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คํ าอธิบายและการวิเคราะหของฝายบริหาร
สํ าหรับงวดไตรมาสที่ 3  ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2546

สภาพเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยรวมในไตรมาสที่ 3 เติบโตอยางตอเนื่อง เปนผลจากการขยายตัวของการ
ผลิตในภาคเกษตรกรรม การฟนตัวของธุรกิจทองเที่ยวภายหลังสถานการณการระบาดของโรคทางเดินหายใจเฉียบพลัน
รุนแรงคลี่คลายลง ทั้งนี้ การอุปโภคบริโภคและการลงทุนของภาคเอกชนจะยังคงเปนปจจัยสํ าคัญที่สนับสนุนการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจตอไป แมวาดัชนีการอุปโภคบริโภคภาคเอกชนมีการขยายตัวในอัตราที่ชะลอตัวลงเล็กนอยตามการชะลอตัว
ของยอดจํ าหนายยานพาหนะ อัตราการขยายตัวของปริมาณจํ าหนายรถยนตนั่งในเดือนสิงหาคม 2546 ลดลงจากรอยละ
80.0 ในชวงไตรมาสที่ 1 มาอยูที่รอยละ 22.4 นอกจากนี้ อัตราการขยายตัวของปริมาณจํ าหนายรถจักรยานยนตในชวง
เดือนสิงหาคม 2546 ก็ชะลอตัวลงเชนกัน เนื่องจากในชวงไตรมาสที่ 3 นี้เปนชวงนอกฤดูการขาย รวมทั้งปริมาณการ
จํ าหนายยานพาหนะไดเพิ่มสูงมากในชวงตนปที่ผานมา

สํ านักงานเศรษฐกิจการคลัง กระทรวงการคลังไดประเมินสภาพเศรษฐกิจในป 2546 วายังสามารถขยายตัวได
ตอเนื่อง ซึ่งเปนผลมาจากความตอเนื่องของมาตรการสนับสนุนการขยายตัวทางเศรษฐกิจของรัฐบาลในการกระตุนการ
อุปโภคบริโภคของภาคเอกชน โดยไดปรับเพิ่มแนวโนมการขยายตัวของเศรษฐกิจของประเทศไทยในป 2546 เปนรอยละ
6.1

ในสวนของตลาดทุน ภาวะการลงทุนในตลาดหลักทรัพยปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้นจากปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ
ที่ดีขึ้น และผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนมีการเติบโตที่ดีขึ้นเชนกัน โดยในชวงไตรมาสที่ 3 มูลคาการซื้อขายเฉลี่ย
ตอวันอยูที่ 24,257.12 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 5,740.54 ลานบาทในชวงเดียวกันปกอน ซึ่งสงผลใหดัชนีตลาดหลักทรัพยใน
ไตรมาสที่ 3 ปดที่ 578.98 จุด ซึ่งสูงที่สุดในรอบ 5 ปที่ผานมา

ผลการดํ าเนินงานของบริษัทและบริษัทยอยสํ าหรับงวดไตรมาสที่ 3 ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2546

บริษัทและบริษัทยอยมีกํ าไรสุทธิสํ าหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2546 จํ านวน 482.00 ลานบาท
เพิ่มขึ้นในอัตรารอยละ 39.8 จากงวดเดียวกันของปกอน โดยสาเหตุหลักมาจากการขยายตัวของสินเชื่อเชาซื้อซ่ึงสูงถึง
รอยละ 49.6  ซึ่งสงผลใหรายไดดอกเบี้ยจากการใหเชาซื้อและสัญญาเชาทางการเงินขยายตัวจากงวดเดียวกันของปกอน
ในอัตรารอยละ 29.8 เปน 627.88 ลานบาท  นอกจากนี้ รายไดคานายหนา และรายไดคาธรรมเนียมและบริการเพิ่มขึ้น
จากงวดเดียวกันของปกอนอยางมีนัยสํ าคัญในอัตรารอยละ 249.3 และ 115.0 เปน 247.61 ลานบาท และ 233.27
ลานบาท ตามลํ าดับ

จากผลการดํ าเนินงานของงวดไตรมาสที่ 3 ของป 2546 ตามที่กลาวมาขางตน สงผลใหในรอบ 9 เดือนแรกของป
2546 บริษัทและบริษัทยอยมีกํ าไรสุทธิรวม 1,286.10 ลานบาท เพิ่มขึ้นในอัตรารอยละ 32.3 จากงวดเดียวกันของปกอน
สํ าหรับกํ าไรตอหุนปรับลด (Diluted earning per share) สํ าหรับงวดไตรมาสที่ 3 และงวด 9 เดือนแรกของป 2546 เทากับ
0.66 บาท และ 1.77 บาท  เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 37.5 และ 31.1 ตามลํ าดับ สวนอัตราผลตอบแทน
ผูถือหุนเฉลี่ยรายป (ไมรวมกํ าไรของผูถือหุนสวนนอย) เทากับรอยละ 20.8
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โครงสรางรายไดของบริษัทและบริษัทยอยสํ าหรับงวด 3 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2545 และ 2546 มี
รายละเอียดดังนี้

