
บริษัทหลักทรพัย บีฟท จํากดั (มหาชน)                                                                                    
12. ฐานะการเงนิและผลการดาํเนนิงาน 
12.1 งบการเงิน 
ก. สรุปรายงานของผูสอบบัญชี 

สําหรับงบการเงินงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงนิของ
บริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

สําหรับงบการเงินงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงนิของ
บริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

สําหรับงบการเงินงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงนิของ
บริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

สําหรับงบการเงินงวด 6 เดือนส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2549 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาต เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดสอบทานงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบ
การเงินของบริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป 
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ข. สรุปงบการเงนิ 

งบกําไรขาดทุน 
 

(งบการเงินเฉพาะบริษัท) 
ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) รายการ 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
คานายหนา 151.20 71.49 173.56 67.73 606.18 92.22 369.74 92.42 
คาธรรมเนียมและบริการ 33.54 15.86 25.31 9.88 0.75 0.11 1.58 0.39 
กําไร(ขาดทุน)จากการซื้อขายหลักทรัพย 16.69 7.89 45.60 17.79 17.65 2.69 (1.21) (0.30) 
ดอกเบี้ยและเงินปนผล 7.19 3.40 5.43 2.12 18.29 2.78 24.14 6.04 
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย 1.94 0.92 4.26 1.66 12.53 1.91 4.93 1.23 
รายไดอ่ืน 0.93 0.44 2.10 0.82 1.90 0.29 0.89 0.22 
รวมรายได 211.49 100 256.26 100 657.30 100 400.07 100 
คาใชจายในการกูยืมเงิน 0.35 0.17 10.05 3.92 36.49 5.55 19.47 4.87 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 6.04 2.85 8.56 3.34 22.20 3.38 13.82 3.45 
หนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญ (โอนกลับ) 0.03 0.02 (0.03) (0.01) 7.24 1.10 - - 
สวนแบงขาดทุนในบริษัทยอย 0.43 0.21 10.35 4.04 - - - - 
คาใชจายเก่ียวกับพนักงาน 97.50 46.10 89.57 34.95 157.86 24.02 117.12 29.27 
คาใชจายเก่ียวกับอาคารสถานที่และอุปกรณ 39.80 18.82 34.72 13.55 45.93 6.99 28.89 7.22 
คาภาษีอากร 0.14 0.07 0.41 0.16 1.06 0.16 1.01 0.25 
คาตอบแทนกรรมการ  - - 1.11 0.43 3.00 0.46 2.16 0.54 
คาบริจาค - - 0.07 0.03 31.90 4.85 - - 
คาใชจายอื่น 10.79 5.10 11.90 4.64 20.16 3.07 10.16 2.54 
รวมคาใชจาย 155.10 73.33 166.71 65.06 325.83 49.57 192.61 48.15 
กําไรกอนภาษีเงินได 56.39 26.67 89.55 34.94 331.47 50.43 207.46 51.85 
ภาษีเงินไดนิติบุคคล (9.85) (4.66) (32.13) (12.54) (109.18) (16.61) (62.31) (15.58) 
กําไรสุทธิสําหรับป 46.54 22.01 57.41 22.40 222.28 33.82 145.14 36.28 
กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน 1.16  1.44  0.56  0.36  
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40  40  400  400  
กําไรตอหุนปรับลด* 1.16  1.32  0.39  0.25  
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40  44.81  599.995  599.995  
กําไรตอหุนแบบ Fully Diluted 1.16  1.28  0.37  0.18  
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40  44.81  599.995  800  

 
หมายเหต ุ:     
* กําไรตอหุนปรบัลด เปนการปรบักําไรสทุธิเพิ่มดวยองคประกอบสวนที่เปนทุนของหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ ถัวเฉลี่ยดวยจํานวน
หุนสามัญที่ออกและชําระแลวและหุนสามัญที่ออกเพื่อรองรับสิทธิการแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ 
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งบดุล 
 

(งบการเงินเฉพาะบริษัท) 
ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) รายการ 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 171.34 20.25 588.63 43.89 1,306.19 56.90 1,476.53 65.90 
เงินฝากระยะยาวในสถาบันการเงิน - - - - 11.62 0.51 - - 
         

เงินลงทุนชั่วคราวสุทธิ 15.75 1.86 9.95 0.74 - - - - 
เงินลงทุนระยะยาวสุทธิ 123.33 14.57 12.72 0.95 12.01 0.52 11.44 0.51 
เงินลงทุนสุทธิ 139.08 16.43 22.67 1.69 12.01 0.52 11.44 0.51 
เงินลงทุนในบรษิัทยอย 24.57 2.90 89.21 6.65 - - - - 
ลูกหนี้สํานักหักบัญช ี* 293.38 34.67 111.44 8.31 107.51 4.68 - - 
         

ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 164.85 19.48 469.37 35.00 790.78 34.45 682.01 30.44 
รวมลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรบั 164.85 19.48 469.37 35.00 790.78 34.45 682.01 30.44 
หัก : คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (0.03) (0.00) (0.01) (0.00) (7.24) (0.32) (18.79) (0.84) 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับสุทธิ 164.82 19.48 469.36 35.00 783.53 34.13 663.22 29.60 
อุปกรณ - สุทธิ 16.89 2.00 32.60 2.43 48.30 2.10 54.65 2.44 
สินทรัพยไมมีตัวตน - สุทธิ 5.24 0.62 7.23 0.54 6.35 0.28 6.61 0.30 
สินทรัพยอื่น 30.93 3.66 19.89 1.48 19.90 0.87 28.14 1.26 
รวมสินทรัพย 846.24 100 1,341.04 100 2,295.41 100 2,240.59 100 
เงินกูยืมดอยสิทธิ - - 300.00 22.37 300.00 13.07 300.00 13.39 
เจาหนี้สํานักหักบัญช ี* 71.52 8.45 49.16 3.67 414.12 18.04 416.39 18.58 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 252.11 29.79 142.94 10.66 418.10 18.21 231.56 10.33 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนหนี้สิน - - 286.01 21.33 291.21 12.69 293.30 13.09 
สํารองเผื่อความเสียหายที่อาจจะเกิดข้ึน 11.60 1.37 11.60 0.87 11.60 0.51 - - 
โบนัสคางจาย - - 17.32 1.29 65.31 2.85 45.15 2.01 
คาใชจายคางจาย 3.79 0.45 9.11 0.68 8.35 0.36 14.55 0.65 
ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 8.15 0.96 14.40 1.07 50.82 2.21 62.20 2.78 
ภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายรอนําสง 7.48 0.88 - - - - - - 
ดอกเบี้ยคางจาย - - 4.73 0.35 4.73 0.21 4.70 0.21 
อื่นๆ 5.02 0.59 2.71 0.20 5.04 0.22 0.32 0.01 
รวมหนี้สินอื่น 36.03 4.26 59.88 4.47 145.86 6.35 126.91 5.66 
รวมหนี้สิน 359.66 42.50 837.99 62.49 1,569.29 68.37 1,368.15 61.06 
ทุนที่ออกและชาํระแลว 400.00 47.27 400.00 29.83 400.00 17.43 400.00 17.85 
สวนเกิน(สวนต่ํา)ทุนทีเ่กิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงนิ
ลงทุน 52.24 6.17 (1.19) (0.09) (0.41) (0.02) 0.78 0.03 

หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนทุน - - 12.49 0.93 12.49 0.54 12.49 0.56 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - จัดสรรแลว สํารองตามกฎหมาย - - 8.00 0.60 40.00 1.74 40.00 1.79 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - ยังไมไดจัดสรร 34.33 4.06 83.75 6.24 274.03 11.94 419.17 18.71 
รวมสวนของผูถือหุน 486.57 57.50 503.04 37.51 726.11 31.63 872.44 38.94 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 846.24 100 1,341.04 100 2,295.41 100 2,240.59 100 

หมายเหต ุ:  
* ในไตรมาสที่ 2/2549 ไดมีการเปลีย่นหัวบัญช”ีบัญชซ้ืีอขายหลักทรัพยระหวางบริษทัหลกัทรัพย” เปนบัญชี “ลูกหนี้สํานักหักบัญช”ี 
และ “เจาหนี้สํานักหักบัญช”ี 
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งบกระแสเงินสด 
 

(งบการเงินเฉพาะบริษัท) รายการ 
ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิสําหรับป 46.54 57.41 222.28 145.14 
   คาเสื่อมราคา 12.54 10.19 15.81 9.80 
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (โอนกลับ) 0.03 (0.03) 7.24 - 
สวนแบงขาดทุนในบริษัทยอย 0.43 10.35 - - 
คาตัดจําหนายสวนเกินมูลคาหุนกู 0.04 0.02 (0.24) 0.03 
คาตัดจําหนายสวนลดมูลคาหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ-องคประกอบที่เปน
หนี้สิน 

- - 5.20 2.08 

กําไรจากการขายเงินลงทุนในบริษัทยอย - - (18.99) - 
ขาดทุนจากการซื้อขายหลักทรัพยเผื่อขาย - - - 0.99 
กําไร(ขาดทุน)จากการจําหนายอุปกรณ 0.01 (0.83) (0.42) - 
กําไรจากการโอนเปลี่ยนประเภทเงินลงทุน (9.33) - - - 
ขาดทุน(กําไร)จากการตีราคาหลักทรัพย 5.31 (0.24) 0.10 - 
(โอนกลับ) คาเผื่อการดอยคาของอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน - 1.48 (1.48) - 
ตัดจําหนายอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน 0.00 0.58 1.76 0.003 
กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงานกอนการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยและ
หนี้สินดําเนินงาน 

55.58 78.95 231.25 158.05 

เงินฝากระยะยาวในสถาบันการเงิน - - (11.62) 11.62 
เงินลงทุนชั่วคราว (12.31) 6.02 - - 
ลูกหนี้สํานักหักบัญชี * (288.15) 181.94 3.93 107.51 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับ (85.76) (304.52) (321.41) 120.31 
สินทรัพยอ่ืน (7.04) 11.11 (0.00) (7.99) 
เจาหนี้สํานักหักบัญชี * 57.24 (22.36) 364.96 2.27 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 219.83 (109.17) 275.16 (186.54) 
หนี้สินอื่น 19.04 23.78 85.98 (18.95) 
เงินสดสุทธิ (ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน (41.56) (134.26) 628.25 186.27 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนระยะยาว 1.14 57.18 11.60 0.73 
เงินสดจายซื้อเงินลงทุนในบริษัทยอย (25.00) (75.00) - - 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนในบริษัทยอย - - 108.20 - 
เงินสดรับจากการขายอุปกรณ 0.00 5.28 0.71 - 
เงินสดจายในการซื้ออุปกรณ (7.43) (30.79) (30.17) (16.16) 
เงินสดจายซื้อสินทรัพยไมมีตัวตน (4.93) (3.62) (1.02) (0.51) 
เงินสดสุทธิ (ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมลงทุน (36.22) (46.96) 89.31 (15.93) 
เงินสดรับจากการกูยืมเงิน - 300.00 - - 
เงินสดรับจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - 298.50 - - 
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน - 598.50 - - 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด (ลดลง) เพ่ิมขึ้น สุทธิ (77.78) 417.28 717.57 170.33 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ตนป 249.13 171.34 588.63 1,306.19 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ปลายป 171.34 588.63 1,306.19 1,476.53 
หมายเหต ุ:  

* ในไตรมาสที่ 2/2549 ไดมีการเปลีย่นหัวบัญช”ีบัญชซ้ืีอขายหลักทรัพยระหวางบริษทัหลกัทรัพย” เปนบัญชี “ลูกหนี้
สํานักหักบัญช”ี และ “เจาหนี้สํานักหักบัญช”ี 
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ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงิน  
 

(งบการเงินเฉพาะบริษัท) 
รายการ หนวย 

ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549  
(ม.ค. – มิ.ย.) 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio)      
อัตรากําไรขั้นตน รอยละ 96.96% 92.68% 91.04% 91.66% 
อัตรากําไรสุทธิ รอยละ 22.01% 22.40% 33.82% 36.28% 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  รอยละ 10.36% 11.60% 36.17% 34.14%2

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน รอยละ 20.35% 63.10% 207.29% 389.19%2

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  
(Efficiency Ratio) 

 
    

