้ึนยกเวนป พ.ศ. 2547 และ พ.ศ. 2548 เนื่องจาก
ปจจัยดังท่ีกลาวมาขางตนสงผลใหอัตรากําไรสุทธิของบริษัทฯ ลดลงเชนกัน  
 อัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 8.68 7.82 
7.43 8.90 และ 8.43 ตามลําดับพบวาประสิทธิภาพโดยรวมของการใชสินทรัพยของบริษัทฯ 
สามารถสรางกําไรใหกับบริษัทฯ ไดอยูในระดับท่ีนาพอใจ  
 อัตรากําไรสุทธิตอสวนผูถือหุน ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 9.51 8.51 
7.97 9.42 และ 8.96 ตามลําดับ พบวาประสิทธิภาพโดยรวมของบริษัทฯ ในการทํากําไรจากสวน
ของผูเปนเจาของ จะผันแปรตามอัตรากําไรตอสินทรัพยรวม  
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อัตราสวนวัดมูลคาตลาด 
 อัตราสวนราคาหุนตอกําไร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 9.51 8.97 8.79 9.94 
และ 9.87 เทาตามลําดับ พบวาในป พ.ศ. 2549 ราคาหุนเม่ือเทียบกับกําไรของกิจการมีคาสูงท่ีสุดคือ 
9.94 เทา  
 อัตราเงินปนผลตอราคาตลาดในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 6.67 19.23 
10.16 10.36 และ 10.14 ตามลําดับ พบวาในป พ.ศ. 2547 หากผูลงทุนลงทุนในหุนของบริษัทฯ จะ
ไดรับผลตอบแทนในรูปของเงินปนผลสูงถึงรอยละ 19.23  
 อัตราเงินปนผลตอกําไร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 63.42 172.41 89.29 
102.94 และ 100.00 ตามลําดับ พบวาท้ัง 5 ปท่ีทําการศึกษาบริษัทฯ ไดทําการจายเงินปนผลจาก
กําไรของบริษัทฯ ไดตามนโยบายที่ไดแจงไวกับผูลงทุน คือ รอยละ 60 ของกําไรสุทธิเวนแตใน
กรณีท่ีบริษัทมีโครงการจะขยายการลงทุน ก็จะพิจารณาจายเงินปนผลตามความเหมาะสมทาง
การเงิน และพบวาในป พ.ศ. 2547 อัตราเงินปนผลเม่ือเทียบกับกําไรของกิจการมีคาสูงท่ีสุดคือ รอย
ละ 172.41 
 โดยในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 บริษัทฯ มีกําไรตอหุน เทากับ  0.47 0.44 0.32 0.34 
และ 0.30 บาท ตามลําดับ และจายเงินปนผลตอหุน เทากับ 0.30 0.75 0.25 0.35 และ 0.30 บาท
ตามลําดับ คิดเปนเงินปนผลจายท้ังส้ิน เทากับ 63.00 157.50 78.75 110.25 และ 103.95 ลานบาท 
ตามลําดับ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
37 

การวิเคราะหดานมูลคาเพิ่มทางตลาด บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) 
ตารางท่ี 4.6 มูลคาเพิ่มทางตลาด บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน)         

หนวย : ลานบาท 
 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

ราคาตลาด 4.50  3.90  2.46  3.38  2.96  

จํานวนหุนสามญั (หุน) 210,000,000  210,000,000  314,997,360  314,997,360  346,496,592  

มูลคาตามราคาตลาด     945.00   819.00     774.89    1,064.69   1,025.63  

เงินทุนสวนจากสวนเจาของ  1,045.32  1,073.73   1,109.62   1,129.06    1,153.73  

MVA    (100.32)  (254.73)    (334.72)  (64.37)  (128.10) 

 
 มูลคาเพิ่มทางตลาด ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ (100.32) (254.73) (334.72) 
(64.37) และ (128.10) ลานบาท พบวาบริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทางตลาดติดลบจากการที่มีมูลคาตาม
ราคาตลาดตํ่ากวาเงินทุนจากสวนของเจาของ โดยมูลคาเพิ่มทางตลาดมีมูลคาติดลบสูงสุดในป พ.ศ.
2548 เนื่องจากมีการจัดหาเงินทุนจากสวนของเจาของสูงข้ึนทําใหบริษัทฯ ไมสามารถสรางความม่ัง
ค่ังใหกับผูถือหุนของบริษัทฯ ได 
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การวิเคราะหดานมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) 
ตารางท่ี 4.7 CAPM (ke) บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน)         

หนวย : รอยละ 
  2546 2547 2548 2549 2550 

Rf 1.26 2.37 4.38 4.91 3.55 

β 0.47 0.53 0.54 0.53 0.51 
Rm (116.60) 13.48  (6.83) 4.75  (26.22) 
Ke (54.14) 8.26  (1.67) 4.82  (11.63) 
หมายเหตุ : คา β อางอิงจาก http://www.bualuang.co.th 

 
ตารางท่ี 4.8 ตนทุนเงินทุนถัวเฉล่ีย บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน)         

หนวย : รอยละ 
สัดสวน(Debt:Equity) 2546 2547 2548 2549 2550 

 Debt  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
Equity 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

Cost of Debt and Euity         

Kdt 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
Ke (54.14) 8.26  (1.67) 4.82  (11.63) 
WACC (54.14) 8.26  (1.67) 4.82  (11.63) 

 

ตารางท่ี 4.9 มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน)         
หนวย : ลานบาท 

 2546 2547 2548 2549 2550 

NOPAT 70.11  63.99  61.87  74.47  72.39  

หนี้สินท่ีมีภาระดอกเบ้ียจาย 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  
สวนของเจาของ 1,045.32  1,073.73  1,109.62  1,129.06  1,153.73  
ตนทุนถัวเฉลี่ย (54.14) 8.26 (1.67) 4.82 (11.63) 
ตนทุนเงินทุน  (565.90) 88.65   (18.57) 54.47   (134.21) 
EVA 636.01   (24.66) 80.44  20.00  206.61  
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 มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 เทากับ 636.01 (24.66) 80.44 
20.00 และ 206.61 ลานบาท ตามลําดับ พบวาบริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรเปนเปนลบในป 
พ.ศ. 2547 เพียงปเดียวเทานั้น เนื่องจากการรับรูผลขาดทุนจากการลงทุนในบริษัทรวม แตในปท่ี
เหลือมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร ของบริษัทฯ เปนบวกท้ังหมดนั่นแสดงใหเห็นถึงความสามารถใน
การทํากําไรจากการดําเนินงานหลังภาษี ไดสูงกวาเงินทุนท่ีไดรับจากการลงทุน แสดงวาบริษัทฯ 
สามารถเพิ่มมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรใหกับผู ถือหุนได  โดยท่ีบริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทาง
เศรษฐศาสตรสูงสุดในป พ.ศ.2546 เทากับ 636.01 ลานบาท จากการทํากําไรจากการดําเนินงานหลัง
ภาษีไดสูงสุดในรอบระยะเวลา 5 ป  
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2. การวิเคราะหคาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
 การวิเคราะหคาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ต้ังแต ป พ.ศ.2546 ถึงป 
พ.ศ.2550 เปนดังตอไปนี้ 
  
การวิเคราะหดานอัตรารอยละตอยอดรวม คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางท่ี 4.10 งบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวม คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจ
การเกษตร 

หนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

สินทรัพย           

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 2.80 2.23 2.17 3.71 1.82 

เงินลงทุนระยะสั้น 0.29 0.21 0.16 0.18 0.09 

ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น 8.27 9.16 10.17 12.50 12.14 

เงินใหกูยืมระยะสั้นและดอกเบ้ียคางรับ 3.71 3.29 2.42 4.81 13.73 

สินคาคงเหลือ - สุทธิ 15.66 14.64 16.69 19.05 15.48 

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 37.67 36.08 37.01 6.11 7.28 

เงินลงทุนระยะยาวอื่น - สุทธิ 3.26 3.69 3.15 20.85 17.62 

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ -สุทธิ 20.23 24.24 24.26 28.97 26.13 

สินทรัพยอื่นๆ 8.12 6.45 3.97 3.81 5.70 

รวมสินทรัพย 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

หน้ีสิน      

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น 11.33 11.49 13.31 19.68 18.84 

เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น - สุทธิ 3.74 3.43 3.76 4.40 4.69 

ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 1.14 0.89 0.72 1.12 0.97 

หนี้สินหมุนเวียน 8.16 7.07 7.17 6.74 4.65 

หนี้สินระยะยาว 11.03 16.51 12.76 15.69 17.01 

หนี้สินอื่นๆ  0.90 1.01 1.08 0.56 0.43 

รวมหนี้สิน 36.30 40.40 38.79 48.19 46.59 
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ตารางท่ี 4.10 งบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวม คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจ
การเกษตร (ตอ) 
 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

สวนของผูถือหุน           

ทุนเรือนหุน 16.04 14.59 14.17 18.34 15.92 

สวนเกินมูลคาหุน 18.26 16.56 19.03 20.29 17.53 

กําไรสะสมจัดสรร - สํารองตามกฎหมาย 1.72 1.62 1.42 1.66 1.47 

กําไรสะสมยังไมไดจัดสรร 22.88 21.74 21.54 8.74 16.01 

อิ่นๆ 4.80 5.08 5.04 2.78 2.47 

รวมสวนของผูถือหุน 63.70 59.60 61.21 51.81 53.41 

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

 
 จากการวิเคราะหงบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวมของคาเฉล่ียผลการดําเนินงานของ
หมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึง พ.ศ. 2550 พบวาแหลงเงินทุน สวนใหญมาจากสวนของ
ผูถือหุนเทากับรอยละ 63.70 59.60 61.21 51.81 และ 53.41 ตามลําดับ โดยมาจากกําไรสะสมยัง
ไมไดจัดสรร รอยละ 22.88 21.74 21.54 8.74 และ 16.01 ตามลําดับ รองลงมาไดแกสวนเกินมูลคา
หุน รอยละ 18.26 16.56 19.03 20.29 และ 17.53 ตามลําดับและทุนเรือนหุน รอยละ 16.04 14.59 
14.17 18.34 และ 15.92 ตามลําดับ ดานหน้ีสิน เทากับรอยละ 36.30 40.40 38.79 48.19 และ 46.59 
ตามลําดับ โดยเปนเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ัน รอยละ 11.33 11.49 13.31 19.68 และ 
18.84 ตามลําดับ รองลงมาคือหนี้สินระยะยาว รอยละ 11.03 16.51 12.76 15.69 และ 17.01 
ตามลําดับ แสดงใหเห็นวาบริษัทในหมวดธุรกิจการเกษตรมีหนี้สินหมุนเวียนประเภทเงินเบิกเกิน
บัญชีและเงินกูยืมระยะส้ัน เนื่องจากความตองการใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินการ  
 แหลงเงินทุนใชไปของคาเฉล่ียฯ ใชลงทุนในบริษัทยอย และบริษัทรวม โดยมีอัตรารอยละ 
37.67 36.08 37.01 6.11 และ 7.28 ตามลําดับ ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ มีอัตรารอยละ 20.23 24.24 
24.26 28.97 และ 26.13 ตามลําดับ สินคาคงเหลือ มีอัตรารอยละ  15.66 14.64 16.69 19.05 และ 
15.48 ตามลําดับ อัตราสวนของสตอกสินคามีการเปล่ียนแปลงไมมากนัก แสดงใหเห็นวาบริษัทใน
หมวดฯ ทําการสํารองสินคาไวประมาณรอยละ 15 ของสินทรัพยรวม ลูกหนี้การคา มีอัตรารอยละ 
8.27 9.16 10.17 12.50 และ 12.14 ตามลําดับ จะห็นวาอัตราสวนของลูกหนี้ปรับสูงข้ึน  
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ตารางท่ี 4.11 งบกําไรขาดทุนดานอัตรารอยละตอยอดรวม คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวด
ธุรกิจการเกษตร                  หนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