ตารางที่ 1 : โครงสรางรายไดของบริษัทและบริษัทยอย

งวด 3 เดือนสิ้นสุด
วันที่ 30 กันยายน 2545

งวด 3 เดือนสิ้นสุด
วันที่ 30 กันยายน 2546ประเภทของรายได

จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ

รายไดดอกเบี้ยและเงินปนผลสุทธ/ิ1 569.28 62.1 538.98 43.9
รายไดที่มิใชดอกเบี้ย

คานายหนา 70.89 7.7 247.60 20.2
คาธรรมเนียมและบริการ 108.52 11.8 233.27 19.0
กํ าไรจากหลักทรัพย 139.35 15.2 166.63 13.6
อืน่ๆ /2 29.11 3.2 41.17 3.4

รวมรายไดที่มิใชดอกเบี้ย 347.87 37.9 688.67 56.1
รวม 917.15 100.0 1,227.65 100.0

/1  เปนรายไดดอกเบี้ยและเงินปนผลสุทธิหลังหักหนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญและขาดทุนจากการปรับโครงสรางหนี้
/2 ประกอบดวย สวนแบงผลกํ าไรจากบริษัทรวม และอื่น ๆ

รายไดดอกเบ้ียและเงินปนผลสุทธิ
บริษัทและบริษัทยอยมีรายไดดอกเบี้ยและเงินปนผลสุทธิกอนหักหนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญและขาดทุนจากการ

ปรับโครงสรางหนี้สํ าหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2546 จํ านวน 586.56 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกัน
ของปกอน รอยละ 5.4 ซึ่งออนตัวกวาการขยายตัวของสินเชื่อในงวดเดียวกัน เนื่องจากรายไดดอกเบี้ยจากสินเชื่อธุรกิจและ
สินเชื่อเคหะลดลง แมวาสินเชื่อเชาซื้อจะมีรายไดจากการใหเชาซื้อที่เพิ่มขึ้นก็ตาม รายไดดอกเบี้ยและเงินปนผลสุทธิหลัง
หักหนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญและขาดทุนจากการปรับโครงสรางหนี้ลดลงรอยละ 5.3 จากงวดเดียวกันของปกอน โดย
สาเหตุหลักมาจากในงวดไตรมาสที่ 3 ของป 2546 บริษัทและบริษัทยอยไดตั้งหนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญตามการขยายตัว
ของธุรกิจปกติ ในขณะที่ในงวดเดียวกันของปกอนมีการโอนกลับรายการหนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญเปนรายได

รายไดที่มิใชดอกเบ้ีย

รายไดที่มิใชดอกเบี้ยสํ าหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2546 จํ านวน 688.67 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก
งวดเดียวกันของปกอนในอัตรารอยละ 98.0 เปนผลจากรายไดคานายหนาที่เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนซึ่งมีจํ านวน
70.89 ลานบาท เปนจํ านวน 247.60 ลานบาท ซึ่งเปนผลจากการที่มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทหลักทรัพย
ทิสโก จํ ากัด ในชวงไตรมาสที่ 3 ป 2546 เพิ่มขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน รอยละ 298.1 เปน 95,559.01 ลานบาท ซึ่ง
เพิ่มขึ้นตามภาวะการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยที่ปรับตัวดีขึ้นมาก
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นอกจากนี้ รายไดคาธรรมเนียมและบริการซึ่งมีจํ านวน 233.27 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนใน
อัตรารอยละ 115.0 ตามการขยายตัวของธุรกิจเชาซื้อ การเพิ่มขึ้นของรายไดคาธรรมเนียมธุรกิจจัดการกองทุน  ในสวน
ของกํ าไรจากการซื้อขายหลักทรัพยเพิ่มขึ้นรอยละ 19.6 มาอยูที่ 166.63 ลานบาท

คาใชจายการดํ าเนินงาน

คาใชจายการดํ าเนินงานของบริษัทและบริษัทยอยในงวดไตรมาสที่ 3 ของป 2546 เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของป
กอนรอยละ 138.2 มาอยูที่ 1,301.84 ลานบาท โดยมีสาเหตุหลักมาจากในไตรมาสที่ 3 ของป 2546 นี้ บริษัทได
ตัดจํ าหนายคาความนิยมจํ านวน 708.91 ลานบาท (โปรดดูรายละเอียดในหัวขอ “คาความนิยม”)  นอกจากนี้ จากการที่
บริษัทมีนโยบายในการตั้งสํ ารองเงินโบนัสพนักงานไวทุกเดือน แทนการรับรูเปนคาใชจายครั้งเดียวในชวงสิ้นป โดยได
เริ่มตั้งสํ ารองดังกลาวมาตั้งแตเดือนมกราคม 2546 เปนตนมา และจากการปรับโครงสรางคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานของ
บริษัทและบริษัทยอย โดยลดสวนที่เปนคาใชจายคงที่ลง และเพิ่มคาใชจายที่ผันแปรตามผลการดํ าเนินงานของบริษัท
ดังนั้น คาใชจายเกี่ยวกับพนักงานจึงขยายตัวตามการขยายตัวของผลการดํ าเนินงานของบริษัท โดยในงวดไตรมาสที่ 3
ของป 2546 นี้ คาใชจายเกี่ยวกับพนักงานมีจํ านวน 286.85 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 36.4

จากการบริหารรายจายลงทุน (Capital Expenditure) ที่ไดกํ าหนดไวไมเกินรอยละ 0.2 ของสินทรัพยรวม ทํ าให
บริษัทและบริษัทยอยสามารถควบคุมคาใชจายในสวนที่ไมเกี่ยวกับพนักงานใหเพิ่มขึ้นในอัตราที่ตํ่ า