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 6.99% 5.25% 12.23% 13.17%2

อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 0.32 0.23 0.36 0.73 
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงนิ (Financial Ratio)      
อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลองตอเงนิกู เทา N/A1 1.04 2.23 2.51 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอเงินกู เทา N/A1 0.84 1.36 1.17 
อัตราสวนสินทรัพยคลองตัวตอสินทรพัยรวม รอยละ 36.68% 45.58% 57.43% 66.41% 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอสินทรัพยรวม รอยละ 35.92% 36.69% 34.97% 30.95% 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน เทา 0.74 1.67 2.16 1.57 
อัตราการจายเงินปนผล รอยละ N/A N/A N/A N/A 
อัตราสวนอื่นๆ      
อัตราสวนเงินลงทุนในหลักทรัพยตอสินทรัพย รอยละ 16.43% 1.69% 0.52% 0.51% 
เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ (คํานวณตามเกณฑสํานักงาน) รอยละ 97.25% 322.54% 75.88% 77.42% 
มูลคาตามบัญชีตอหุนสามัญ บาทตอหุน 12.16 8.38 1.82 2.18 
มูลคาตามบัญชีตอหุนสามัญภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกู
ดอยสิทธิแปลงสภาพ 

บาทตอหุน 12.16 8.38 1.21 1.45 

มูลคาตามบัญชีตอหุนสามัญภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอ
ประชาชน 

บาทตอหุน 12.16 12.58 1.21 1.09 

กําไรตอหุน      
 กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน  บาทตอหุน 1.16 1.44 0.56 0.36 
 กําไรตอหุนปรับลด  บาทตอหุน 1.16 1.32 0.39 0.25 
 กําไรตอหุนภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลง
สภาพ  

บาทตอหุน 
N/A 0.96 0.37 0.24 

 กําไรตอหุนภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชน  บาทตอหุน N/A N/A N/A 0.18 
1 ไมมีขอมลูเนื่องจากบริษทัไมมียอดเงินกูยืมในป 2546  
2 อัตราสวนทางการเงินปรับเสมือนเต็มป โดยใหรายไดและกาํไรสุทธิของงวด 6 เดือนแรกเทากับงวด 6 เดือนที่เหลือในป 2549 
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งบการเงิน (รวมผลการดําเนินงานของ BFITAM) 
งบกําไรขาดทุน 
 

(งบการเงินรวม) (งบการเงินเฉพาะบริษัท) 
ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) รายการ 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
คานายหนา 151.20 71.49 173.56 63.88 606.18 92.22 369.74 92.42 
คาธรรมเนียมและบริการ 33.54 15.86 40.29 14.83 0.75 0.11 1.58 0.39 
กําไร(ขาดทุน)จากการซื้อขายหลักทรัพย 16.69 7.89 45.60 16.78 17.65 2.69 (1.21) (0.30) 
ดอกเบี้ยและเงินปนผล 7.19 3.40 5.73 2.11 18.29 2.78 24.14 6.04 
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพย 1.94 0.92 4.26 1.57 12.53 1.91 4.93 1.23 
รายไดอื่น 0.93 0.44 2.25 0.83 1.90 0.29 0.89 0.22 
รวมรายได 211.49 100 271.68 100 657.30 100 400.07 100 
คาใชจายในการกูยืมเงนิ 0.35 0.17 10.05 3.70 36.49 5.55 19.47 4.87 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 6.43 3.04 10.54 3.88 22.20 3.38 13.82 3.45 
หนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญ (โอนกลับ) 0.03 0.02 (0.03) (0.01) 7.24 1.10 - - 
สวนแบงขาดทนุในบรษิัทยอย 0.00 0.00 - - - - - - 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน 97.50 46.10 103.90 38.24 157.86 24.02 117.12 29.27 
คาใชจายเกี่ยวกับอาคารสถานที่และอุปกรณ 39.80 18.82 35.18 12.95 45.93 6.99 28.89 7.22 
คาภาษอีากร 0.14 0.07 0.33 0.12 1.06 0.16 1.01 0.25 
คาตอบแทนกรรมการ  - - 1.11 0.41 3.00 0.46 2.16 0.54 
ขาดทุนจากการดอยคาของอุปกรณ - - 4.21 1.55 - - - - 
คาบริจาค - - - - 31.90 4.85 - - 
คาใชจายอืน่ 10.83 5.12 16.85 6.20 20.16 3.07 10.16 2.54 
รวมคาใชจาย 155.10 73.33 182.14 67.04 325.83 49.57 192.61 48.15 
กําไรกอนภาษีเงนิได 56.39 26.67 89.55 32.96 331.47 50.43 207.46 51.85 
ภาษีเงินไดนิติบุคคล (9.85) (4.66) (32.13) (11.83) (109.18) (16.61) (62.31) (15.58) 
กําไรสุทธิสําหรับป 46.54 22.01 57.41 21.13 222.28 33.82 145.14 36.28 
กําไรตอหุนข้ันพื้นฐาน 1.16  1.44  5.56  0.36  
 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก (ลานหุน)  40  40  40  400  
กําไรตอหุนปรับลด 1.16  1.32  3.02  0.25  
 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก (ลานหุน)  40  44.81  59.9995  599.995  

 
หมายเหต ุ:    กําไรตอหุนปรบัลด เปนการปรับกาํไรสุทธิเพิ่มดวยองคประกอบสวนที่เปนทุนของหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ ถัวเฉลี่ย

ดวยจํานวนหุนสามัญที่ออกและชาํระแลวและหุนสามัญที่ออกเพือ่รองรับสิทธิการแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลง
สภาพ 
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งบดุล 
 

(งบการเงินรวม) (งบการเงินเฉพาะบริษัท) 
ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) รายการ 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 196.34 23.20 618.16 43.78 1,306.19 56.90 1,476.53 65.90 
เงินฝากระยะยาวในสถาบันการเงิน - - - - - - - - 
         
เงินลงทุนชั่วคราวสุทธิ 15.75 1.86 58.93 4.17 0.00 0.00 - - 
เงินลงทุนระยะยาวสุทธิ 123.33 14.57 12.72 0.90 12.01 0.52 11.44 0.51 
เงินลงทุนสุทธิ 139.08 16.43 71.65 5.07 12.01 0.52 11.44 0.51 
เงินลงทุนในบรษิัทยอย 0.00 0.00 - - - - - - 
ลูกหนี้สํานักหักบัญช ี 293.38 34.67 111.44 7.89 107.51 4.68 - - 
         

ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 164.85 19.48 535.39 37.92 790.78 34.45 682.01 30.44 
รวมลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรบั 164.85 19.48 535.39 37.92 790.78 34.45 682.01 30.44 
หัก : คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (0.03) (0.00) (0.01) (0.00) (7.24) (0.32) (18.79) (0.84) 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับสุทธิ 164.82 19.48 535.38 37.92 783.53 34.13 663.22 29.60 
อุปกรณ - สุทธิ 16.89 2.00 37.28 2.64 48.30 2.10 54.65 2.44 
สินทรัพยไมมีตัวตน - สุทธิ 5.24 0.62 6.79 0.48 6.35 0.28 6.61 0.30 
สินทรัพยอื่น 30.54 3.61 31.18 2.21 19.90 0.87 28.14 1.26 
รวมสินทรัพย 846.28 100 1,411.87 100 2,295.41 100 2,240.59 100 
เงินกูยืมดอยสิทธิ - - 300.00 21.25 300.00 13.07 300.00 13.39 
เจาหนี้สํานักหักบัญช ี 71.52 8.45 49.16 3.48 414.12 18.04 416.39 18.58 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 252.11 29.79 210.35 14.90 418.10 18.21 231.56 10.33 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนหนี้สิน - - 286.01 20.26 291.21 12.69 293.30 13.09 
สํารองเผื่อความเสียหายที่อาจจะเกิดข้ึน 11.60 1.37 11.60 0.82 11.60 0.51 - - 
โบนัสคางจาย - - 19.47 1.38 65.31 2.85 45.15 2.01 
คาใชจายคางจาย 3.83 0.45 8.22 0.58 8.35 0.36 14.55 0.65 
ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 8.15 0.96 14.40 1.02 50.82 2.21 62.20 2.78 
ภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายรอนําสง 7.48 0.88 0.62 0.04 0.00 0.00 - - 
ดอกเบี้ยคางจาย - - 0.00 0.00 4.73 0.21 4.70 0.21 
คาบริจาคคางจาย - - 0.00 0.00 0.00 0.00 - - 
อื่นๆ 5.02 0.59 9.00 0.64 5.04 0.22 0.32 0.01 
รวมหนี้สิน 359.70 42.50 908.83 64.37 1,569.29 68.37 1,368.15 61.06 
ทุนที่ออกและชาํระแลว 400.00 47.27 400.00 28.33 400.00 17.43 400.00 17.85 
สวนเกิน(สวนต่ํา)ทุนทีเ่กิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงนิลงทนุ 52.24 6.17 (1.19) (0.08) (0.41) (0.02) 0.78 0.03 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนทุน - - 12.49 0.88 12.49 0.54 12.49 0.56 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - จัดสรรแลว สํารองตามกฎหมาย - - 8.00 0.57 40.00 1.74 40.00 1.79 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - ยังไมไดจัดสรร 34.33 4.06 83.75 5.93 274.03 11.94 419.17 18.71 
รวมสวนของผูถือหุน 486.57 57.50 503.04 35.63 726.11 31.63 872.44 38.94 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 846.28 100 1,411.87 100 2,295.41 100 2,240.59 100 
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งบกระแสเงินสด 
 

(งบการเงินรวม) (งบการเงินเฉพาะบริษัท) 
ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) รายการ 
ลานบาท ลานบาท ลานบาท ลานบาท 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิสําหรับป 46.54  57.41  222.28  145.14 
   คาเส่ือมราคา 12.54  11.63  15.81  9.80 
ขาดทุนจากการดอยคาของอุปกรณและสินทรพัยไมมีตัวตน - 4.21  - - 
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (โอนกลับ) 0.03  (0.03) 7.24  - 
คาตัดจําหนายสวนเกินมูลคาหุนกู 0.04  0.02  (0.24) 0.03 
คาตัดจําหนายสวนลดมูลคาหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ-องคประกอบที่
เปนหนี้สิน 

- - 5.20  2.08 

กําไรจากการขายเงินลงทุนในบริษัทยอย - - (18.99) - 
ขาดทุนจากการซื้อขายหลักทรัพยเผ่ือขาย    0.99 
กําไร(ขาดทุน)จากการจําหนายอุปกรณ 0.01  (0.83) (0.42) - 
กําไรจากการโอนเปลี่ยนประเภทเงนิลงทนุ (9.33) - - - 
กําไร(ขาดทุน)จากการตีราคาหลักทรพัย 5.31 (0.24) 0.10  - 
ดอกเบี้ยคางจายเพิ่มข้ึน  - 4.73  - - 
โอนกลับคาเผื่อการดอยคาของอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน - - (1.48) - 
ตัดจําหนายอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน 0.00  0.58  1.76  0.003 
ดอกเบี้ยรับตั๋วแลกเงิน - (0.02) - - 
กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสนิทรัพยและ
หนี้สินดําเนนิงาน 

55.14  77.46  231.25  158.05 

เงินฝากระยะยาวในสถาบันการเงิน - - (11.62) 11.62 
เงินลงทุนชั่วคราว (12.31) (42.94) - - 
ลูกหนี้สํานักหักบัญช ี (288.15) 181.94  3.93  107.51 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับ (85.76) (370.54) (321.41) 120.31 
สินทรัพยอื่น (6.64) (0.26) (0.00) (7.99) 
เจาหนี้สํานักหักบัญช ี 57.24  (22.36) 364.96  2.27 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 219.83  (41.76) 275.16  (186.54) 
หนี้สินอื่น 19.08  22.11  85.98  (18.95) 
เงินสดสุทธ ิ(ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน (41.56) (196.34) 628.25  186.27 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนระยะยาว 1.14  57.18  11.60  0.73 
เงินสดจายซ้ือเงินลงทนุในบริษัทยอย - - - - 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนในบรษิัทยอย - - 108.20  - 
เงินสดรับจากการขายอปุกรณ 0.00  5.28  0.71  - 
เงินสดจายในการซื้ออปุกรณ (7.43) (38.91) (30.17) (16.16) 
เงินสดจายซ้ือสินทรพัยไมมีตัวตน (4.93) (3.90) (1.02) (0.51) 
เงินสดสุทธ ิ(ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมลงทนุ (11.22) 19.65  89.31  (15.93) 
เงินสดรับจากการกูยืมเงิน - 300.00  - - 
เงินสดรับจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - 298.50  - - 
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน - 598.50  - - 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด (ลดลง) เพ่ิมข้ึน สทุธ ิ (52.78) 421.81  717.57  170.33 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ตนป 249.13  196.34  588.63  1,306.19 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ปลายป 196.34  618.16  1,306.19  1,476.53 
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ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงิน 
 