รายได           

รายไดจากการขายและบริการ 93.81  95.19  92.27  96.32  90.48  

สวนแบงกําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน 3.88  3.83  6.64  2.40  7.88  

รายไดอื่น 2.31  0.97  1.08  1.29  1.64  

รวมรายได 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

คาใชจาย      

ตนทุนขายสินคา 83.79  86.23  83.13  87.38  82.86  

คาใชจายในการขายและบริหาร 6.80  7.25  7.21  6.69  6.17  

คาใชจายอื่นๆ 2.40  1.34  0.42  0.41  0.57  

รวมคาใชจาย 92.98  94.82  90.76  94.48  89.60  

กําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 7.02  5.18  9.24  5.52  10.40  

ดอกเบ้ียจาย 1.31  1.05  1.20  1.71  1.65  

กําไรกอนภาษีเงินได 5.71  4.13  8.04  3.81  8.75  

ภาษีเงินได 0.15  0.17  0.10  0.10  0.09  

กําไรสุทธ ิ                       5.56  3.96  7.93  3.71  8.66  

 
 จากการวิเคราะหคาเฉล่ียผลการดําเนินงาน ในสวนของงบกําไรขาดทุนดานอัตรารอยละตอ
ยอดรวมของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึง พ.ศ. 2550 พบวารายไดจากการขายและ
บริการ เทากับรอยละ 93.81 95.19 92.27 96.32 และ 90.48 ตามลําดับ ตนทุนขายสินคา เทากับรอย
ละ 83.79 86.23 83.13 87.38 และ 82.86 ตามลําดับ จะเห็นไดวาคาเฉล่ียท้ัง 5 ป มีความใกลเคียงกัน
มากแสดงใหเห็นวาบริษัทในหมวดธุรกิจการเกษตรมีการควบคุมตนทุนสินคาขายไดอยางมี
ประสิทธิภาพมาก คาใชจายในการขาย และบริหาร เทากับรอยละ 6.80 7.25 7.21 6.69 และ 6.17 
ตามลําดับ มีอัตราสวนท่ีคอนขางจะคงท่ี แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการควบคุมอัตราคาใชจาย
ของบริษัทในหมวดธุรกิจการเกษตร วาอยูในระดับท่ีดี และกําไรสุทธิของบริษัทในหมวดธุรกิจ
การเกษตร พบวามีอัตราสวนเทากับรอยละ 5.56 3.96 7.93 3.71 และ 8.66 ตามลําดับ  
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การวิเคราะหดานแนวโนม คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางท่ี 4.12 งบดุลดานแนวโนม คาเฉล่ียผลการดําเนินงานหมวดธุรกิจการเกษตรหนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 
สินทรัพย           

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 100.00  88.52  102.38  159.14  90.56  

เงินลงทุนระยะสั้น 100.00  82.81  75.09  73.54  45.04  

ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น 100.00  123.10  162.62  181.14  204.04  

เงินใหกูยืมระยะสั้นและดอกเบ้ียคางรับ 100.00  98.67  86.22  155.44  514.22  

สินคาคงเหลือ – สุทธิ 100.00  103.93  140.97  145.76  137.38  

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 100.00  106.42  129.87  19.44  26.84  

เงินลงทุนระยะยาวอื่น – สุทธิ 100.00  125.90  127.85  766.40  751.10  

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ –สุทธิ 100.00  133.11  158.51  171.53  179.46  

สินทรัพยอื่นๆ 100.00  88.24  64.68  56.18  97.52  

รวมสินทรัพย 100.00  111.11  132.21  119.79  138.93  

หน้ีสิน          
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น 100.00  112.61  155.24  207.97  230.96  

เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น – สุทธิ 100.00  101.94  132.87  140.93  174.35  

ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 100.00  86.74  83.42  118.13  118.30  

หนี้สินหมุนเวียน 100.00  96.29  116.15  98.95  79.22  

หนี้สินระยะยาว 100.00  166.32  152.91  170.42  214.15  

หนี้สินอื่นๆ  100.00  125.30  159.30  74.41  67.25  

รวมหนี้สิน 100.00  123.67  141.29  159.02  178.33  

สวนของผูถือหุน           

ทุนเรือนหุน 100.00  101.10  116.83  136.98  137.94  

สวนเกินมูลคาหุน 100.00  100.77  137.74  133.10  133.39  

กําไรสะสมจัดสรร - สํารองตามกฎหมาย 100.00  104.80  109.37  115.67  118.69  

กําไรสะสมยังไมไดจัดสรร 100.00  105.55  124.47  45.75  97.20  

อิ่นๆ 100.00  117.78  138.91  69.44  71.46  

รวมสวนของผูถือหุน 100.00  103.96  127.03  97.43  116.48  

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 100.00  111.11  132.21  119.79  138.93  
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 จากการวิเคราะหคาเฉล่ียของงบดุลดานแนวโนมของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 
2546 ถึงป พ.ศ. 2550 พบวาสินทรัพยรวมของหมวดธุรกิจการเกษตร มีแนวโนมเพิ่มข้ึนทุกปเม่ือ
เทียบกับป พ.ศ.2546 โดยมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 11.11 32.21 19.79 และ 38.93 ตามลําดับ 
โดยเงินลงทุนระยะยาว มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 25.90 27.85 666.40 และ 651.10 ตามลําดับ 
สวนเงินใหกูยืมระยะส้ันและดอกเบ้ียคางรับมีแนวโนมลดลงในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 2548 
เทากับรอยละ 11.33 13.78 และมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 ในป พ.ศ. 2549 และป 
พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 55.44 และ 414.22 ตามลําดับ เนื่องจากมีการใหบริษัทรวม และบริษัทยอย 
ของบริษัทในหมวดธุรกิจการเกษตร กูยืมไปใชในการดําเนินกิจการ และลูกหนี้การคาและลูกหนี้
อ่ืน มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 23.10 62.62 81.14 และ 104.04 ตามลําดับ 
 สวนคาเฉลี่ยดานหนี้สินและสวนของผูถือหุนของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 
ถึงป พ.ศ. 2550 พบวาหนี้สินมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 23.67 41.29 
59.02 และ 78.33 ตามลําดับ โดยพบวาเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันมีแนวโนมเพิ่มข้ึน
เทากับรอยละ 12.61 55.24 107.97 และ 130.96 ตามลําดับ หนี้สินระยะยาวมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับ
รอยละ 66.32 52.91 70.42 และ 114.15 ตามลําดับ จากท้ัง 2 รายการจะเห็นไดวาบริษัทในหมวด
ธุรกิจการเกษตรมีแนวโนมท่ีจะประสบปญหาสภาพคลองในอนาคต เนื่องจากการที่มีภาระท่ีจะตอง
ชําระหนี้ระยะส้ันท่ีเพิ่มข้ึนในแตละป ซ่ึงเปนผลมาจากการกอหนี้ระยะยาวน่ันเอง ในสวนของผูถือ
หุนก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เชนกันโดยเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 3.96 27.03 (2.57) 
และ 16.48 ตามลําดับ ทุนเรือนหุนมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 1.10 16.83 36.98 และ 37.94 
ตามลําดับ แสดงใหเห็นวาบริษัทในหมวดธุรกิจการเกษตรมีการระดมทุนเพิ่มเติมเพื่อรองรับการ
ขยายงาน และลงทุนในสินทรัพยเพิ่มเติม โดยจะเห็นไดจากแนวโนมของการเพิ่มข้ึนของเงินลงทุน
ในบริษัทรวม และบริษัทยอย และในสวนท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ ท่ีเพิ่มข้ึนอยางสอดคลองกัน 
และพบวากําไรสะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฏหมายก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 4.80 9.37 
15.67 และ 18.69 ตามลําดับ เนื่องจากตองทําการกันสํารองกําไรตามท่ีกฏหมายกําหนดไว ดานของ
กําไรสะสมยังไมไดจัดสรรมีแนวโนมเพิ่มข้ึนในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 2548 เทากับรอยละ 5.55 
24.47 และมีแนวโนมลดลงในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 เม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอย
ละ 54.25 และ 2.80 ตามลําดับ เนื่องจากมีการนํากําไรสะสมออกมาจายปนผล ใหกับผูถือหุน 
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ตารางท่ี 4.13 งบกําไรขาดทุนดานแนวโนม คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
หนวย : รอยละ 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

รายได           

รายไดจากการขายและบริการ 100.00  106.33  129.73  152.45  164.25  

สวนแบงกําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน 100.00  103.40  225.66  91.64  345.61  

รายไดอื่น 100.00  44.16  61.91  82.75  121.07  

รวมรายได 100.00  104.78  131.89  148.48  170.29  

คาใชจาย      

ตนทุนขายสินคา 100.00  107.84  130.85  154.84  168.41  

คาใชจายในการขายและบริหาร 100.00  111.75  139.98  146.27  154.52  

คาใชจายอื่นๆ 100.00  58.63  22.91  25.19  40.58  

รวมคาใชจาย 100.00  106.86  128.73  150.87  164.10  

กําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 100.00  77.32  173.68  116.78  252.35  

ดอกเบ้ียจาย 100.00  84.05  121.46  194.26  214.64  

กําไรกอนภาษีเงินได 100.00  75.78  185.61  99.07  260.97  

ภาษีเงินได 100.00  116.36  90.13  100.96  104.92  

กําไรสุทธ ิ                       100.00  74.67  188.23  99.02  265.25  

 
 จากการวิเคราะหคาเฉล่ียงบกําไรขาดทุนดานแนวโนมของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 พบวารายไดจากการขายและบริการ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป 
พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 6.33 29.73 52.45 และ 64.25 ตามลําดับ ตนทุนสินคาขายมีแนวโนม
เพิ่มข้ึนตามแนวโนมของรายได โดยเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 7.84 30.85 54.84 และ 68.41 ตามลําดับ 
ดานคาใชจายในการขายและบริหารก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเชนกัน โดยเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 11.75 
39.98 46.27 และ 54.52 ตามลําดับ กําไรสุทธิพบวามีแนวโนมลดลงในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 
2549 เม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 โดยลดลงเทากับรอยละ 25.33 และ 0.98 สวนในป พ.ศ. 2548 และป 
พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 88.23 และ 165.25 ตามลําดับ 
จะเห็นไดวาในป พ.ศ. 2547 กําไรสุทธิมีแนวโนมลดลงมาก เนื่องจากบริษัทในหมวดธุรกิจ
การเกษตรท่ีดําเนินธุรกิจดานสัตวปกประสบปญหาทางดานการขายสินคา เนื่องจากการเกิดวิกฤติ
เกี่ยวกับโรคระบาดในสัตวปก สวนในป พ.ศ. 2549 มีการตรวจสอบพบสารเคมีตกคางในผลิตภัณฑ
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อาหารทะเล รวมถึงการถูกจํากัดโควตาในการสงออกสินคาบางประเภทไปยังประเทศของลูกคาใน
แถบยุโรป และอเมริกา เปนตน แตโดยท่ัวไปแลวจะเห็นไดวาคาเฉล่ียของกําไรสุทธิของหมวด
ธุรกิจการเกษตรยังคงมีคาเปนบวก และมีแนวโนมท่ีจะเพิ่มข้ึนในอนาคตเนื่องจากความตองการ
สินคาเกษตรในตลาดโลกยังคงมีอยูอยางตอเนื่อง 
 เม่ือพิจารณาจากอัตราการเติบโตของตนทุนขายและบริการ รวมถึงคาใชจายในการขายและ
บริหารแลวพบวาเติบโตมากกวารายไดคอนขางมาก ดังนั้นหากหมวดธุรกิจการเกษตรไมสามารถ
ควบคุมตนทุนขายและบริการ รวมถึงคาใชจายในการขายและบริหารใหดีข้ึนกวานี้ ก็จะทําให
ประสบปญหาในการดําเนินงานไดในอนาคต 
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การวิเคราะหดานอัตราสวนทางการเงิน คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางท่ี 4.14 อัตราสวนทางการเงิน คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
 

อัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550 

อัตราสวนการวัดสภาพคลองทางการเงิน (Liquidity Ratios)       

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน                            [เทา] 1.28  1.32  1.28  1.28  1.50  

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว                               [เทา] 0.64  0.68  0.62  0.69  0.97  

ระยะเวลาในการรับชําระหน้ี                          [วัน] 30  36  37  37  36  

อัตราหมุนเวยีนของสินคา                              [วัน] 69  66  74  65  56  

อัตราสวนการวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย (Efficiency Ratios)       

อัตราการหมุนของสินทรัพยถาวร                  [รอบ] 4.55  3.63  3.72  4.04  4.16  

อัตราการหมุนของสินทรัพยรวม                    [รอบ] 0.92  0.88  0.90  1.17  1.09  

อัตราสวนการวัดความสามารถในการกอหนี้ (Leverage Ratios)       

อัตราสวนแหงหนี้                                          [เทา] 0.36  0.40  0.39  0.48  0.47  

อัตราสวนแหงเงินทุน                                     [เทา] 0.57  0.68  0.63  0.93  0.87  

อัตราสวนความสามารถจายดอกเบ้ีย              [เทา] 5.38  4.95  7.69  3.23  6.32  

อัตราสวนการวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios)       

อัตรากําไรข้ันตน                                            [%] 7.02  5.18  9.24  5.52  10.40  

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน                         [%] 5.71  4.13  8.04  3.81  8.75  

อัตรากําไรสุทธิ                                               [%] 5.56  3.96  7.93  3.71  8.66  

อัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม                    [%] 5.45  3.67  7.77  4.51  10.41  

อัตรากําไรสุทธิตอสวนผูถอืหุน                      [%] 8.56  6.15  12.69  8.70  19.50  

อัตราสวนการวัดมูลคาตลาด (Market Value Ratios)       

อัตราสวนราคาหุนตอกําไร  [เทา] 11.13  13.54  7.95  16.22  5.86  

อัตราเงินปนผลตอราคาตลาด [%] 10.97  5.34  8.73  6.53  4.94  

อัตราเงินปนผลตอกําไร  [%] 122.13  72.34  69.40  105.96  28.98  

 
อัตราสวนดานสภาพคลอง 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 
2550 เทากับ 1.28 1.32 1.28 1.28 และ 1.50 เทาตามลําดับ จะเห็นไดวาหมวดธุรกิจการเกษตร มี
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สภาพคลองเพ่ิมข้ึน ถึงแมวาในป พ.ศ. 2546 พ.ศ. 2548 และ พ.ศ. 2549 อัตราเงินทุนหมุนเวียนจะมี
คาตํ่าท่ีสุดคือ 1.28 เทา แตก็ยังถือวาอยูในระดับท่ีสูง นั่นคือสินทรัพยหมุนเวียนของหมวดธุรกิจ
การเกษตร ที่มีอยูยังคุมครองหนี้สินหมุนเวียนได 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550
เทากับ 0.64 0.68 0.62 0.69 และ 0.97 เทาตามลําดับ แมวาอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของหมวดธุรกิจ
การเกษตร จะมีแนวโนมท่ีเพิ่มข้ึนแตสภาพคลองท่ีลดลง เนื่องจากหมวดธุรกิจเกษตร มีสินคา
คงเหลือเปนรายการที่สําคัญของกิจการ เม่ือทําการตัดออกไปจึงมีผลคอนขางมากกับอัตราสวน
เงินทุนหมุนเร็วของหมวดธุรกิจการเกษตร  
 ระยะเวลาในการรับชําระหนี้เฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 
2550 เทากับ 30 36 37 37 และ 36 วัน ตามลําดับ แมวาระยะเวลาในการรับชําระหนี้จะเพิ่มข้ึน แต
หมวดธุรกิจการเกษตร ก็ยังสามารถเรียกชําระหนี้จากลูกหนี้โดยเฉล่ียประมาณ 30 ถึง 37 วัน  
 อัตราหมุนเวียนของสินคาเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550
เทากับ 60 66 74 65 และ 56 วันตามลําดับ จะเห็นไดวาสินคาของหมวดธุรกิจการเกษตร นั้นมี
แนวโนมท่ีจะลดลง แสดงใหเห็นวาการบริหารสินทรัพยหมุนเวียนหลักของหมวดธุรกิจการเกษตร 
มีแนวโนมท่ีจะมีประสิทธิภาพมากข้ึน 
 สรุปโดยรวมของอัตราสวนดานสภาพคลองของหมวดธุรกิจการเกษตร ถึงแมวาอัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียนจะอยูในอัตราตํ่าสุดในป พ.ศ. 2546 พ.ศ. 2547 และพ.ศ. 2549 ท่ี 1.28 เทา แตก็ยัง
อยูในระดับท่ีสูง อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วมีแนวโนมท่ีเพิ่มข้ึน สอดคลองกับ อัตราหมุนเวียนของ
สินคามีแนวโนมลดลง แสดงใหเห็นวาการบริหารสินทรัพยหมุนเวียนหลักของหมวดธุรกิจ
การเกษตร มีแนวโนมท่ีจะมีประสิทธิภาพดีข้ึน แตอัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ท่ีมีแนวโนมเพิ่มข้ึน
อาจจะทําใหหมวดธุรกิจการเกษตรอาจจะประสบปญหาในอนาคตได 
 
อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย  
 อัตราการหมุนของสินทรัพยถาวรเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป 
พ.ศ. 2550 เทากับ 4.66 3.63 3.72 4.04 และ 4.16 เทาตามลําดับ ในป พ.ศ. 2547 ลดลงจากป พ.ศ. 
2546 แตมีการปรับเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่องนับต้ังแตป พ.ศ. 2548 แสดงใหเห็นวาหมวดธุรกิจ
การเกษตร ไดมีการปรับปรุงประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยถาวรไดดีข้ึน และหากหมวด
ธุรกิจการเกษตร สามารถรักษาผลการดําเนินงานใหดีเชนเดิมนี้ไวได ก็จะทําใหการบริหาร
สินทรัพยมีประสิทธิภาพดีมากข้ึนกวาในปจจุบัน  
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 อัตราการหมุนของสินทรัพยรวมเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป 
พ.ศ. 2550 เทากับ 0.92 0.88 0.90 1.17 และ 1.09 เทาตามลําดับ ในป พ.ศ. 2547 ลดลงจากป พ.ศ. 
2546 แตมีการปรับเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่องนับต้ังแตป พ.ศ. 2548 แสดงใหเห็นวาหมวดธุรกิจ
การเกษตร ใชสินทรัพยท้ังหมดของหมวดธุรกิจการเกษตร ในการสรางรายไดใหกับหมวดธุรกิจ
การเกษตร ไดอยางมีประสิทธิภาพ  
 
อัตราสวนการวัดความสามารถในการกอหนี้ 
 อัตราสวนหนี้สินเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ
รอยละ 0.36 0.40 0.39 0.48 และ 0.47 ตามลําดับ อัตราสวนแหงทุนเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร 
ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 0.57 0.68 0.63 0.93 และ 0.87 เทาตามลําดับ จากการ
พิจารณาความเส่ียงทางการเงินจากภาระหนี้สินพบวาท้ัง 2 อัตราสวนมีระดับสูงข้ึนอยางตอเนื่อง แต
ยังคงอยูในระดับท่ีไมสูงมากนัก ทําใหภาระหนี้สินของหมวดธุรกิจการเกษตร ถูกคุมครองดวย
สินทรัพยท่ีมีคุณภาพดี และสวนของผูถือหุน 
 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ียเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 
2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 5.38 4.95 7.69 3.23 และ 6.32 เทาตามลําดับ แสดงใหเห็นวาหมวด
ธุรกิจการเกษตร มีความสามารถในการนํากําไรจากการดําเนินงานมาจายชําระดอกเบ้ียสูงมาก  
 
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
 อัตรากําไรข้ันตนเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550เทากับ
รอยละ 7.02 5.18 9.24 5.52 และ 10.40 ตามลําดับ อัตรากําไรจากการดําเนินงานเฉล่ียของหมวด
ธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 5.71 4.13 8.04 3.81 และ 8.75 
ตามลําดับ อัตรากําไรสุทธิเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ
รอยละ 5.56 3.96 7.93 3.71 และ 8.66 ตามลําดับ พบวาในป พ.ศ. 2547 และ พ.ศ. 2549 มีทุก
อัตราสวนมีคาลดลงเนื่องจากลูกคามีความวิตกกังวลเกี่ยวกับปญหาโรคระบาดในสัตวปก และ
สารพิษตกคางในสัตวน้ํา ทําใหสินคาในหมวดธุรกิจการเกษตรของไทยประสบปญหาในการ
สงออกเปนอยางมาก และจากการที่สภาพคลองลดลงจึงทําใหหมวดธุรกิจการเกษตรตองมีการกูยืม
เงินมาเพื่อเสริมสภาพคลอง ทําใหเกิดภาระดอกเบ้ียจายเกิดข้ึนเปนจํานวนมาก แตในป พ.ศ. 2550 
สถานการณโรคระบาด และสารพิษตกคางเร่ิมคล่ีคลายทําใหลูกคาเร่ิมกลับมาซ้ือสินคาจากประเทศ
ไทยเพิ่มมากข้ึน ประกอบกับการท่ีตนทุนการผลิตท่ีปรับตัวลดลง ทําใหอัตรากําไรจากการ
ดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตรมีคาเพิ่มข้ึนในป พ.ศ. 2550  
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 อัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยรวมเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 
2550 เทากับรอยละ 5.45 3.67 7.77 4.51 และ 10.41 ตามลําดับพบวาประสิทธิภาพโดยรวมของการ
ใชสินทรัพยของหมวดธุรกิจการเกษตร สามารถสรางกําไรใหกับหมวดธุรกิจการเกษตรได 
 อัตรากําไรสุทธิตอสวนผูถือหุนเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 
2550 เทากับรอยละ 8.56 6.15 12.69 8.70 และ 19.50 ตามลําดับ พบวาประสิทธิภาพโดยรวมของ
หมวดธุรกิจการเกษตร ในการทํากําไรจากสวนของผูเปนเจาของ จะผันแปรตามอัตรากําไรตอ
สินทรัพยรวม  
 