ภาษีเงินไดนิติบุคคล

ในงวดไตรมาสที่ 3 ของป 2546 บริษัทและบริษัทยอยไดรับรูประโยชนทางภาษีเงินไดนิติบุคคลเปนจํ านวนรวม
573.62 ลานบาท เนื่องจากในไตรมาสนี้บริษัทและบริษัทยอยไดเริ่มบันทึกภาษีเงินไดรอตัดบัญชีอีกครั้ง ภายหลังจากได
ระงับการบันทึกภาษีเงินไดรอตัดบัญชี ตั้งแตป 2543 เปนตนมา (โปรดดูรายละเอียดในหัวขอ “ภาษีเงินไดรอตัดบัญชี”)

ฐานะการเงินของบริษัทและบริษัทยอย ณ วันที่ 30 กันยายน 2546

สินทรัพย

ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 บริษัทและบริษัทยอยมีสินทรัพยรวม 57,094.06 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินป
2545 รอยละ 16.0 เนื่องจากในชวง 9 เดือนที่ผานมา สินเชื่อเชาซื้อมีการขยายตัวจาก 23,473.97 ลานบาท ณ ส้ินป 2545
เปน 31,228.17 ลานบาท เพิ่มขึ้นคิดเปนรอยละ 33.0 นอกจากนี้ เงินลงทุน ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 เพิ่มขึ้นเชนกัน โดย
เพิ่มขึ้นจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 รอยละ 27.7 เปน 7,892.56 ลานบาท

เงินลงทุน
เงินลงทุน ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 มีมูลคา 7,892.56 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 27.7 จากสิ้นป 2545

เงินลงทุนในตราสารทุนเพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินป 2545 รอยละ 27.2 เปน 3,362.96 ลานบาท สวนใหญเปนผลจากการปรับ
มูลคาตามราคาตลาดที่เพิ่มสูงขึ้นของเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย ในขณะที่การเพิ่มขึ้นของเงินลงทุนในตราสารหนี้เปน
ผลจากการลงทุนเพื่อเปนสํ ารองสภาพคลอง
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ตารางที่ 2: รายละเอียดของเงินลงทุนในหลักทรัพย
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ณ วันที่ 30 กันยายน 2546

ประเภทหลักทรัพย จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ

ตราสารหนี้ 3,531.64 57.1 4,523.07 57.3
ตราสารทุน 2,642.96 42.8 3,362.96 42.6
ลกูหนีรั้บซื้อจาก ป.ร.ส. 6.53 0.1  6.53 0.1

รวม 6,181.13 100.0 7,892.56 100.0

เงินใหกูยืม และลูกหนี้
เงินใหกูยืม และลูกหนี้ของบริษัทและบริษัทยอย ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 จํ านวน 46,511.79 ลานบาทคิดเปน

รอยละ 81.5 ของสินทรัพยรวม เพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินป 2545 รอยละ 13.9 รายละเอียดของเงินใหกูยืมและลูกหนี้ของบริษัท
และบริษัทยอยแบงตามประเภทธุรกิจไดดังนี้
ตารางที่ 3: รายละเอียดของเงินใหกูยืมและลูกหนี้จํ าแนกตามประเภทธุรกิจ

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ณ วันที่ 30 กันยายน 2546ประเภทธุรกิจ
จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ

สนิเชื่อธุรกิจ
การผลิตและการพาณิชย 3,806.12 9.3 3,533.25 7.6
อสังหาริมทรัพยและการกอสราง 3,080.08 7.6 1,849.12 4.0
สาธารณูปโภคและการบริการ 2,655.39 6.5 1,604.71 3.4
สนิเชื่อธุรกิจอื่นๆ 2,688.31 6.6 2,533.04 5.4

สนิเชื่อรายยอย
สนิเชื่อเชาซื้อ 23,473.97 57.5 31,228.17 67.1
สนิเชื่อเคหะ 2,665.51 6.5 2,413.03 5.2

ลกูหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 1,099.60 2.7 1,785.30 3.8
อื่น ๆ 1,357.21 3.3 1,565.17 3.4

รวม 40,826.19 100.0 46,511.79 100.0

จากตารางขางตนจะเห็นไดวา เงินใหกูยืมและลูกหนี้สวนใหญเปนสินเชื่อเชาซื้อ ซึ่ง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545
และ 30 กันยายน 2546 คิดเปนสัดสวนรอยละ 57.5 และรอยละ 67.1 ของเงินใหกูยืมและลูกหนี้ทั้งหมด ตามลํ าดับ ธุรกิจ
เชาซื้อของบริษัทและบริษัทยอยมีการขยายตัวอยางตอเนื่องดังจะเห็นไดจาก ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 สินเชื่อเชาซื้อ
เพิ่มขึ้นรอยละ 33.0 จาก ณ ส้ินป 2545 ซึ่งมีจํ านวน 23,473.97 ลานบาทมาเปน 31,228.17 ลานบาท
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หนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได

หนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดของบริษัทและบริษัทยอย ตามคํ านิยามใหมของธนาคารแหงประเทศไทย ณ ส้ินไตรมาส
ที่ 3 ของป 2546 มีจํ านวน 3,590.51 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 7.7 ของเงินใหกูยืมและลูกหนี้รวม ลดลงจาก ณ ส้ินป
2545 ซึ่งมีจํ านวน 3,846.19 ลานบาท สาเหตุมาจากการปรับปรุงโครงสรางหนี้สินเชื่อธุรกิจและ สินเชื่อเคหะเปนหลัก
สัดสวนของหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดจํ าแนกตามประเภทสินเชื่อมีรายละเอียดดังนี้