(งบการเงินรวม) (งบการเงินเฉพาะบริษัท) รายการ หนวย ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร  
(Profitability Ratio) 

     

อัตรากําไรขั้นตน รอยละ 96.78% 92.36% 91.04% 91.66% 
อัตรากําไรสุทธิ รอยละ 22.01% 21.13% 33.82% 36.28% 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน รอยละ 10.36% 11.60% 36.17% 34.14%2

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน รอยละ 20.35% 48.71% 85.93% 389.19%2

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน  
(Efficiency Ratio) 

    
 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 6.99% 5.09% 11.99% 13.17%2

อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 0.32 0.24 0.35 0.73 
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน  
(Financial Ratio) 

    
 

อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลองตอเงินกู เทา N/A1 1.18 2.23 2.51 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอเงินกู เทา N/A1 1.04 1.36 1.17 
อัตราสวนสินทรัพยคลองตัวตอสินทรัพยรวม รอยละ 39.63% 48.86% 57.43% 66.41% 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอสินทรัพยรวม รอยละ 35.91% 43.00% 34.97% 30.95% 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน เทา 0.74 1.81 2.16 1.57 
อัตราการจายเงินปนผล รอยละ N/A N/A N/A N/A 
อัตราสวนอื่นๆ      
อัตราสวนเงินลงทุนในหลักทรัพยตอสินทรัพย รอยละ 16.43% 5.07% 0.52% 0.51% 
เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ  
(คํานวณตามเกณฑสํานักงาน) 

รอยละ 97.25% 322.54% 75.88% 77.42% 

1 ไมมีขอมลูเนื่องจากบริษทัไมมียอดเงินกูยืมในป 2546  
2 อัตราสวนทางการเงินปรับเสมือนเต็มป โดยใหรายไดและกาํไรสุทธิของงวด 6 เดือนแรกเทากับงวด 6 เดือนที่เหลือในป 2549 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดาํเนินงาน 
การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในป 2546-2548 และงวด 6 เดือนแรกป 2549 พิจารณาจากงบการเงินเฉพาะของ

บริษัท แมวา ในป 2546-2547 บริษัทมีบริษัทยอยแหงหนึ่ง คือ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด 
(“BFITAM”) ซ่ึงจัดตั้งเมื่อวันที่ 26 พฤศจิกายน 2546 และไดขายเงินลงทุนในบริษัทยอยดังกลาวใหแกบริษัท ฟนันซา จํากัด 
(มหาชน) (“FNS”)ทั้งจํานวนเมื่อวันที่ 5 และ 10 มกราคม 2548 ในราคา 108.2 ลานบาท เปนผลให BFITAM ไมถือเปนบริษัทยอย
ของบริษัทนับตั้งแตวันที่ 10 มกราคม 2548 เปนตนไป และบริษัทรับรูผลกําไรจากการขายบริษัทยอยจํานวน 18.9 ลานบาท ในงบ
กําไรขาดทุนป 2547 ซ่ึงการที่ FNS ใชสิทธิซ้ือเงินลงทุนใน BFITAM นั้นเปนไปตามเงื่อนไขของการออกเงินกูดอยสิทธิใหแก 
FNS ซ่ึงเงินกูยืมดอยสิทธิดังกลาวมูลคา 300 ลานบาท มีอายุ 2 ป ครบกําหนดชําระในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 (รายละเอียดเงินกู
ดอยสิทธิปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ 12 การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานดานหนี้สิน)  

อยางไรก็ตาม เนื่องจากในชวงเวลาที่บริษัทลงทุนใน BFITAM เปนชวงที่เพิ่งเริ่มจัดตั้งบริษัท BFITAM จึงยังไมมีการ
ประกอบธุรกิจใดที่มีนัยสําคัญตอบริษัท ทั้งนี้ รายละเอียดของงบการเงินรวมที่รวมผลการดําเนินงานของ BFITAM ในป 2546 
และป 2547 ไดแสดงใหเห็นไวแลวขางตน  

 
ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 
บริษัทหลักทรัพย บีฟท จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) ประกอบธุรกิจหลักเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ใหบริการนาย

ทะเบียนหลักทรัพย การจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพย ปจจุบัน บริษัทเปนสมาชิกตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยหมายเลข 27 (รายละเอียดประวัติและพัฒนาการที่สําคัญของบริษัทมีในหัวขอ 2.1 เรื่องความเปนมาและพัฒนาการที่
สําคัญ) 

ธุรกิจหลักของบริษัทคือการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย  โดยเนนที่ลูกคาบุคคลเปนหลัก ในชวง 3 ปที่ผานมา บริษัทมี
การเพิ่มจํานวนเจาหนาที่การตลาดทั้งจากบริษัทหลักทรัพยอื่นและเจาหนาที่การตลาดที่ไดรับใบอนุญาตใหม และมีการขยายสาขา
ทั้ง สํานักงานใหญ สาขาสีลม สาขาหาดใหญ และสาขานครศรีธรรมราช ทําใหมีการขยายตัวของมูลคาการซื้อขายหลักทรัพย
เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง กลาวคือ ในป 2546 บริษัทมีปริมาณการซื้อขายผานบริษัทเฉลี่ยตอวันเทากับ 247 ลานบาท ตอวัน ซ่ึงเทากับ
สวนแบงการตลาดโดยเฉลี่ยเทากับรอยละ 0.65 ตอมา ในป 2547 มีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุนในบริษัทเงินทุน กรุงเทพธ
นาทร จํากัด (มหาชน) (“บริษัทใหญ”) ซ่ึงเปนผูถือหุนรอยละ 99.99 ของบริษัท ทําใหบริษัทมีการเปลี่ยนแปลงผูบริหารและเปลีย่น
นโยบายการดําเนินธุรกิจเปนไปในเชิงรุกมากขึ้น โดยมุงขยายฐานลูกคาทั้งประเภทลูกคาบัญชีเงินสด และลูกคาบัญชีCredit 
Balance ประกอบกับการพัฒนาระบบการซื้อขายผานระบบอินเตอรเน็ต (Internet Trading) ของบริษัทใหมีความรวดเร็วและมี
ประสิทธิภาพ ซ่ึงเปนกลยุทธการขายที่สําคัญ ทําใหบริษัทขยายฐานลูกคาไดเพิ่มขึ้น โดยมีการขยายตัวของปริมาณการซื้อขายผาน
ระบบอินเตอรเน็ตของบริษัทจาก 27,403 ลานบาทในป 2547 เปน 86,602 ลานบาทในป 2548 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 
216.03 และมีปริมาณการซื้อขายผานระบบอินเตอรเน็ตเทากับ 39,871 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 25.65 ของปริมาณการซื้อขาย
งวดหกเดือนแรกป 2549 (รายละเอียดปริมาณการซื้อขายของลูกคาบัญชีเงินสด ลูกคาบัญชี Credit Balance และการซื้อขายผาน
ระบบอินเตอรเน็ตปรากฏตามหัวขอ 3.1.1 ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย) เปนผลใหจํานวนลูกคา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 
และ 30 มิถุนายน 2549 มีจํานวนเทากับ 4,081 บัญชี และ 4,595 บัญชี จาก 2,975 บัญชี ในวันส้ินป 2547 โดยมีปริมาณการซื้อขาย
ผานบริษัทเฉลี่ยตอวันในป 2547 ป 2548 และ หกเดือนแรกป 2549  เทากับ 304 ลานบาท 1,059 ลานบาท และ 1,296 ลานบาท ซ่ึง
เทากับสวนแบงการตลาดโดยเฉลี่ยเทากับรอยละ 0.74 รอยละ  3.19 และ รอยละ 3.55 ตามลําดับ  

ผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัท สําหรับงวดบัญชี 1 มกราคม – 31 ธันวาคม ในป 2545-2548 และสําหรับ
งวด 6 เดือนส้ินสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เปนดังนี้  

 
 
 
 

สวนที่ 2 หนา 78 



บริษัทหลักทรพัย บีฟท จํากดั (มหาชน)                                                                                    
 

ก) ผลการดาํเนนิงาน 
รายได 
รายไดรวมของบริษัทขยายตัวอยางตอเนื่องจาก 211.49 ลานบาทในป 2546 เปน 256.26 ลานบาทในป 2547 หรือมีอัตรา

การเติบโต เทากับรอยละ 21 และมีการเติบโตอยางมีนัยสําคัญเปน 657.30 ลานบาท ในป 2548 และ 400.07 ลานบาทในชวงหก
เดือนแรกป 2549 รายไดของบริษัทมาจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย และรายไดคาธรรมเนียมและบริการ 
กําไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพย รายไดดอกเบี้ยและเงินปนผล รายไดดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพย และรายได
อื่น ทั้งนี้ ตั้งแตป 2548 เปนตนมา บริษัทมีการเพิ่มจํานวนเจาหนาที่การตลาดและการเปดสาขาใหม เพื่อขยายฐานลูกคาและการ
บริการใหมีคุณภาพ และมีนโยบายการบริหารรายไดใหสอดคลองกับตนทุนเพื่อใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุด โดยมุงเนนเฉพาะ
ธุรกิจซ้ือขายหลักทรัพยใหมีการเติบโตอยางย่ังยืน กอนที่จะเริ่มขยายธุรกิจในสวนอื่นในลําดับถัดไปในอนาคต ดังนั้น คานายหนา
จากการซื้อขายหลักทรัพยจะเปนรายไดหลักของบริษัทตั้งแตป 2548 เปนตนไป 

 
รายละเอียดรายไดของบริษัทในป 2546 ถึงชวงหกเดือนแรกป 2549  มีดังนี้  

ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) รายได 
ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

คานายหนา 151.20 71.49 173.56 67.73 606.18 92.22 369.74 92.42 
คาธรรมเนียมและบริการ 33.54 15.86 25.31 9.88 0.75 0.11 1.58 0.39 
กําไร(ขาดทุน)จากการซื้อขายหลักทรัพย 16.69 7.89 45.60 17.79 17.65 2.69 (1.21) (0.30) 
ดอกเบี้ยและเงินปนผล 7.19 3.40 5.43 2.12 18.29 2.78 24.14 6.04 
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย 1.94 0.92 4.26 1.66 12.53 1.91 4.93 1.23 
รายไดอื่น 0.93 0.44 2.10 0.82 1.90 0.29 0.89 0.22 

รวมรายได 211.49 100 256.26 100 657.30 100 400.07 100 
 
รายไดคานายหนา 
รายไดคานายหนาของบริษัทเปนคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ซ่ึงบริษัทคิดจากลูกคาในอัตรารอยละ 0.20–

0.25 ของมูลคาการซื้อขาย ซ่ึงมีมูลคาเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง จาก  151.20 ลานบาท ในป 2546 เปน 173.56 ลานบาท และ 606.18 
ลานบาทในป 2547 และ ป 2548 ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ  14.79 และรอยละ 249.26ในป 2547 และ ป 2548 
ตามลําดับ และในชวงหกเดือนแรกป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย
เทากับ 300.08 ลานบาท และ 369.74 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 23.21 ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของรายไดคาธรรมเนียม
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพยนี้ สืบเนื่องจากรายไดคานายหนามีความสัมพันธโดยตรงกับมูลคารวมการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย 
ประกอบกับบริษัทยังสามารถขยายฐานลูกคาเพิ่มมากขึ้นตามเปาหมาย ทั้งจากการเพิ่มจํานวนเจาหนาที่การตลาด การเปดสาขา
ใหม และการชักชวนลูกคารายใหญของผูบริหารบริษัทใหทําการซื้อขายผานบริษัท ประกอบกับการประชาสัมพันธบริษัทผานสื่อ
ตางๆ ทําใหบริษัทมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 3.19 ในป 2548 และรอยละ 3.55 ในชวงหกเดือนแรกป 2549 โดยเปน
การเพิ่มมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาประเภทบัญชีเงินสด และประเภทบัญชี Credit Balance และการขยายตัวของฐาน
ลูกคากลุม Internet Trading ทําใหมูลคาการซื้อขายผานบริษัทเพิ่มขึ้นจาก 60,897.57 ลานบาทในป 2546 เปน 259,457 ลานบาท 
ในป 2548 และ 155,476.32 ลานบาทในหกเดือนแรกป 2549 
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มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมของตลาดหลักทรัพยเปรียบเทียบกับมูลคาของบริษัท 

รายการ ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 
(ม.ค. – มิ.ย.) 