อัตราสวนวัดมูลคาตลาด 
 อัตราสวนราคาหุนตอกําไร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 11.13 13.54 7.95 16.22 
และ 5.86 เทาตามลําดับ พบวาในป พ.ศ. 2549 ราคาหุนเม่ือเทียบกับกําไรของกิจการมีคาสูงท่ีสุดคือ 
16.22 เทา  
 อัตราเงินปนผลตอราคาตลาดในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 10.97 5.34 
8.73 6.53 และ 4.94 ตามลําดับ พบวาในป พ.ศ. 2546 หากผูลงทุนลงทุนในหุนของบริษัทฯ จะไดรับ
ผลตอบแทนในรูปของเงินปนผลสูงถึงรอยละ 10.97  
 อัตราเงินปนผลตอกําไร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 122.13 72.34 69.40 
105.96 และ 28.98 ตามลําดับ พบวา ป พ.ศ. 2550 หมวดธุรกิจการเกษตรไดทําการจายเงินปนผลจาก
กําไร ไมเปนไปตามนโยบายท่ีไดแจงไวกับผูลงทุน คือ ระหวางรอยละ 30 ถึงรอยละ 60 ของกําไร
สุทธิ โดยจายเงินปนผลเทากับรอยละ 28.98 จากกําไรสุทธิ และพบวาในป พ.ศ. 2546 อัตราเงินปน
ผลเม่ือเทียบกับกําไรมีคาสูงท่ีสุดคือ รอยละ 122.13 
 โดยในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 หมวดธุรกิจการเกษตร มีกําไรตอหุนเฉล่ีย เทากับ  
0.66 0.54 0.85 0.44 และ 0.91 บาท ตามลําดับ และจายเงินปนผลตอหุนเฉล่ีย เทากับ 0.72 0.46 0.64 
0.39 และ 0.32 บาทตามลําดับ คิดเปนเงินปนผลจายท้ังส้ิน เทากับ 7,843.03 5,138.58 8,546.26 
6,319.32 และ 5,272.19 ลานบาท ตามลําดับ 
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การวิเคราะหดานมูลคาเพิ่มทางตลาด คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางท่ี 4.15 มูลคาเพิ่มทางตลาด คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

หนวย : ลานบาท 
 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 

ราคาตลาด             4.22      3.84        3.33       3.65  3.74  

จํานวนหุนสามญั (หุน) 675,147,515  683,057,694  798,087,286  935,679,086  942,223,926  

มูลคาตามราคาตลาด 2,703.54  2,486.69  3,461.66   3,765.26  3,595.87  

เงินทุนสวนจากสวนเจาของ   2,767.19  2,884.02  3,446.73  2,643.63  3,160.33  

MVA  (63.64)  (397.33) 14.93  1,121.63  435.55  
 
 มูลคาเพิ่มทางตลาดเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับ 
(63.64) (397.33) 14.93 1,121.63 และ 435.55 ลานบาท พบวาในป พ.ศ. 2546 และป พ.ศ. 2547 
คาเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร มีคาติดลบจากการที่มีมูลคาตามราคาตลาดตํ่ากวาเงินทุนจาก
สวนของเจาของ สาเหตุเนื่องจากการเกิดวิกฤติเกี่ยวกับโรคระบาดในสัตวปก การตรวจสอบพบ
สารเคมีตกคางในผลิตภัณฑอาหารทะเล รวมถึงการถูกจํากัดโควตาในการสงออกสินคาบาง
ประเภทไปยังประเทศของลูกคาในแถบยุโรป และอเมริกา ทําใหเกิดความไมม่ันใจของนักลงทุนใน
การถือครองหลักทรัพยในกลุมธุรกิจการเกษตร และต้ังแตป พ.ศ. 2548 ถึงป พ.ศ. 2550 คาเฉล่ียของ
หมวดธุรกิจการเกษตร มีมูลคาเพิ่มทางตลาดเปนบวก จากการที่มีมูลคาตามราคาตลาดสูงกวาเงินทุน
จากสวนของเจาของ สาเหตุเนื่องจากการคลายความวิตกกังวลเกี่ยวกับโรคระบาดในสัตวปก รวมถึง
การไดรับคืนสิทธิพิเศษในการสงออกอาหารทะเลไปยังประเทศทางแถบยุโรป และอเมริกา ทําให
ราคาตลาดของหลักทรัพยในหมวดธุรกิจการเกษตรปรับตัวข้ึนอยางมากในป พ.ศ. 2549 
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การวิเคราะหดานมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางท่ี 4.16 CAPM (ke) คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

หนวย : รอยละ 
  2546 2547 2548 2549 2550 

Rf 1.26 2.37 4.38 4.91 3.55 

β 0.52  0.53  0.62  0.60  0.62  
Rm (116.60) 13.48  (6.83) 4.75  (26.22) 
Ke (60.42) 8.26  (2.57) 4.81  (14.95) 
หมายเหตุ : คา β อางอิงจาก http://www.bualuang.co.th 

 
ตารางท่ี 4.17 ตนทุนเงินทุนถัวเฉล่ีย คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

หนวย : รอยละ 
สัดสวน(Debt:Equity) 2546 2547 2548 2549 2550 

 Debt  14.76 21.70 17.25 23.25 24.15 
Equity 85.24 78.30 82.75 76.75 75.85 

Cost of Debt and Euity         

kdt 8.13 4.11 6.46 9.26 8.15 
ke (60.42) 8.26  (2.57) 4.81  (14.95) 
WACC (50.30) 7.36  (1.01) 5.85  (9.37) 

 
ตารางท่ี 4.18 มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร คาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร         

หนวย : ลานบาท 
 2546 2547 2548 2549 2550 

NOPAT 3,341.81  2,532.57  6,202.81  3,310.72  8,721.01  

หนี้สินท่ีมีภาระดอกเบ้ียจาย 469.90  781.54  718.52  800.79  1,006.31  
สวนของเจาของ 2,713.30  2,820.72  3,446.73  2,643.63  3,160.33  
ตนทุนถัวเฉลี่ย (50.30%) 7.36% (1.01%) 5.85% (9.37%) 
ตนทุนเงินทุน (1,601.25) 264.97   (42.20) 201.44   (390.58) 
Economic Value Added 4,943.06  2,267.60  6,245.01  3,109.28  9,111.60  
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 มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 
เทากับ 4,943.06 2,267.60 6,245.01 3,109.28 และ 9,111.60 ลานบาทตามลําดับ จะเห็นไดวาคาเฉล่ีย
ของหมวดธุรกิจการเกษตร มีคาเปนบวกท้ัง 5 ป โดยมีมูลคาตํ่าสุดในป พ.ศ. 2547 สาเหตุเนื่องจาก
ผลของการกูยืมเงินท้ังระยะส้ัน และระยะยาว มาใชในการเสริมสภาพคลองของกิจการในชวงของ
การเกิดวิกฤติการเร่ืองโรคระบาดในสัตวปก และการตรวจพบสารเคมีตกคางในสัตวน้ําของไทย 
และพบวามีมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรสูงสุดในป พ.ศ.2550 เทากับ 9,111.60 ลานบาท จากการทํา
กําไรจากการดําเนินงานหลังภาษีไดสูงสุดในรอบระยะเวลา 5 ป  
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3. การวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 
 

การวิเคราะหดานอัตรารอยละตอยอดรวม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของ
หมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางที่ 4.19 งบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการ
ดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร            หนวย : รอยละ 

รายการ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

สินทรัพย 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 15.98  5.84  11.90  15.14  9.96  2.80  2.23  2.17  3.71  1.82  

เงินลงทุนระยะสั้น 8.73  12.83  0.00  0.00  4.08  0.29  0.21  0.16  0.18  0.09  

ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น 6.88  9.44  7.85  6.46  7.60  8.27  9.16  10.17  12.50  12.14  

เงินใหกูยืมระยะสั้นและดอกเบี้ยคางรับ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  3.71  3.29  2.42  4.81  13.73  

สินคาคงเหลือ - สุทธ ิ 24.21  20.69  22.48  25.34  29.89  15.66  14.64  16.69  19.05  15.48  

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 6.80  7.56  6.45  1.95  1.90  37.67  36.08  37.01  6.11  7.28  

เงินลงทุนระยะยาวอื่น - สุทธิ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  3.26  3.69  3.15  20.85  17.62  

ที่ดิน อาคารและอุปกรณ -สุทธิ 35.57  40.94  47.55  47.17  42.88  20.23  24.24  24.26  28.97  26.13  

สินทรัพยอื่นๆ 1.84  2.70  3.77  3.95  3.68  8.12  6.45  3.97  3.81  5.70  

รวมสินทรัพย 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  
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ตารางที่ 4.19 งบดุลดานอัตรารอยละตอยอดรวม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการ
ดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร (ตอ) 

รายการ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

หนี้สิน 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น 0.07  0.31  0.00  0.00  0.00  11.33  11.49  13.31  19.68  18.84  

เจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่น - สุทธิ 4.48  4.80  3.44  2.45  3.15  3.74  3.43  3.76  4.40  4.69  

ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 2.32  2.72  2.80  2.99  2.65  1.14  0.89  0.72  1.12  0.97  

หนี้สินหมุนเวียน 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  8.16  7.07  7.17  6.74  4.65  

หนี้สินระยะยาว 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  11.03  16.51  12.76  15.69  17.01  

หนี้สินอื่นๆ  1.88  0.30  0.54  0.12  0.11  0.90  1.01  1.08  0.56  0.43  

รวมหนี้สิน 8.75  8.13  6.78  5.56  5.91  36.30  40.40  38.79  48.19  46.59  

สวนของผูถือหุน                     

ทุนเรือนหุน 18.33  17.97  26.46  26.35  28.26  16.04  14.59  14.17  18.34  15.92  

สวนเกินมูลคาหุน 5.94  5.82  5.71  5.69  5.55  18.26  16.56  19.03  20.29  17.53  

กําไรสะสมจัดสรร - สํารองตามกฎหมาย 1.83  1.80  2.14  2.57  2.83  1.72  1.62  1.42  1.66  1.47  

กําไรสะสมยังไมไดจัดสรร 65.15  66.29  58.91  59.84  57.46  22.88  21.74  21.54  8.74  16.01  

อิ่นๆ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  4.80  5.08  5.04  2.78  2.47  

รวมสวนของผูถือหุน 91.25  91.87  93.22  94.44  94.09  63.70  59.60  61.21  51.81  53.41  