ตารางที่ 4: หนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดจํ าแนกตามประเภทสินเชื่อ

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ณ วันที่ 30 กันยายน 2546
จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

สัดสวน
รอยละ

จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

สัดสวน
รอยละ

สนิเชื่อธุรกิจ 2,068.51 53.8 1,788.47 49.8
สนิเชื่อรายยอย

สนิเชื่อเคหะ 861.30 22.4       728.65 20.3
สนิเชื่อเชาซื้อรถยนต 196.29 5.1       298.68 8.1
สนิเชื่อเชาซื้อรถจักรยานยนต 140.66 3.7       159.32 4.4
สนิเชื่ออื่น ๆ 579.42 15.1       615.39 17.1

รวม 3,846.19 100.0 3,590.51 100.0

คาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญและคาเผ่ือการปรับมูลคาจากการปรับโครงสรางหนี้

ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 บริษัทและบริษัทยอยไดมีคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญและคาเผื่อการปรับมูลคาจากการ
ปรับโครงสรางหนี้ จํ านวน 4,554.69 ลานบาท ซึ่งในจํ านวนนี้เปนสวนของบริษัทเงินทุน ทิสโก จํ ากัด (มหาชน) จํ านวน
3,772.12 ลานบาท แบงเปนเงินสํ ารองตามเกณฑของธนาคารแหงประเทศไทยจํ านวน 3,000.74 ลานบาท สวนที่เหลือ
จํ านวน 771.39 ลานบาทเปนเงินสํ ารองทั่วไป (General Reserve) การตั้งสํ ารองของบริษัทเงินทุน ทิสโก จํ ากัด (มหาชน)
ที่สูงกวาเกณฑที่กํ าหนดโดยธนาคารแหงประเทศไทยถึงรอยละ 125.7 นี้ เปนไปตามนโยบายการตั้งสํ ารองอยาง
ระมัดระวังของบริษัท  นอกจากนี้ ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 บริษัทและบริษัทยอยมีสัดสวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญตอ
หนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดรอยละ 126.9

ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี

ตามนโยบายบัญชีของบริษัทและบริษัทยอย ในการบันทึกภาษีเงินไดรอตัดบัญชีซึ่งเกิดจากการแตกตางชั่วคราว
ในการรายงานรายไดและคาใชจายทางบัญชีและทางภาษีนั้น ภาษีเงินไดในสวนที่สัมพันธกับรายการที่ยังไมอาจรับรูเปน
รายไดหรือรายจายที่ยังไมถือหักเปนคาใชจายในการคํ านวณภาษีเงินไดจะบันทึกเปน “ภาษีเงินไดรอตัดบัญชี” ในงบดุล
ซึ่งจะรับรูเปนรายไดภาษีหรือจะตัดบัญชีเปนคาใชจายภาษีเมื่อรายไดสามารถรับรูเปนรายไดตามประมวลรัษฎากร หรือ
คาใชจายที่บันทึกไวเกิดขึ้นจริง และถือหักเปนคาใชจายไดแลวในการคํ านวณภาษีเงินได ทั้งนี้ บริษัทและบริษัทยอยจะ
รับรูผลประโยชนทางภาษีไวเปนสินทรัพยในบัญชีหากมีความเปนไปไดคอนขางแนนอนวา บริษัทและบริษัทยอย จะมีกํ าไร
จากการดํ าเนินงานในอนาคตเพียงพอที่จะใชประโยชนดังกลาวได



คํ าอธิบายและการวิเคราะหของฝายบริหาร

6/11

จากวิกฤตเศรษฐกิจที่ผานมา และผลขาดทุนจากการประกอบการในชวงป 2540 ถึง 2542 กอใหเกิดความไม 
แนนอนในการใชประโยชนจากภาษีเงินไดรอตัดบัญชี  สงผลใหบริษัทและบริษัทยอยระงับการบันทึกภาษีเงินไดรอตัด
บัญชีนับแตป 2543 เปนตนมา อยางไรก็ตาม ในชวง 3 ปที่ผานมา บริษัทและบริษัทยอยมีกํ าไรจากการดํ าเนินงานมาโดย
ตลอด อีกทั้งมีสัญญาณบงชี้วา เศรษฐกิจจะฟนตัวอยางตอเนื่อง ดังนั้น บริษัทและบริษัทยอยจึงไดเริ่มบันทึกภาษีเงินได 
รอตัดบัญชีอีกครั้งในไตรมาสที่ 3 นี้ เปนจํ านวน 688.97 ลานบาท ซึ่งภาษีเงินไดจํ านวนนี้สวนใหญเกิดจากผลแตกตาง 
ชั่วคราวของการตั้งสํ ารองและการรับรูรายไดตามนโยบายบัญชีที่ถือหลักระมัดระวัง โดยบริษัทไดตั้งสํ ารองคาเผื่อหนี้สงสัย
จะสูญเกินกวาเกณฑที่ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าหนด และคาใชจายสํ ารองสวนเกินนี้ไมสามารถบันทึกเปนคาใชจายทาง
ภาษีได  ในขณะที่บริษัทหยุดรับรูรายไดดอกเบี้ยของสินเชื่อธุรกิจที่คางชํ าระเกินกวา 1 เดือน และ/หรือที่มีการปรับ
โครงสรางหนี้ โดยรับรูรายไดสวนนี้ตามเกณฑเงินสด ซึ่งเขมงวดกวาเกณฑของธนาคารแหงประเทศไทยที่ใหหยุดรับรู
รายไดตามเกณฑสิทธิเมื่อลูกหนี้คางชํ าระเกินกวา 3 เดือน รายไดสวนตางนี้ถูกนํ าไปรวมคํ านวณเปนรายไดทางภาษี