มูลคาการซื้อขายรวมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(ลานบาท) 

4,700,472.95 5,058,619.98 4,067,180.97 2,190,464.86 

จํานวนบริษทัหลกัทรัพยที่เปดดําเนินการ (บริษัท) 37 36 39 37 
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมผานบริษทั (ลานบาท) 60,897.57 74,548.80 259,457.19 155,476.32 
สวนแบงการตลาด (รอยละ) 0.65 0.74 3.19 3.55 
อันดบัสวนแบงการตลาด  33 33 10 9 

 
นอกจากนี้ การยกเลิกการเปดเสรีคาธรรมเนียมซ้ือขายหลักทรัพย และประกาศใชคาธรรมเนียมซ้ือขายหลักทรัพยข้ันต่ําใน

อัตรารอยละ 0.25 (รอยละ 0.20 สําหรับการซื้อขายหลักทรัพยผาน Internet) ซ่ึงเริ่มตั้งแตวันที่ 14 มกราคม 2545 จนถึงวันที่13 
มกราคม 2553 ทําใหแนวโนมการแขงขันดานราคาคานายหนาลดลง ทั้งนี้ รายไดคานายหนาของบริษัท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 
67.73 ของรายไดรวมในป 2547 รอยละ 92.22 ของรายไดรวมในป 2548 และ รอยละ 92.42 ของรายไดรวมในหกเดือนแรกป 2549 

 
รายไดคาธรรมเนียมและบริการ 
ในป 2546-2547 บริษัทมีรายไดจากคาธรรมเนียมและบริการเทากับ 33.54 ลานบาท และ 25.31 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 

24.54โดยรายไดหลักของคาธรรมเนียมและบริการ ไดแก รายไดจากการบริหารกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ ซ่ึงเดิมบริษัทมีหนวยงาน
การบริหารจัดการกองทุนภายใตการดําเนินธุรกิจของบริษัท กอนที่จะโอนธุรกิจการบริหารจัดการกองทุนไปยังบริษัทหลักทรัพย
จัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (“BFITAM”) ในเดือนกรกฎาคม 2547 ซ่ึงในป 2547 บริษัทเปนผูถือหุนรอยละ 99.99 ของ 
BFITAM แตตอมาในเดือนมกราคม 2548 บมจ. ฟนันซา ไดใชสิทธิในการซื้อหุน BFITAM ทั้งจํานวนจากบริษัท ทาํใหบริษทัไมมี
เงินลงทุนใน BFITAM อีกตอไป จึงเปนเหตุใหรายไดคาธรรมเนียมและบริการในป 2548 มีมูลคาลดลงคงเหลือเทากับ 0.75 ลาน
บาท (ในป 2547 BFITAM มีรายไดรวมทั้งส้ิน 15.42 ลานบาท) 

 นอกจากรายไดจากการบริหารจัดการกองทุน บริษัทยังมีรายไดคาธรรมเนียมและบริการอื่น ไดแก รายไดจากธุรกิจนาย
ทะเบียน และรายไดจากการจัดจําหนายหลักทรัพยอีกสวนหนึ่ง สําหรับรายไดจากธุรกิจนายทะเบียนนั้น บริษัทรับเปนนาย
ทะเบียนใหแกหลักทรัพยของทั้งรัฐวิสาหกิจและเอกชนรายใหญ เชน พันธบัตรของการไฟฟานครหลวง และหุนกูของธนาคารธน
ชาติ จํากัด (มหาชน) เปนตน  
สรุปรายไดจากธุรกิจนายทะเบียน และรายไดจากการจัดจําหนายหลักทรัพยในป 2546 – 2548 และชวงหกเดือนแรกป 2549 

หนวย : บาท 
ป รายไดจากธุรกิจนายทะเบียน รายไดจากการจัดจําหนายหลักทรพัย 

ป 2546 816,221 1,863,854 
ป 2547 693,518 647,000 
ป2548 528,315 79,844 

6 เดือนแรก ป 2549 212,118 1,312,500 
สําหรับรายไดจากการจัดจําหนายหลักทรัพย บริษัทมีการรับประกันการจําหนายหุนสามัญที่ออกเสนอขายตอประชาชน 

(IPO และ PO) แบบ Firm underwriting ในป 2545 ถึงชวงหกเดือนแรกป 2549 (รายละเอียดปรากฏตามขอ 3.1.2 ธุรกิจการจัด
จําหนายหลักทรัพย) โดยบริษัทสามารถจําหนายหุนในสวนของบริษัทไดทั้งหมดและไดรับคาธรรมเนียมการจัดจําหนายและ
รับประกันการจําหนายหลักทรัพย แตเนื่องจากตั้งแตเดือนพฤศจิกายน 2547 เปนตนมา บริษัทขาดบุคลากรและทีมงานที่จะปฏิบัติ
หนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงิน ทําใหบริษัทไดแจงขอระงับการปฏิบัติหนาที่ที่ปรึกษาทางการเงินชั่วคราวไปยังสํานักงาน กลต. 
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โดย บริษัทไดรับอนุมัติใหระงับการปฏิบัติหนาที่ที่ปรึกษาทางการเงินในระหวางวันที่ 25 พฤศจิกายน 2548 ถึง 24 พฤศจิกายน 
2549 ซ่ึงสวนงานดานที่ปรึกษาทางการเงินหรือสวนวาณิชธนกิจดังกลาวเปนสวนสนับสนุนหลักของการจัดจําหนายหลักทรัพย 
การหยุดดําเนินธุรกิจวาณิชธนกิจทําใหบริษัทไมมีรายไดจากการการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและมีรายไดจากการจัดจําหนาย
หลักทรัพยในป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 ลดลงมาก อยางไรก็ตาม บริษัทไดย่ืนเรื่องตอสํานักงาน กลต.เพื่อขอยกเลิกการขอ
ระงับการปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงิน เพื่อใหการใหความเห็นชอบในการเปนที่ปรึกษาทางการเงินใหกลับมามผีลอกีครัง้ 
(Reactivate) เนื่องจากบริษัทสามารถสรรหาบุคคลากรใหเขามาปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงินไดแลว ซ่ึงปจจุบันบริษัท
ไดรับอนุญาตจากสํานักงาน กลต. แลวเมื่อวันที่ 24 สิงหาคม 2549 

 
รายไดอื่นนอกเหนือจากรายไดคานายหนาและรายไดคาธรรมเนียมและบริการ 
บริษัทไมมีนโยบายการลงทุนซ้ือขายหลักทรัพยในบัญชีของบริษัทตั้งแตป 2547 เปนตนมา อยางไรก็ตาม บริษัทยังคงมี