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  
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 จากการวิเคราะหงบดุลเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส 
จํากัด (มหาชน) กับคาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ดานอัตรารอยละตอยอด
รวม ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 พบวาแหลงเงินทุนสวนใหญของบริษัทฯ มาจากสวนของผูถือ
หุน เทากับรอยละ 91.25 91.87 93.22 94.44 และ 94.09 ตามลําดับ ขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 
63.70 59.60 61.21 51.81 และ 53.41 ตามลําดับ โดยในสวนของบริษัทฯ มาจากกําไรสะสมยังไมได
จัดสรร เทารอยละ 65.15 66.29 58.91 59.84 และ 57.46 ตามลําดับ และมาจาก ทุนเรือนหุน เทากับ
รอยละ 18.33 17.97 26.46 26.35 และ 28.26 ตามลําดับ สวนคาเฉล่ียฯ มาจากกําไรสะสมยังไมได
จัดสรร เทากับรอยละ 22.88 21.74 21.54 8.74 และ 16.01 ตามลําดับ สวนเกินมูลคาหุน เทากับรอย
ละ 18.26 16.56 19.03 20.29 และ 17.53 ตามลําดับ และทุนเรือนหุน เทากับรอยละ 16.04 14.59 
14.17 18.34 และ 15.92 ตามลําดับ ดานหน้ีสินของบริษัทฯ เทากับรอยละ 8.75 8.13 6.78 5.56 และ 
5.91 ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 36.30 40.40 38.79 48.19  และ 46.59 ตามลําดับ
โดยในสวนของบริษัทฯ มาจากเจาหนี้การคา และเจาหนี้อ่ืนๆ เทากับรอยละ 4.48 4.80 3.44 2.45 
และ 3.15 ตามลําดับ และมีภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย เทากับรอยละ 2.32 2.72 2.80 2.99 และ 
2.65 ตามลําดับ สวนคาเฉล่ียฯ มาจากเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ัน เทากับรอยละ 11.33 
11.49 13.31 19.68 และ 18.84 ตามลําดับ หนี้สินระยะยาว เทากับรอยละ 11.03 16.51 12.76 15.69 
และ 17.01 ตามลําดับ และหนี้สินหมุนเวียน เทากับรอยละ 8.16 7.07 7.17 6.74 และ 4.65 ตามลําดับ 
 จะเห็นไดวาแหลงเงินทุนสวนใหญของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) 
ไดมาจากสวนของเจาของแทบท้ังส้ิน และเปนแหลงเงินทุนท่ีไมมีภาระดานดอกเบ้ียจาย หรือภาระ
ในการชําระหนี้ในระยะส้ัน สวนคาเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร ถึงแมวาแหลงเงินทุนสวนใหญ
จะมาจากสวนของผูถือหุนเหมือนกัน แตอัตราสวนระหวางหน้ีสินกับสวนของผูถือหุน มีอัตราสวน
ท่ีใกลเคียงกันมาก และจากการท่ีคาเฉล่ียฯ มีอัตราสวนหนี้สินจากเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืม
ระยะส้ัน รวมถึงหนี้สินระยะยาว ท่ีสูงดังนั้นจึงทําใหตองมีภาระเก่ียวกับดอกเบ้ียจาย และภาระใน
การชําระหนี้ในอนาคต ซ่ึงอาจจะสงผลกระทบทางดานสภาพคลองของบริษัทในหมวดธุรกิจ
การเกษตรได 
 แหลงเงินทุนใชไปของ บริษัทฯ ใชไปกับการลงทุนในที่ดิน อาคาร และอุปกรณ เทากับ
รอยละ 35.57 40.94 47.55 47.17 และ 42.88  ตามลําดับ สินคาคงเหลือ เทากับรอยละ 24.21 20.69 
22.48 25.34 และ 29.89 ตามลําดับ เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด เทากับรอยละ 15.98 5.84 
11.90 15.14 และ 9.96 ตามลําดับ สวนคาเฉล่ียฯ ใชไปกับการลงทุนในที่ดิน อาคาร และอุปกรณ 
เทากับรอยละ 20.23 24.24 24.26 28.97 และ 26.13 ตามลําดับ เงินลงทุนในบริษัทยอย และบริษัท
รวม เทากับรอยละ 37.67 36.08 37.01 6.11 และ 7.28 ตามลําดับ สินคาคงเหลือ เทากับรอยละ 15.66 



 
57 

14.64 16.69 19.05 และ 15.48 ตามลําดับ และลูกหนี้การคา เทากับรอยละ 8.27 9.16 10.17 12.50 
และ 12.14 ตามลําดับ 
 จะเห็นไดวาแหลงเงินทุนใชไปสวนใหญของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) และคาเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร โดยสวนมากใชไปกับการลงทุนในสินทรัพย
ถาวร เพื่อใชในการประกอบกิจการ และสตอกสินคา โดยในสวนของ บริษัทฯ มีการถือครองเงิน
สด และรายการเทียบเทาเงินสด ในอัตราท่ีสูงกวาคาเฉล่ียฯ อยูคอนขางมาก  
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ตารางที่ 4.20 งบกําไรขาดทุนดานอัตรารอยละตอยอดรวม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการ
ดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร            หนวย : รอยละ 

รายการ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

รายได 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

รายไดจากการขายและบริการ 98.29  98.24  97.86  97.75  97.96  93.81  95.19  92.27  96.32  90.48  

สวนแบงกําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน 0.00  0.00  0.88  0.00  0.00  3.88  3.83  6.64  2.40  7.88  

รายไดอื่น 1.71  1.76  1.26  2.25  2.04  2.31  0.97  1.08  1.29  1.64  

รวมรายได 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

คาใชจาย                     

ตนทุนขายสินคา 70.73  73.34  73.09  69.88  74.14  83.79  86.23  83.13  87.38  82.86  

คาใชจายในการขายและบริหาร 16.47  16.00  16.44  16.63  16.06  6.80  7.25  7.21  6.69  6.17  

คาใชจายอื่นๆ 3.16  2.67  2.47  3.57  0.00  2.40  1.34  0.42  0.41  0.57  

รวมคาใชจาย 90.36  92.01  92.00  90.07  90.19  92.98  94.82  90.76  94.48  89.60  

กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 9.64  7.99  8.00  9.93  9.81  7.02  5.18  9.24  5.52  10.40  

ดอกเบี้ยจาย 0.00  0.00  0.02  0.00  0.00  1.31  1.05  1.20  1.71  1.65  

กําไรกอนภาษีเงินได 9.64  7.99  7.98  9.92  9.81  5.71  4.13  8.04  3.81  8.75  

ภาษีเงินได 0.07  0.00  0.00  0.00  0.00  0.15  0.17  0.10  0.10  0.09  

กําไรสุทธิ                        9.56  7.99  7.98  9.92  9.81  5.56  3.96  7.93  3.71  8.66  
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 จากการวิเคราะหงบกําไรขาดทุนเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟร
เซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ดานอัตรารอยละ
ตอยอดรวม ในป พ.ศ. 2546 ถึง พ.ศ. 2550 พบวารายไดจากการขายและบริการของบริษัทฯ เทากับ
รอยละ 98.29 98.24 97.86 97.75 และ 97.96 ตามลําดับ สวนคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 96.79 97.50 
96.50 96.77 และ 96.40 ตามลําดับ ตนทุนขายสินคาของบริษัทฯ เทากับรอยละ 70.73 73.34 73.09 
69.88 และ 74.14  ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 82.85 85.34 84.27 84.85 และ 84.42  
ตามลําดับ คาใชจายในการขายและบริหารของบริษัทฯ เทากับรอยละ 16.47 16.00 16.44 16.63 และ 
16.06 ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 8.36 8.44 9.10 7.94 และ 8.46 ตามลําดับและ
กําไรสุทธิของบริษัทฯ เทากับรอยละ 9.56 7.99 7.98 9.92 และ 9.81 ตามลําดับในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ 
เทากับรอยละ 6.48 4.59 5.04 5.16 และ 4.09 ตามลําดับ 
 จากการวิเคราะหดังกลาวขางตนพบวา บริษัทฯ มีอัตราสวนรอยละของกําไรสุทธิ สูงกวา 
คาเฉล่ียฯ ถึงแมวาจะมีอัตราสวนรอยละของคาใชจายในการขายและบริหาร ท่ีสูงกวา คาเฉล่ียฯ ก็
ตามแตเนื่องจากการท่ีมีอัตราสวนรอยละของตนทุนสินคาขาย และดอกเบี้ยจาย ท่ีต่ํากวา คาเฉล่ียฯ  
จึงทําใหบริษัทฯ มีอัตราสวนรอยละของกําไรสุทธิสูงกวา คาเฉล่ียฯ 
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การวิเคราะหดานแนวโนม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจ
การเกษตร 
ตารางที่ 4.21 งบดุลดานแนวโนม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวด
ธุรกิจการเกษตร               หนวย : รอยละ 

รายการ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

สินทรัพย 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 100.00  37.27  77.37  98.88  66.74  100.00  88.52  102.38  159.14  90.56  

เงินลงทุนระยะสั้น 100.00  150.00  0.00  0.00  50.00  100.00  82.81  75.09  73.54  45.04  

ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น 100.00  139.96  118.54  97.91  118.28  100.00  123.10  162.62  181.14  204.04  

เงินใหกูยืมระยะสั้นและดอกเบี้ยคางรับ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  100.00  98.67  86.22  155.44  514.22  

สินคาคงเหลือ – สุทธ ิ 100.00  87.21  96.48  109.22  132.17  100.00  103.93  140.97  145.76  137.38  

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 100.00  113.51  98.63  30.00  30.00  100.00  106.42  129.87  19.44  26.84  

เงินลงทุนระยะยาวอื่น – สุทธิ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  100.00  125.90  127.85  766.40  751.10  

ที่ดิน อาคารและอุปกรณ –สุทธ ิ 100.00  117.44  138.95  138.42  129.05  100.00  133.11  158.51  171.53  179.46  

สินทรัพยอื่นๆ 100.00  149.81  213.18  224.12  214.28  100.00  88.24  64.68  56.18  97.52  

รวมสินทรัพย 100.00  102.03  103.92  104.37  107.04  100.00  111.11  132.21  119.79  138.93  
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ตารางที่ 4.21 งบดุลดานแนวโนม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวด
ธุรกิจการเกษตร (ตอ) 

รายการ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

หนี้สิน 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น 100.00  474.95  0.00  0.00  0.00  100.00  112.61  155.24  207.97  230.96  

เจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่น - สุทธิ 100.00  109.45  79.82  57.22  75.28  100.00  101.94  132.87  140.93  174.35  

ภาษีเงินไดและคาใชจายคางจาย 100.00  119.32  125.39  134.15  122.00  100.00  86.74  83.42  118.13  118.30  

หนี้สินหมุนเวียน 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  100.00  96.29  116.15  98.95  79.22  

หนี้สินระยะยาว 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  100.00  166.32  152.91  170.42  214.15  

หนี้สินอื่นๆ  100.00  16.20  29.99  6.71  6.36  100.00  125.30  159.30  74.41  67.25  

รวมหนี้สิน 100.00  94.85  80.60  66.36  72.30  100.00  123.67  141.29  159.02  178.33  

สวนของผูถือหุน                     

ทุนเรือนหุน 100.00  100.00  150.00  150.00  165.00  100.00  101.10  116.83  136.98  137.94  

สวนเกินมูลคาหุน 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.77  137.74  133.10  133.39  

กําไรสะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฎหมาย 100.00  100.00  121.05  146.24  165.00  100.00  104.80  109.37  115.67  118.69  

กําไรสะสมสวนที่ยังไมไดจัดสรร 100.00  103.81  93.95  95.85  94.41  100.00  105.55  124.47  45.75  97.20  

อิ่นๆ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  100.00  117.78  138.91  69.44  71.46  

รวมสวนของผูถือหุน 100.00  102.72  106.15  108.01  110.37  100.00  103.96  127.03  97.43  116.48  