จากการบันทึกภาษีเงินไดรอตัดบัญชีขางตน สงผลใหภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 เพิ่ม
ขึ้นจาก 260.70 ลานบาท ณ ส้ินป 2545 เปนจํ านวน 743.88 ลานบาท

คาความนิยม
คาความนิยมตามงบการเงินรวม  ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 ลดลงจาก ณ ส้ินป 2545 รอยละ 91.0 มาอยูที่ 

75.10 ลานบาท มีสาเหตุหลักมาจากในไตรมาสที่ 3 ของป 2546 นี้ บริษัทไดตัดจํ าหนายคาความนิยมที่เกิดจากการซื้อ
กิจการในกลุมบริษัท ทรู-เวย จํ ากัด และบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทิสโก จํ ากัด ทั้งจํ านวน มูลคา 708.91 ลานบาท 
โดยยึดหลักความระมัดระวังตามนโยบายบัญชีของบริษัท เนื่องจากบริษัทอยูในระหวางการปรับโครงสรางการถือหุนของ
กลุมบริษัททั้งหมด เพื่อใหบริษัทเปนผูถือหุนโดยตรงในบริษัทยอยทุกบริษัท ซึ่งเปนการลดความซํ้ าซอนของการถือหุน โดย
บริษัทจะควบรวมกิจการของบริษัท ทรู-เวย จํ ากัดและรับโอนเงินลงทุนในบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทิสโก จํ ากัด
ทั้งหมดที่ถือโดยบริษัทหลักทรัพย ทิสโก จํ ากัด มายังบริษัทตามแผนการปรับโครงสรางการถือหุนตามที่กลาวมาขางตน

หนี้สิน

หนี้สินรวมของบริษัทและบริษัทยอย ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 มีจํ านวน 47,564.74 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ
14.9 จาก ณ ส้ินป 2545 เปนผลจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมและเงินรับฝากจากประชาชนที่เพิ่มขึ้นรอยละ 12.8  รวมทั้ง
เมื่อวันที่ 2 กันยายน 2546 บริษัทยอยแหงหนึ่ง ซึ่งไดแก บริษัท ไฮเวย จํ ากัด ไดออกและเสนอขายหุนกูไมดอยสิทธิ ไมมี
หลักประกัน และไมมีผูแทนผูถือหุนกู ใหแกผูลงทุนสถาบัน มูลคารวม 400 ลานบาท อัตราดอกเบี้ยคงที่รอยละ 3.25 ตอป
ครบกํ าหนดไถถอนป พ.ศ. 2549  หุนกูดังกลาวไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถือ BBB+ จากบริษัท ทริสเรทติ้ง จํ ากัด

นอกจากนี้ ณ วันที่ 6 ตุลาคม 2546 บริษัทยอยอีกแหงหนึ่งซึ่งไดแก บริษัท ไทยคอมเมอรเชียลออโต จํ ากัด ได
ออกและเสนอขายหุนกูชนิดทยอยคืนเงินตน ไมดอยสิทธิ ไมมีหลักประกัน และไมมีผูแทนผูถือหุนกู ใหแกผูลงทุนสถาบัน
มูลคารวม 500 ลานบาท อัตราดอกเบี้ยคงที่รอยละ 3.20 ตอป ครบกํ าหนดไถถอนป พ.ศ. 2549 หุนกูดังกลาวไดรับการ
จัดอันดับความนาเชื่อถือ BBB+ จากบริษัท ทริสเรทติ้ง จํ ากัด เชนกัน

ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพยเพิ่มขึ้นจาก 431.45 ลานบาท ณ ส้ินป 2545 เปน 1,873.78
ลานบาท เนื่องจากมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยที่เพิ่มขึ้นตามภาวะการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยที่ปรับตัวดีขึ้นในไตรมาส
ที่ 3 ของป 2546 นี้
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ตารางที่ 5: รายละเอียดของหนี้สินจํ าแนกตามประเภท

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ณ วันที่ 30 กันยายน 2546
ประเภทเงินกูยืม จํ านวนเงิน

(ลานบาท)
รอยละ จํ านวนเงิน

(ลานบาท)
รอยละ

เงนิกูยืมและเงินรับฝากจากประชาชน 30,943.75 74.7 34,915.04 73.4
หุนกู 5,131.00 12.4 5,441.00 11.4
เงนิกูยืมและเงินรับฝากจากธนาคารและสถาบันการเงิน 3,264.22 7.9 3,764.76 7.9
อื่น ๆ 2,060.99 5.0 3,443.94 7.2

รวม 41,399.96 100.0 47,564.74 100.0

จากตารางขางตนจะเห็นวา เงินกูยืมและเงินรับฝากจากประชาชนยังคงเปนแหลงเงินทุนหลักของบริษัทและ
บริษัทยอย โดย ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 คิดเปนรอยละ 73.4 ของหนี้สินรวม