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 100.00  102.03  103.92  104.37  107.04  100.00  111.11  132.21  119.79  138.93  
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 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในปพ.ศ. 2546 ถึง ปพ.ศ. 2550 
ในสวนของงบดุลดานแนวโนม พบวาสินทรัพยรวมของบริษัทฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป 
พ.ศ. 2546 โดยเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 2.03 3.92 4.37 และ 7.04 ตามลําดับ สวนคาเฉล่ียฯ ก็มี
แนวโนมเพิ่มข้ึนเชนกัน โดยเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 11.11 32.21 19.79 และ 38.93 ตามลําดับ ในสวน
ของบริษัทฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนจากสินคาคงเหลือ โดยในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 2548 มีแนวโนม
ลดลง เทากับรอยละ 12.79 และ 3.53 และในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพิ่มข้ึน
เทากับรอยละ 9.22 และ 32.17  ตามลําดับ ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอย
ละ 17.44 38.95 38.42 และ 29.05 ตามลําดับ สวนทางดานคาเฉล่ียฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนจาก เงิน
ลงทุนระยะยาว เพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 25.90 27.85 666.40 และ 651.10 ตามลําดับ เงินใหกูยืมระยะ
ส้ันและดอกเบ้ียคางรับในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 2548 มีแนวโนมลดลงเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 
เทากับรอยละ 11.33 13.78 สวนในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป 
พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 55.44 และ 414.22 ตามลําดับ ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อ่ืนมีแนวโนม
เพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 23.10 62.62 81.14 และ 104.04 ตามลําดับ  
 สวนคาเฉล่ียดานหนี้สินและสวนของผูถือหุนของ บริษัทฯ พบวาหนี้สินมีแนวโนมลดลง
เม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 5.15 19.40 33.64 และ 27.70 ตามลําดับ แตในสวนของ
คาเฉล่ียฯ พบวาหนี้สินมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 23.67 41.29 59.02 
และ 78.33 ตามลําดับโดยในสวนของบริษัทฯ เจาหนี้การคา และเจาหนี้อ่ืน ในป พ.ศ. 2547 มี
แนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 9.45 และมีแนวโนมลดลงเม่ือเทียบกับป 
พ.ศ. 2546 นับต้ังแตป พ.ศ. 2548 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 20.18 42.78 และ 24.72 ตามลําดับ 
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันในป พ.ศ. 2547 มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 มี
แนวโนมเพิ่มข้ึน เทากับรอยละ 374.95 และมีแนวโนมลดลงเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 นับต้ังแตป 
พ.ศ. 2548 ถึงป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 100.00 1000.00 และ 1000.00 ตามลําดับ สวนทางดาน
คาเฉล่ียฯ มีแนวโนมท่ีเพิ่มข้ึนจากเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับ
รอยละ 12.61 55.24 107.97 และ 130.96 ตามลําดับ หนี้สินระยะยาวมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 
66.32 52.91 70.42 และ 114.15 ตามลําดับ  
 ทางดานสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับ
รอยละ 2.72 6.15 8.01 และ 10.37 ตามลําดับ สวนคาเฉล่ียฯ ก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 
2546 เทากับรอยละ 3.96 27.03 (2.57) และ 16.48 ตามลําดับ โดยในสวนของบริษัทฯ พบวาทุน
เรือนหุนมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 0.00 50.00 50.00 และ 65.00 ตามลําดับและพบวากําไร
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สะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฏหมายก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 0.00 21.05 46.24 และ 
65.00 ตามลําดับ สวนทางดานคาเฉล่ียฯ มีแนวโนมท่ีเพิ่มข้ึนจากทุนเรือนหุนเทากับรอยละ 1.10 
16.83 36.98 และ 37.94 ตามลําดับ และพบวากําไรสะสมจัดสรรเพ่ือสํารองตามกฏหมายก็มี
แนวโนมเพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 4.80 9.37 15.67 และ 18.69 ตามลําดับ 
 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉล่ียผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในปพ.ศ. 2546 ถึง ปพ.ศ. 2550 
ในสวนของงบดุลดานแนวโนมพบวาสินทรัพยรวมของบริษัทฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนจากสินคา
คงเหลือ เนื่องจากตนทุนของวัตถุดิบ และปจจัยการผลิตมีการปรับตัวสูงข้ึนเปนอยางมากทําให
มูลคาของสินคาคงเหลือปรับตัวสูงข้ึน และในสวนของท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ เนื่องจากบริษัทฯ 
มีการลงทุนในการกอสรางอาคารหองเย็นแหงใหม มูลคาโครงการประมาณ 200 ลานบาท และมี
การซ้ือเคร่ืองจักรในการผลิตเพิ่มเติมในสวนของสายการผลิตขาวโพดหวานแปรรูป สวนคาเฉล่ียฯ 
มีแนวโนมสูงข้ึนจากเงินลงทุนระยะยาว เงินใหกูยืมระยะส้ันและดอกเบ้ียคางรับเนื่องจากมีการให
บริษัทรวม และบริษัทยอย ของบริษัทในหมวดธุรกิจการเกษตร กูยืมไปใชในการดําเนินกิจการ และ
ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อ่ืนก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเชนกัน 
 ทางดานหนี้สินและสวนของผูถือหุนของ บริษัทฯ พบวาหนี้สินมีแนวโนมลดลง โดยพบวา
เจาหนี้การคา และเจาหนี้อ่ืน เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันมีแนวโนมลดลง เนื่องจากบริษัท
ฯ มีสภาพคลองท่ีเพิ่มข้ึนมากจึงไมมีความจําเปนท่ีจะตองใชเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ัน 
สวนคาเฉล่ียฯ พบวาหนี้สินมีแนวโนมเพิ่มข้ึน โดยเพิ่มข้ึนจากเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะ
ส้ัน หนี้สินระยะยาวมีแนวโนมเพิ่มข้ึน และจะเห็นไดวาบริษัทในคาเฉล่ียฯ มีแนวโนมท่ีอาจจะ
ประสบปญหาสภาพคลองในอนาคต เนื่องจากการที่มีภาระท่ีจะตองชําระหนี้ระยะส้ันเพิ่มข้ึน 
 สวนของผูถือหุนของบริษัทฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึน โดยมีแนวโนมเพิ่มข้ึนจากทุนเรือนหุน 
เนื่องจากมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนเพ่ือรองรับการขยายงานของบริษัทฯ และกําไรสะสมจัดสรรเพ่ือ
สํารองตามกฏหมาย เนื่องจากบริษัทฯ ตองทําการกันสํารองกําไรตามท่ีกฏหมายกําหนด สวน
คาเฉล่ียฯ ก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึน โดยมีแนวโนมเพิ่มข้ึนจากทุนเรือนหุน เนื่องจากบริษัทในคาเฉล่ียฯ มี
การระดมทุนเพิ่มเติมเพื่อรองรับการขยายงาน และลงทุนในสินทรัพย เพิ่มเติม โดยจะเห็นไดจาก
แนวโนมของการเพิ่มข้ึนของเงินลงทุนระยะยาว และในสวนท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ ท่ีเพิ่มข้ึน
อยางสอดคลองกัน และพบวากําไรสะสมจัดสรรเพื่อสํารองตามกฏหมายก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเชนกัน 
เนื่องจากบริษัทในคาเฉล่ียฯ จะตองทําการกันสํารองกําไรตามท่ีกฏหมายกําหนดไว  
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ตารางที่ 4.22 งบกําไรขาดทุนดานแนวโนม เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของ
หมวดธุรกิจการเกษตร             หนวย : รอยละ 

รายการ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

รายได 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

รายไดจากการขายและบริการ 100.00  110.06  106.11  102.58  101.13  100.00  106.33  129.73  152.45  164.25  

สวนแบงกําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน 0.00  0.00  100.00  0.00  0.00  100.00  103.40  225.66  91.64  345.61  

รายไดอื่น 100.00  112.97  78.42  135.63  121.00  100.00  44.16  61.91  82.75  121.07  

รวมรายได 100.00  110.11  106.57  103.15  101.47  100.00  104.78  131.89  148.48  170.29  

คาใชจาย                     

ตนทุนขายสินคา 100.00  114.17  110.13  101.90  106.36  100.00  107.84  130.85  154.84  168.41  

คาใชจายในการขายและบริหาร 100.00  106.98  106.38  104.17  98.92  100.00  111.75  139.98  146.27  154.52  

คาใชจายอื่นๆ 100.00  93.15  83.40  116.32  0.00  100.00  58.63  22.91  25.19  40.58  

รวมคาใชจาย 100.00  112.12  108.51  102.82  101.28  100.00  106.86  128.73  150.87  164.10  

กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 100.00  91.27  88.43  106.22  103.26  100.00  77.32  173.68  116.78  252.35  

ดอกเบี้ยจาย 100.00  347.63  3,988.85  43.26  152.04  100.00  84.05  121.46  194.26  214.64  

กําไรกอนภาษีเงินได 100.00  91.26  88.24  106.22  103.25  100.00  75.78  185.61  99.07  260.97  

ภาษีเงินได 100.00  0.00  0.00  0.00  0.00  100.00  116.36  90.13  100.96  104.92  

กําไรสุทธิ                        100.00  91.97  88.93  107.05  104.06  100.00  74.67  188.23  99.02  265.25  
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 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในปพ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ.2550 
ในสวนของงบกําไรขาดทุนดานแนวโนมของบริษัทฯ พบวารายไดจากการขายและบริการมี
แนวโนมสูงข้ึนแบบถดถอยเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 10.06 6.11 2.58 และ 1.13 
ตามลําดับ     ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ  เทากับรอยละ 6.33 29.73 52.45 และ 64.25 ตามลําดับ ตนทุน
สินคาขายของบริษัทฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนตามแนวโนมของรายได โดยเพิ่มข้ึน เทากับรอยละ 14.17 
10.13 1.90 และ 6.36 ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 7.84 30.85 54.84 และ 68.41 
ตามลําดับ และพบวาคาใชจายในการขายและบริหารของคาเฉล่ียฯ มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเชนกัน โดย
เพิ่มข้ึนเทากับรอยละ 11.75 39.98 46.27 และ 54.52 ตามลําดับ กําไรสุทธิของบริษัทฯ พบวามี
แนวโนมลดลงในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 2548 เทากับรอยละ 8.03 และ 11.07 และพบวากําไร
สุทธิมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2546 ในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 เทากับรอยละ 
7.05 และ 4.06 ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ  พบวามีแนวโนมลดลงในป พ.ศ. 2547 และป พ.ศ. 
2549 เทากับรอยละ 25.33 และ 0.98 สวนในป พ.ศ. 2548 และป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพิ่มข้ึนเม่ือ
เทียบกับป พ.ศ. 2546 เทากับรอยละ 88.23 และ 165.25 ตามลําดับ 
 
 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทฯ กับคาเฉล่ียฯ แลวพบวาอัตรา
การเติบโตของตนทุนขายและบริการ รวมถึงคาใชจายในการขายและบริหาร ของคาเฉล่ียฯ นั้นมี
แนวโนมท่ีจะเติบโตในอัตราที่สูงมากกวารายไดและบริการ เนื่องจากบริษัทในหมวดธุรกิจ
การเกษตรท่ีดําเนินธุรกิจดานสัตวปกประสบปญหาทางดานการขายสินคา เนื่องจากการเกิดวิกฤติ
เกี่ยวกับโรคระบาดในสัตวปก สวนในป พ.ศ. 2549 มีการตรวจสอบพบสารเคมีตกคางในผลิตภัณฑ
อาหารทะเล รวมถึงการถูกจํากัดโควตาในการสงออกสินคาบางประเภทไปยังประเทศของลูกคาใน
แถบยุโรป และอเมริกา เปนตน ซ่ึงหากเกิดเหตุการณดังกลาวอีกก็อาจจะทําใหคาเฉล่ียฯ มีแนวโนม
ท่ีจะประสบปญหาในการดําเนินงานไดในอนาคต 
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การวิเคราะหดานอัตราสวนทางการเงิน เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของ
หมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางที่ 4.23 อัตราสวนทางการเงิน เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวด
ธุรกิจการเกษตร 

  บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

อัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

อัตราสวนการวัดสภาพคลองทางการเงิน (Liquidity Ratios)                 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน                                   [เทา] 6.42  6.15  6.26  8.54  8.78  1.28  1.32  1.28  1.28  1.50  

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว                                     [เทา] 3.65  3.60  2.94  3.98  3.72  0.64  0.68  0.62  0.69  0.97  

ระยะเวลาในการรับชําระหนี้                              [วัน] 27  35  30  26  32  30  36  37  37  36  