ในการกูยืมเงินและการใหกูยืมเงินนั้น หากมีความไมสอดคลองกันระหวางเวลาในการจายและรับดอกเบี้ยจาก
สินทรัพยและหนี้สินตางๆ  การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยจะสงผลตอรายไดดอกเบี้ยสุทธิของบริษัท  ทั้งนี้ความเสี่ยง
จากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยของบริษัทในลักษณะนี้มีอยูในระดับตํ่ ามาก เนื่องจากความแตกตางดานอัตรา
ดอกเบี้ยจากฐานะของสินทรัพยและหนี้สินสวนใหญไดถูกจัดการ โดยการปรับระยะเวลาเฉลี่ยของการเปลี่ยนแปลงอัตรา
ดอกเบี้ยทางดานหนี้สินใหสอดคลองกับสินทรัพย ทํ าใหบริษัทสามารถรักษาสวนตางของอัตราดอกเบี้ยไดและเสี่ยงตอ
ความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในเกณฑตํ่ ามาก

สวนของผูถือหุน

สวนของผูถือหุนตามงบการเงินรวม ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 เพิ่มขึ้นจาก 7,812.23 ลานบาท ณ ส้ินป 2545
เปน  9,529.32 ลานบาท  ทั้งนี้ เปนผลมาจากกํ าไรสุทธิในชวง 9 เดือนของป 2546 จํ านวน 1,286.10 ลานบาท รวมทั้งการ
เพิ่มขึ้นของสวนเกินทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุน ที่เปนผลจากการปรับมูลคาตามราคาตลาดที่เพิ่มสูงขึ้น
ของเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย

บริษัทมีอัตราสวนเงินกองทุนทั้งหมดตอสินทรัพยเส่ียงภายใตมาตรฐาน BIS เทากับรอยละ 20.1 เทียบกับอัตรา
ขั้นตํ่ าที่ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าหนดไวที่รอยละ 8.0 และบริษัทหลักทรัพย ทิสโก จํ ากัด มีเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ
ของเทากับรอยละ 72.7 เทียบกับอัตราขั้นตํ่ าที่สํ านักงานคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกํ าหนดไวที่
รอยละ 7.0
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ผลการดํ าเนินงานแยกตามประเภทธุรกิจ

ผลการดํ าเนินงานแยกตามประเภทธุรกิจหลักของบริษัทและบริษัทยอยสํ าหรับงวด 3 เดือนส้ินสุดวันที่ 30
กันยายน 2546 มีรายละเอียดดังตอไปนี้

ธุรกิจเงินทุน
บริษัทและบริษัทยอยประกอบธุรกิจเงินทุนที่สํ าคัญ ไดแก (1) ธุรกิจเชาซื้อ  (2) สินเชื่อธุรกิจ และ (3) สินเชื่อ

เคหะ

ธุรกิจเชาซื้อ

นอกจากการดํ าเนินธุรกิจเชาซื้อโดยบริษัทเองแลว บริษัทไดลงทุนในบริษัทยอยที่ดํ าเนินธุรกิจเชาซื้อ ซึ่ง ณ วันที่
30 กันยายน 2546 ประกอบดวย บริษัท ทรูเวย จํ ากัด  บริษัท ทิสโก ลิสซิ่ง จํ ากัด  บริษัท ไฮเวย จํ ากัด และบริษัท ไทย
คอมเมอรเชียล ออโต จํ ากัด โดย ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 สินเชื่อเชาซื้อของบริษัทและบริษัทยอยมีจํ านวนรวม
31,228.17 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากสิ้นป 2545 ในอัตรารอยละ 33.0  และเพิ่มขึ้นจาก ณ วันที่ 30 กันยายน 2545 ในอัตรา
รอยละ 49.6  รายละเอียดของลูกหนี้ธุรกิจเชาซื้อแยกตามรายบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 และณ วันที่ 30 กันยายน
2546 เปนดังนี้

ตารางที่ 6: ลูกหนี้ธุรกิจเชาซื้อแยกตามรายบริษัท

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ณ วันที่ 30 กันยายน 2546ดํ าเนินการโดย
จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ จํ านวนเงิน
(ลานบาท)

รอยละ

บริษัทเงินทุน ทสิโก จํ ากัด (มหาชน) 18,671.44 79.5 26,316.24 84.3
บริษัท ไทยคอมเมอรเชียลออโต จํ ากัด 2,658.97 11.3 2,957.83 9.5
บริษัท ไฮเวย จํ ากัด 1,148.40 4.9 1,235.94 4.0
บริษัท ทสิโก ลิสซิ่ง จํ ากัด 910.79 3.9 677.55 2.2
บริษัท ทรูเวย จํ ากัด 84.36 0.4 40.62 0.1

รวม 23,473.97 100.0 31,228.17 100.0

ธุรกิจสินเชื่อธุรกิจ

เนื่องจากภาวะตลาดของสินเชื่อธุรกิจยังไมมีการขยายตัวอยางชัดเจน บริษัทจึงมีนโยบายในการดํ าเนินธุรกิจ
สินเชื่อธุรกิจเพียงเพื่อรักษาสวนแบงตลาด และมุงเนนการปรับโครงสรางหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได เปนผลใหปริมาณสินเชื่อ
ธุรกิจ ณ ส้ินไตรมาสที่ 3 ของป 2546 มีจํ านวนทั้งส้ิน 9,520.12 ลานบาท ลดลงจาก ณ ส้ินป 2545 ซึ่งมีจํ านวน
12,229.90 ลานบาท
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ธุรกิจสินเชื่อเคหะ

สํ าหรับสินเชื่อเคหะนั้น บริษัทใชนโยบายเชนเดียวกับสินเชื่อธุรกิจดวยเหตุผลเดียวกัน ในงวดที่ผานมา บริษัทได
มีการปรับโครงสรางหนี้จํ านวนมาก ทํ าใหสินเชื่อเคหะ ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 มีจํ านวน 2,413.03 ลานบาท ลดลงจาก
ณ ส้ินป 2545 ซึ่งมีจํ านวน 2,665.51 ลานบาท

ธุรกิจหลักทรัพย

ธุรกิจหลักทรัพยซึ่งดํ าเนินการโดย บริษัทหลักทรัพย ทิสโก จํ ากัด (“บล. ทิสโก”) ประกอบดวยธุรกิจนายหนา
ซื้อขายหลักทรัพย และธุรกิจวาณิชธนกิจ เปนหลัก สวนบริษัท ทิสโก ซีเคียวริตี้ ฮองกง จํ ากัด  ซึ่งเปนบริษัทยอยที่จัดตั้งขึ้น
ในประเทศฮองกง ประกอบธุรกิจเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยเพื่อเปนชองทางใหแกลูกคาตางประเทศที่สนใจลงทุนใน
ประเทศไทย รวมถึงประเทศจีนและฮองกง

ในชวงไตรมาสที่ 3 ที่ผานมา บล. ทิสโกไดรับรางวัล “Best Brokerage Service” และ “Best Research House”
จากการประกาศผล SET Awards 2003 จัดโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยรวมกับนิตยสารการเงินการธนาคาร โดย
พิจารณาจากผลงานดานคุณภาพในการใหบริการสํ าหรับนักลงทุนรายยอย และคุณภาพงานวิจัยของสํ านักวิจัยทิสโก

ธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพย

บล. ทิสโก มุงเนนการใหบริการที่มีคุณภาพแกทั้งลูกคาสถาบัน และลูกคารายยอย รวมทั้งใหความสํ าคัญตอ
คุณภาพของงานวิจัยทางดานหลักทรัพยและการลงทุน โดยไดรวมมือกับ Deutsche Securities เพื่อพัฒนาคุณภาพของ
งานวิจัยและขยายชองทางการประกอบธุรกิจหลักทรัพยไปยังตางประเทศ จากมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด
หลักทรัพยในชวงไตรมาสที่ 3 ของป 2546 ที่เพิ่มสูงขึ้นเปน 24,257.12 ลานบาทตอวัน เทียบกับชวงเดียวกันของปกอนซึ่ง
มีจํ านวน 5,740.54 ลานบาทตอวัน นั้น สงผลใหรายไดคานายหนาสํ าหรับไตรมาสที่ 3 ของป 2546 เพิ่มขึ้นจากงวดเดียว
กันของปกอนถึงรอยละ 249.3 เปน 247.60 ลานบาท  สํ าหรับรายไดคานายหนาของบริษัท ทิสโก ซีเคียวริตี้ ฮองกง จํ ากัด
ในไตรมาสที่ 3 ของป 2546 เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนเชนเดียวกัน  อยางไรก็ตาม สวนแบงตลาดของ บล. ทิสโก
ในชวง 9 เดือนที่ผานมาลดลงเล็กนอย มาอยูที่ระดับ 3.4 ทั้งนี้เนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นในปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยมาจากกลุมนักลงทุนที่ซื้อขายในวันเดียวเปนสวนใหญ ในขณะที่บล. ทิสโก ไมไดมุงเนนลูกคากลุมนี้มาก
นัก

ธุรกิจวาณิชธนกิจ
บล. ทสิโก ยังคงเปนหนึ่งในผูนํ าในธุรกิจวาณิชธนกิจดังจะเห็นไดจากการที่ บล.ทิสโก ไดรับแตงตั้งใหเปน

ที่ปรึกษาทางการเงินในการแปรรูปรัฐวิสาหกิจหลายแหง และการนํ าหุนเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย รวมทั้งเปนผูจัด
จํ าหนายหลักทรัพยใหกับบริษัทจํ านวนมาก
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ธุรกิจจัดการกองทุน

ธุรกิจจัดการกองทุนดํ าเนินการโดยบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทิสโก จํ ากัด (“บลจ. ทิสโก”) โดยใหบริการ
จัดการกองทุนประเภทตาง ๆ ไดแก กองทุนสํ ารองเลี้ยงชีพ กองทุนสวนบุคคล และกองทุนรวม ซึ่งรวมถึงกองทุนรวม
ประเภทกองทุนสํ ารองเพื่อการเลี้ยงชีพ (Retirement Mutual Fund) ณ วันที่ 30 กันยายน 2546 บลจ. ทิสโก มีสินทรัพย
ภายใตการบริหารมูลคารวม 43,980.01 ลานบาท รายไดคาธรรมเนียมในชวงไตรมาสที่ 3 ของป 2546 เพิ่มขึ้นจากงวด
เดียวกันของปกอนถึงรอยละ 255.7

ตารางที่ 7: มูลคาของสินทรัพยภายใตการบริหารของ บลจ.ทิสโก จํ าแนกตามประเภทกองทุน

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ณ วันที่ 30 กันยายน 2546
ประเภทกองทุน จํ านวนเงิน