อัตราหมุนเวียนของสินคา                                     [วัน] 136  104  119  146  169  69  66  74  65  56  

อัตราสวนการวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย (Efficiency Ratios)                 

อัตราการหมุนของสินทรัพยถาวร                         [รอบ] 2.51 2.35 1.91 1.86 1.96 4.55 3.63 3.72 4.04 4.16 

อัตราการหมุนของสินทรัพยรวม                           [รอบ] 0.89  0.96  0.91  0.88  0.84  0.92 0.88 0.90 1.17 1.09 

อัตราสวนการวัดความสามารถในการกอหนี้ (Leverage Ratios)                 

อัตราสวนหนี้สิน                                                   [เทา] 0.09  0.08  0.07  0.06  0.06  0.36  0.40  0.39  0.48  0.47  

อัตราสวนแหงเงินทุน                                            [เทา] 0.10  0.09  0.07  0.06  0.06  0.57  0.68  0.63  0.93  0.87  

อัตราสวนความสามารถจายดอกเบี้ย                     [เทา] 21,025.50  5,520.47  466.12  51,621.68  14,279.69  5.38  4.95  7.69  3.23  6.32  
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ตารางที่ 4.23 อัตราสวนทางการเงิน เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวด
ธุรกิจการเกษตร (ตอ) 
 

  บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

อัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

อัตราสวนการวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios)                 

อัตรากําไรขั้นตน                                                   [%] 9.64  7.99  8.00  9.93  9.81  7.02  5.18  9.24  5.52  10.40  

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน                                [%] 9.64  7.99  7.98  9.92  9.81  5.71  4.13  8.04  3.81  8.75  

อัตรากําไรสุทธ ิ                                                     [%] 9.56  7.99  7.98  9.92  9.81  5.56  3.96  7.93  3.71  8.66  

อัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม                           [%] 8.68  7.82  7.43  8.90  8.43  5.45  3.67  7.77  4.51  10.41  
อัตรากําไรสุทธิตอสวนผูถือหุน                             [%] 9.51  8.51  7.97  9.42  8.96  8.56  6.15  12.69  8.70  19.50  

อัตราสวนการวัดมูลคาตลาด (Market Value Ratios)                 

อัตราสวนราคาหุนตอกําไร  [เทา] 9.51  8.97  8.79  9.94  9.87  11.13  13.54  7.95  16.22  5.86  

อัตราเงินปนผลตอราคาตลาด [%] 6.67  19.23  10.16  10.36  10.14  10.97  5.34  8.73  6.53  4.94  

อัตราเงินปนผลตอกําไร  [%] 63.42  172.41  89.29  102.94  100.00  122.13  72.34  69.40  105.96  28.98  
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อัตราสวนดานสภาพคลอง 
 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 
พบวาบริษัทฯ มีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทากับ 6.42 6.15 6.26 8.54 และ 8.78 เทาตามลําดับใน
ขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับ 1.28 1.32 1.28 1.28 และ 1.50 เทาตามลําดับ พบวาสภาพคลอง ของบริษัทฯ 
และคาเฉล่ียฯ อยูในระดับท่ีสูง นั่นคือสินทรัพยหมุนเวียนของบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ ท่ีมีอยูยัง
คุมครองหน้ีสินหมุนเวียนได โดยอัตราเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ มีคาสูงสุดในป 
พ.ศ. 2550 โดยมีคาเทากับ 8.78 เทา และ 1.50 เทาตามลําดับ 
 ดานอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว ในปพ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 พบวาของบริษัทฯ มี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว เทากับ 3.65 3.60 2.94 3.98 และ 3.72 เทาตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ  
เทากับ 0.64 0.68 0.62 0.69 และ 0.97 เทาตามลําดับ ถึงแมวาอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของบริษัทฯ 
และคาเฉล่ียฯ จะสะทอนถึงสภาพคลองท่ีลดลง แตเนื่องจากท้ังบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ มีสินคา
คงเหลือเปนรายการที่สําคัญของกิจการ เม่ือทําการตัดออกไปจึงมีผลคอนขางมากกับอัตราสวน
เงินทุนหมุนเร็วของท้ังบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ โดยอัตราเงินทุนหมุนเร็วของบริษัทฯ มีคาสูงสุดในป 
พ.ศ. 2549 โดยมีคาเทากับ 3.98 เทา และคาเฉล่ียฯ มีคาสูงสุดในป พ.ศ. 2550 โดยมีคาเทากับ 0.97 
เทา   
 ดานระยะเวลาในการรับชําระหนี้ ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 พบวาของบริษัทฯ มี
ระยะเวลาในการรับชําระหนี้ เทากับ 27 35 30 26 และ 32 วัน ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับ 30 36 37 
37 และ 36 วัน พบวาท้ังบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ มีระยะเวลาในการรับชําระหนี้ เพิ่มข้ึน โดย
ระยะเวลาในการรับชําระหนี้ ของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนจาก 27 วันในปพ.ศ. 2546 เปน 32 วันในปพ.ศ. 
2550 ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เพิ่มข้ึนจาก 30 วันในป พ.ศ. 2546 เปน 36 วันในปพ.ศ. 2550  
 ดานอัตราหมุนเวียนของสินคา ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 พบวาของบริษัทฯ มีอัตรา
หมุนเวียนของสินคา เทากับ 136 104 119 146 และ 169 วันตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับ 69 
66 74 65 และ 56 วันตามลําดับ พบวาอัตราหมุนเวียนสินคาของบริษัทฯ มีแนวโนมท่ีจะเพิ่มข้ึน 
แสดงใหเห็นวาการบริหารสินทรัพยหมุนเวียนหลักของบริษัทฯ มีแนวโนมท่ีจะขาดประสิทธิภาพ 
และมีแนวโนมวาจะตองใชเงินทุนหมุนเวียนในสินคาเพิ่มมากข้ึน ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ นั้นมี
แนวโนมท่ีจะลดลง แสดงใหเห็นวาการบริหารสินทรัพยหมุนเวียนหลักของคาเฉล่ียฯ มีแนวโนมท่ี
จะมีประสิทธิภาพมากข้ึนโดยอัตราหมุนเวียนของสินคาของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนจาก 104 วันในป พ.ศ. 
2547 เปน 169 วัน ในปพ.ศ. 2550 ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ ลดลงจาก 74 วันในป พ.ศ. 2548 เปน 56 วัน 
ในปพ.ศ. 2550 
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อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย 
 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 
พบวาบริษัทฯ มีอัตราการหมุนของสินทรัพยถาวร เทากับ 2.51 2.35 1.91 1.86 และ 1.96 เทา
ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับ 4.55 3.63 3.72 4.04 และ 4.16 เทาตามลําดับ พบวาอัตราหมุน
ของสินทรัพยถาวร ของท้ังบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ มีแนวโนมท่ีจะเพ่ิมข้ึน เนื่องจากการปรับปรุง
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยถาวรไดดีข้ึน และหากบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ สามารถรักษาผล
การดําเนินงานใหดีเชนเดิมนี้ไวได ก็จะทําใหการบริหารสินทรัพยมีประสิทธิภาพดีมากข้ึนกวาใน
ปจจุบัน  
 ทางดานอัตราการหมุนของสินทรัพยรวม ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 พบวาของบริษัทฯ 
มีอัตราการหมุนของสินทรัพยรวม เทากับ 0.89 0.96 0.91 0.88 และ 0.84 เทาตามลําดับ ในขณะท่ี
คาเฉล่ียฯ เทากับ 0.92 0.88 0.90 1.17 และ 1.09 เทาตามลําดับ  โดยพบวาอัตราการหมุนของ
สินทรัพยรวมของบริษัทฯ มีแนวโนมท่ีจะลดลง โดยลดลงจาก 0.89 เทาในป พ.ศ. 2546 เปน 0.84 
เทาในปพ.ศ. 2550 ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เพิ่มข้ึนจาก 0.92 เทาในป พ.ศ. 2546 เปน 1.09 เทาในปพ.ศ. 
2550 แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยถาวร และสินทรัพยท้ังหมด ของบริษัทฯ ใน
การสรางรายได ดอยกวาคาเฉล่ียฯ  
 
อัตราสวนการวัดความสามารถในการกอหนี้ 
 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 
พบวาบริษัทฯ มีอัตราสวนหนี้สิน เทากับ 0.09 0.08 0.07 0.06 และ 0.06 เทาตามลําดับในขณะท่ี
คาเฉล่ียฯ เทากับ 0.36 0.40 0.39 0.48 และ 0.47 เทาตามลําดับดานอัตราสวนแหงทุน พบวาของ
บริษัทฯ มีอัตราสวนแหงทุน เทากับ 0.10 0.09 0.07 0.06 และ 0.06 เทาตามลําดับในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ 
เทากับ 0.57 0.68 0.63 0.93 และ 0.87 เทาตามลําดับ จากการพิจารณาความเส่ียงทางการเงินจาก
ภาระหนี้สินของบริษัทฯ พบวาท้ัง 2 อัตราสวนมีระดับลดลงอยางตอเนื่อง และมีอัตราสวนท่ีตํ่ามาก 
แสดงใหเห็นวาภาระหนี้สินของบริษัทฯ ถูกคุมครองดวยสินทรัพยท่ีมีคุณภาพดี และสวนของผูถือ
หุน โดยมีสวนอัตราสวนหน้ีสินลดลงจาก 0.09 เทาในป พ.ศ. 2546 เปน 0.06 เทาในป พ.ศ. 2550 
และมีอัตราสวนแหงเงินทุนลดลงจาก 0.10 เทาในป พ.ศ. 2546 เปน 0.06 เทาในป พ.ศ. 2550 สวน
คาเฉล่ียฯ พบวาท้ัง 2 อัตราสวนมีระดับสูงข้ึนอยางตอเนื่อง โดยมีสวนอัตราสวนหนี้สินเพิ่มข้ึนจาก 
0.36 เทาในป พ.ศ. 2546 เปน 0.47 เทาในป พ.ศ. 2550 และมีอัตราสวนแหงเงินทุนเพิ่มข้ึนจาก 0.57 
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เทาในป พ.ศ. 2546 เปน 0.87 เทาในป พ.ศ. 2550 แตยังคงอยูในระดับท่ีไมสูงมากนัก ทําใหภาระ
หนี้สินของคาเฉล่ียฯ ถูกคุมครองดวยสินทรัพยท่ีมีคุณภาพดี และสวนของผูถือหุน 
 ดานอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 พบวาของ
บริษัทฯ มีอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย เทากับ 21,025.50 5,520.47 466.12 51,621.68 
และ 14,279.69 เทาตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับ 5.38 4.95 7.69 3.23 และ 6.32 เทา
ตามลําดับ แสดงใหเห็นวาท้ังของบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ มีความสามารถในการจายชําระดอกเบ้ีย
เงินกูยืมสูงท้ังคู 
 