(ลานบาท)
รอยละ จํ านวนเงิน

(ลานบาท)
รอยละ

กองทุนสํ ารองเลี้ยงชีพ    31,742.84 80.7  34,954.22 79.5
กองทุนสวนบุคคล     4,005.78 10.2     4,945.98 11.2
กองทุนรวม     3,586.86 9.1     4,079.81 9.3

รวม    39,335.48 100.0    43,980.01 100.0

ธุรกิจอื่น

สํ าหรับบริษัท ไทยอินฟอรเมชั่น เทคโนโลยี จํ ากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทนั้น ปจจุบันยังคงใหบริการดาน
เทคโนโลยีแกบริษัทในกลุมเปนหลัก บริษัท ทิสโก โกลบอล อินเวสเมนทโฮลดิ้ง จํ ากัด เปนบริษัทที่จัดตั้งขึ้นในประเทศ
ฮองกงเพื่อเปนบริษัทโฮลดิ้ง สวนบริษัทเงินทุน ไทยเพิ่มทรัพย จํ ากัด ซึ่งบริษัทไดเขาซื้อหุนสามัญทั้งหมดตามแผนการขอ
อนุญาตยกสถานะเปนธนาคารที่จํ ากัดขอบเขตธุรกิจใน ป 2544 นั้น  ปจจุบัน บริษัทยังคงไมมีแผนการที่จะดํ าเนินธุรกิจ
หรือกิจการใดๆ ภายใตบริษัทเงินทุน ไทยเพิ่มทรัพย จํ ากัด

การบริหารความเสี่ยง

ฐานะการเงินของบริษัท รวมทั้งความสามารถในการรองรับความเสี่ยงเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยเงินกองทุนของ
บริษัท ณ ส้ินไตรมาสที่ 3 ของป 2546 เมื่อปรับคาดวยการบวกกลับเงินสํ ารองหนี้สูญสวนเกินแลว มีปริมาณทั้งส้ิน 10,552 
ลานบาท ซึ่งเพียงพอในการรองรับความเสี่ยงจากการใหสินเชื่อ ความเสี่ยงดานตลาด และความเสี่ยงดานปฏิบัติการ 
ที่ประเมินไดในรูปของเงินกองทุนความเสี่ยง 4,688 ลานบาท หรืออาจกลาวไดวา บริษัทมีเงินกองทุนสวนเกินจากความ
เส่ียงทั้งหมดที่ประเมินไดถึงรอยละ 60.5 โดยจํ านวนนี้เปนความเสี่ยงจากการใหสินเชื่อและการถือครองหุน จํ านวนรอยละ 
48.4 และรอยละ 32.3 ตามลํ าดับ
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การพัฒนาในไตรมาสที่ 3 ป 2546 โดยสวนใหญจะมุงเนนในเรื่องระบบติดตามความเสี่ยงในธุรกิจสินเชื่อรายยอย
และการทํ า Stress Test  ในเรื่องของการติดตามความเสี่ยงนั้น บริษัทไดทํ าการวิเคราะหอยางละเอียดสํ าหรับธุรกิจสินเชื่อ
เชาซื้อในเรื่องความสูญเสียจากการผิดสัญญาของลูกคา โดยพิจารณาอัตราการคางชํ าระหนี้ตามแงมุมตางๆ เชน ตามวันที่
ปลอยสินเชื่อ ตามระยะเวลาเชาซื้อที่ระบุในสัญญา และตามจํ านวนเงินดาวน  มาตรฐานในการติดตามความเสี่ยงนี้ได
ถูกสรางขึ้นและทํ าการรายงานเปนระยะ เพื่อใหขอมูลอยางละเอียดตอผูบริหารระดับสูง อันจะเปนประโยชนในการชี้ใหเห็น
ลักษณะความเสี่ยงและการเคลื่อนไหวของความเสี่ยงจากการใหสินเชื่อเชาซื้อของบริษัท

สํ าหรับเรื่องการทํ า Stress Test บริษัทไดกํ าหนดเปนนโยบายที่จะทํ าทุก 6 เดือน โดยไดปรับใหเปนมาตรฐานเพื่อ
ใหเทียบเคียงแตละชวงเวลาได โดยมาตรฐานในการทํ า Stress Test ถูกนํ ามาใชทดสอบหาความเสียหายสูงสุดตอเงินกอง
ทุนของบริษัทที่อาจเกิดขึ้นภายใตภาวะวิกฤตกับฐานะความเสี่ยง ณ ชวงเวลาตาง ๆ ไดแก เดือนมิถุนายน 2545 เดือน 
ธันวาคม 2545 และเดือนมิถุนายน 2546 ซึ่งผลที่ไดจากฐานะความเสี่ยงเมื่อเดือนมิถุนายน 2546 พบวาเงินกองทุนรวมกับ
เงินสํ ารองหนี้สูญมีมากพอที่จะรองรับความสูญเสียสูงสุดในภาวะวิกฤต และฐานะความเสี่ยงของบริษัทยังดีขึ้นมากเมื่อ
เปรียบเทียบกับปที่ผานมา โดยความสูญเสียจากภาวะวิกฤตลดลงถึงรอยละ 20.5 เนื่องมาจากมาตรฐานการบริหารความ
เส่ียงที่สูงขึ้น ประกอบกับความเหมาะสมของนโยบายการบริหารความเสี่ยงกับโครงสรางความเสี่ยงทางธุรกิจของบริษัทที่
ปรับตัวดีขึ้น
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