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550
พบวาบริษัทฯ มีอัตรากําไรข้ันตน เทากับรอยละ 9.64 7.99 8.00 9.93 และ 9.81 ตามลําดับ ในขณะท่ี
คาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 7.02 5.18 9.24 5.52 และ 10.40 ตามลําดับ อัตรากําไรจากการดําเนินงาน 
ของบริษัทฯ เทากับรอยละ 9.64 7.99 7.98 9.92 และ 9.81 ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอย
ละ 5.71 4.13 8.04 3.81 และ 8.75 ตามลําดับอัตรากําไรสุทธิ ของบริษัทฯ เทากับรอยละ 9.56 7.99 
7.98 9.92 และ 9.81 ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 5.56 3.96 7.93 3.71 และ 8.66 
ตามลําดับ จะเห็นไดวาอัตรากําไรข้ันตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน และอัตรากําไรสุทธิ ของ
บริษัทฯ ท้ัง 5 ป จะสูงกวาคาเฉล่ียฯ เพียงเล็กนอยเทานั้น ยกเวนในป พ.ศ. 2547 และพ.ศ. 2549 ท่ี
อัตรากําไรข้ันตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน และอัตรากําไรสุทธิ ของบริษัทฯ สูงกวาคาเฉล่ียฯ  
คอนขางมาก โดยท่ีอัตรากําไรข้ันตนของบริษัทฯ สูงกวาคาเฉล่ียฯ มากท่ีสุดในป พ.ศ. 2549 ท่ีระดับ
รอยละ 9.93 ตอ 5.52 อัตรากําไรจากการดําเนินงานของบริษัทฯ สูงกวาคาเฉล่ียฯ มากท่ีสุดในป พ.ศ. 
2549 ท่ีระดับรอยละ 9.92 ตอ 3.81  และอัตรากําไรสุทธิของบริษัทฯ สูงกวาคาเฉล่ียฯ มากท่ีสุดในป 
พ.ศ. 2549 ท่ีระดับรอยละ 9.92 ตอ 3.71 
 ทางดานอัตรากําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 ของบริษัทฯ 
เทากับรอยละ 8.68 7.82 7.43 8.90 8.43 ตามลําดับในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 5.45 3.67 7.77 
4.51 และ 10.41 ตามลําดับ พบวาในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2549 ประสิทธิภาพในการใชสินทรัพย
รวมของบริษัทฯ สูงกวาคาเฉล่ียฯ แตในป พ.ศ. 2550 กลับพบวาคาเฉล่ียฯ มีประสิทธิภาพในการใช
สินทรัพยรวมสูงกวาบริษัทฯ แตอยางไรก็ดี พบวาท้ังในสวนของบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ สามารถท่ี
จะใชสินทรัพยรวมในการสรางกําไรไดในระดับท่ีนาพอใจท้ัง 5 ปท่ีทําการศึกษา 
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 อัตรากําไรสุทธิตอสวนผูถือหุน ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 ของบริษัทฯ เทากับรอยละ 
9.51 8.51 7.97 9.42 และ 8.96 ตามลําดับ ในสวนคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 8.56 6.15 12.69 8.70 และ 
19.50 ตามลําดับ พบวาท้ังในสวนของบริษัทฯ และคาเฉล่ียฯ สามารถท่ีจะทํากําไรจากสวนของผู
เปนเจาของไดในระดับท่ีนาพอใจท้ัง 5 ปท่ีทําการศึกษา และพบวาคาเฉล่ียฯ มีอัตรากําไรสุทธิตอ
สวนผูถือหุน สูงท่ีสุดในป พ.ศ.2550 ท่ีระดับรอยละ 19.50  
 
อัตราสวนวัดมูลคาตลาด 
 อัตราสวนราคาหุนตอกําไร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 ของบริษัทฯ เทากับ 9.51 8.97 
8.79 9.94 และ 9.87 เทาตามลําดับ ในสวนคาเฉล่ียของหมวดธุรกิจการเกษตร เทากับ 11.13 13.54 
7.95 16.22 และ 5.86 เทาตามลําดับ พบวาอัตราสวนราคาหุนตอกําไรของบริษัทฯ มีคาเฉล่ีย 5 ปอยู
ที่ประมาณ 9.42 เทา ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ มีคาเฉล่ีย 5 ปอยูท่ี 10.94 เทา 
 อัตราเงินปนผลตอราคาตลาดในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 ของบริษัทฯ เทากับรอยละ 
6.67 19.23 10.16 10.36 และ 10.14 ตามลําดับ ในสวนคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 10.97 5.34 8.73 6.53 
และ 4.94 ตามลําดับ พบวาอัตราเงินปนผลตอราคาตลาดของบริษัทฯ มีคาเฉล่ีย 5 ปอยูท่ีประมาณ
รอยละ 11.31 ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ มีคาเฉล่ีย 5 ปอยูท่ีรอยละ 7.30  
 อัตราเงินปนผลตอกําไร ในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 ของบริษัทฯ  เทากับรอยละ 63.42 
172.41 89.29 102.94 และ 100.00 ตามลําดับ ในสวนคาเฉล่ียฯ เทากับรอยละ 122.13 72.34 69.40 
105.96 และ 28.98 ตามลําดับ พบวาอัตราเงินปนผลตอกําไร ของบริษัทฯ มีคาเฉล่ีย 5 ปอยูท่ี
ประมาณรอยละ 105.61 ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ มีคาเฉล่ีย 5 ปอยูท่ีรอยละ 79.76  
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การวิเคราะหดานมูลคาเพิ่มทางตลาด เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของ
หมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางที่ 4.24 มูลคาเพิ่มทางตลาด เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวด
ธุรกิจการเกษตร 

หนวย : ลานบาท 
 บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

รายการ 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

ราคาตลาด 4.50  3.90  2.46  3.38  2.96  4.22  3.84  3.33  3.65  3.74  

จํานวนหุนสามัญ (หุน) 210,000,000  210,000,000  314,997,360  314,997,360  346,496,592  675,147,515  683,057,694  798,087,286  935,679,086  942,223,926  

มูลคาตามราคาตลาด 945.00  819.00  774.89  1,064.69  1,025.63  2,703.54  2,486.69  3,461.66  3,765.26  3,595.87  

เงินทุนสวนจากสวนเจาของ 1,045.32  1,073.73  1,109.62  1,129.06  1,153.73  2,767.19  2,884.02  3,446.73  2,643.63  3,160.33  

MVA (100.32) (254.73) (334.72) (64.37) (128.10) (63.64) (397.33) 14.93  1,121.63  435.55  
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 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550  
พบวาบริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทางตลาด เทากับ (100.32) (254.73) (334.72) (64.37) และ (128.10) ลาน
บาทตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ มีมูลคาเพิ่มทางตลาด เทากับ (63.64) (397.33) 14.93 1,121.63 
และ 435.55 ลานบาทตามลําดับ พบวาบริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทางตลาดติดลบท้ัง 5 ป เนื่องจากการที่มี
มูลคาตามราคาตลาดตํ่ากวาเงินทุนจากสวนของเจาของ โดยมูลคาเพิ่มทางตลาดมีมูลคาติดลบสูงสุด
ในป พ.ศ.2548 ท่ีระดับ (334.72) ลานบาท แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ ไมสามารถสรางความม่ังค่ัง
ใหกับผูถือหุนของบริษัทฯ ได สวนคาเฉล่ียฯ มีมูลคาเพิ่มทางตลาดติดลบในป พ.ศ.2546 และพ.ศ.
2547 เทานั้นเนื่องจากจากการที่มีมูลคาตามราคาตลาดตํ่ากวาเงินทุนจากสวนของเจาของ และต้ังแต
ป พ.ศ.2548 ถึงป พ.ศ.2550 คาเฉล่ียฯ มีมูลคาเพิ่มทางตลาดเปนบวก โดยมีมูลคาเพิ่มทางตลาด
สูงสุดในป พ.ศ. 2550 ท่ีระดับ 1,121.63 ลานบาท  
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การวิเคราะหดานมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงาน
ของหมวดธุรกิจการเกษตร 
ตารางที่ 4.25 CAPM (ke) เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจ
การเกษตร 

หนวย : รอยละ 
 บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลีย่ผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

  2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

Rf 1.26 2.37 4.38 4.91 3.55 1.26 2.37 4.38 4.91 3.55 

β 0.47 0.53 0.54 0.53 0.51 0.52  0.53  0.62  0.60  0.62  
Rm (116.60) 13.48  (6.83) 4.75  (26.22) (116.60) 13.48  (6.83) 4.75  (26.22) 
Ke (54.14) 8.26  (1.67) 4.82  (11.63) (60.42) 8.26  (2.57) 4.81  (14.95) 
หมายเหตุ : คา β อางอิงจาก http://www.bualuang.co.th 
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ตารางที่ 4.26 ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ย เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวด
ธุรกิจการเกษตร 

หนวย : รอยละ 
 บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

สัดสวน(Debt:Equity) 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

 Debt  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 14.76 21.70 17.25 23.25 24.15 

Equity 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 85.24 78.30 82.75 76.75 75.85 

Cost of Debt and Euity                 

kdt 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 8.13 4.11 6.46 9.26 8.15 

ke (54.14) 8.26  (1.67) 4.82  (11.63) (60.42) 8.26  (2.57) 4.81  (14.95) 

WACC (54.14) 8.26  (1.67) 4.82  (11.63) (50.30) 7.36  (1.01) 5.85  (9.37) 
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ตารางที่ 4.27 มูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร เปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัทเชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของ
หมวดธุรกิจการเกษตร         

หนวย : ลานบาท 
 บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด (มหาชน) คาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร 

 2546 2547 2548 2549 2550 2546 2547 2548 2549 2550 

NOPAT 70.11  63.99  61.87  74.47  72.39  3,341.81  2,532.57  6,202.81  3,310.72  8,721.01  

หนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยจาย 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  469.90  781.54  718.52  800.79  1,006.31  

สวนของเจาของ 1,045.32  1,073.73  1,109.62  1,129.06  1,153.73  2,713.30  2,820.72  3,446.73  2,643.63  3,160.33  

ตนทุนถัวเฉลี่ย (54.14) 8.26 (1.67) 4.82 (11.63) (50.30%) 7.36% (1.01%) 5.85% (9.37%) 

ตนทุนเงินทุน  (565.90) 88.65   (18.57) 54.47   (134.21)  (1,601.25) 264.97   (42.20) 201.44   (390.58) 

EVA 636.01   (24.66) 80.44  20.00  206.61  4,943.06  2,267.60  6,245.01  3,109.28  9,111.60  
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 จากการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของ บริษัท เชียงใหมโฟรเซนฟูดส จํากัด 
(มหาชน) กับคาเฉลี่ยผลการดําเนินงานของหมวดธุรกิจการเกษตร ในป พ.ศ.2546 ถึงป พ.ศ.2550 
พบวาบริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร เทากับ 636.01 (24.66) 80.44 20.00 และ 206.61 ลาน
บาท ตามลําดับ ในขณะท่ีคาเฉล่ียฯ มีมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตร เทากับ 4,943.06 2,267.60 
6,245.01 3,109.28 และ 9,111.60 ลานบาท ตามลําดับ จะเห็นไดวาบริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทาง
เศรษฐศาสตรเปนเปนลบในป พ.ศ. 2547 เนื่องจากการรับรูผลขาดทุนจากการลงทุนในบริษัทรวม 
สวนคาเฉล่ียฯ มีคาเปนบวกท้ัง 5 ป โดยมีมูลคาตํ่าสุดในป พ.ศ. 2547 สาเหตุเนื่องจากผลของการ
กูยืมเงินท้ังระยะส้ัน และระยะยาว มาใชในการเสริมสภาพคลองของกิจการในชวงของการเกิด
วิกฤติการเร่ืองโรคระบาดในสัตวปก และการตรวจพบสารเคมีตกคางในสัตวน้ําของไทย โดยท่ี
บริษัทฯ มีมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรสูงสุดในป พ.ศ.2546 เทากับ 636.01 ลานบาท และคาเฉล่ียฯ 
มีมูลคาเพิ่มทางเศรษฐศาสตรสูงสุดในป พ.ศ.2550 เทากับ 9,111.60 ลานบาท 