หลักทรัพยและตราสารหนี้คงคางอยูในบัญชีของบริษัท ซ่ึงอยูระหวางดําเนินการทยอยขายออกเปนระยะ และไมมีนโยบายลงทุน
หลักทรัพยเพิ่มเติมในชวงป 2547-2548 และชวงหกเดือนแรกป 2549 ซ่ึงผลกําไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพยในบัญชีของ
บริษัทไดบันทึกอยูในรูปของกําไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพยดังตารางสรุปดังนี้ 

หนวย : ลานบาท 
รายการ ป 2547 ป 2548 ป 2549 

(ม.ค. – มิ.ย.) 
กําไร (ขาดทนุ) ทียั่งไมเกิดขึ้นจริงของหลักทรพัยเพื่อคา  0.24 (0.10) - 
กําไร (ขาดทนุ) จากการซื้อขายหลกัทรัพยเพื่อคา 0.91 (0.72) (0.21) 
กําไร (ขาดทนุ) จากการซื้อขายหลกัทรัพยเผื่อขาย 44.45 (0.52) (0.99) 
กําไรจากการขายเงินลงทุนในบริษทัยอย - 18.99 - 
รวมกําไร (ขาดทนุ) จากการซื้อขายหลักทรัพย  45.60 17.65 (1.20) 

 
สําหรับป 2548 บริษัทมีกําไร(ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพย จํานวน 17.65 ลานบาท ประกอบดวยกําไรจากการขาย

เงินลงทุนในบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (BFITAM) จํานวน 18.99 ลานบาท ซ่ึงเปนการใชสิทธิในการ
ซ้ือหุนของบมจ. ฟนันซา เมื่อเดือนมกราคม 2548 ตามเงื่อนไขการใหกูยืมเงินกูดอยสิทธิ (รายละเอียดปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ12 
การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานดานหนี้สิน) จํานวน 9,999,993 หุน ในราคาหุนละ 10.82 บาท คิดเปน 108.2 ลาน
บาท โดยมีราคามูลคาตามบัญชีเทากับ 89.21 ลานบาท สงผลใหบริษัทมีกําไรจากการขาย BFITAM จํานวน 18.99 ลานบาท   

 
รายไดดอกเบี้ยและเงินปนผล เปนผลตอบแทนที่ไดรับจากเงินฝากธนาคารและการลงทุนในตั๋วสัญญาใชเงินของสถาบัน

การเงินตางๆ ซ่ึงไดรับอัตราดอกเบี้ยเปนไปตามอัตราตลาด สําหรับรายไดดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพยมาจากลูกคาใน
บัญชี Credit Balance ที่มีการกูยืมเงินบริษัทเพื่อซ้ือหลักทรัพยไมเกินกวาวงเงินที่บริษัทอนุมัติให และเมื่อมียอดการกูยืม บริษัทจะ
คิดดอกเบี้ยในอัตราไมต่ํากวาอัตราเงินกูระยะสั้นสําหรับลูกคาชั้นดี ลบรอยละ 2 (MOR-2%) ของธนาคาร 4 แหงเฉลี่ย ไดแก 
ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารไทยพาณิชย และธนาคารกสิกรไทย หรือใชอัตราอางอิงจากบริษัทหลักทรัพย เพื่อธุรกจิ
หลักทรัพย จํากัด   

 
คาใชจาย 
คาใชจายรวมของบริษัทในป 2546-2548 และหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 155.10 ลานบาท 166.71 ลานบาท  325.83 ลาน

บาท และ 192.61 ลานบาท  คิดเปนสัดสวนตอรายไดรวมเทากับรอยละ 73.33 รอยละ 65.06 รอยละ 49.57 และรอยละ 48.15 
ตามลําดับ  

รายละเอียดคาใชจายของบริษัทในป 2546 – ป 2548 และในงวดหกเดือนแรกป 2549 มีดังนี้ 
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ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) 

รายการ 
ลานบาท รอยละตอ

รายไดรวม ลานบาท รอยละตอ
รายไดรวม ลานบาท รอยละตอ

รายไดรวม ลานบาท รอยละตอ
รายไดรวม 

คาใชจายในการกูยืมเงิน 0.35 0.17 10.05 3.92 36.49 5.55 19.47 4.87 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 6.04 2.85 8.56 3.34 22.20 3.38 13.82 3.45 
หนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญ (โอนกลับ) 0.03 0.02 (0.03) (0.01) 7.24 1.10 - - 
สวนแบงขาดทุนในบริษัทยอย 0.43 0.21 10.35 4.04 - - - - 
คาใชจายในการดําเนินงาน         
คาใชจายเก่ียวกับพนักงาน 97.50 46.10 89.57 34.95 157.86 24.02 117.12 29.27 
คาใชจายเก่ียวกับอาคารสถานที่และอุปกรณ 39.80 18.82 34.72 13.55 45.93 6.99 28.89 7.22 
คาภาษีอากร 0.14 0.07 0.41 0.16 1.06 0.16 1.01 0.25 
คาตอบแทนกรรมการ  - - 1.11 0.43 3.00 0.46 2.16 0.54 
ขาดทุนจากการดอยคาของอุปกรณ - - - - - - - - 
คาบริจาค - - 0.07 0.03 31.90 4.85 - - 
คาใชจายอื่น 10.79 5.10 11.90 4.64 20.16 3.07 10.16 2.54 
รวมคาใชจาย 155.10 73.33 166.71 65.06 325.83 49.57 192.61 48.15 

 
ทั้งนี้ สําหรับอัตราสวนคาใชจายตอมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทพบวาลดลงอยางตอเนื่องจากรอยละ 0.22 ในป 

2547 เหลือรอยละ 0.12 ในงวดหกเดือนแรกป 2549 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน 
คาใชจายที่มีสัดสวนมากที่สุดไดแก คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน ซ่ึงรวมถึง เงินเดือนพนักงานและคาตอบแทนพนักงาน

การตลาด ทั้งที่เปนพนักงานการตลาดในระบบเงินเดือนคงที่ (Salary Base) และพนักงานการตลาดในระบบคาตอบแทน 
(Incentive Base) ซ่ึงเปนไปตามหลักเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานคิดเปนสัดสวน
รอยละ 46.10 รอยละ 34.95 รอยละ 24.02 และรอยละ 29.27 ของรายไดรวมในป 2546 ถึงป 2548และงวดหกเดือนแรกป 2549 
ตามลําดับ สัดสวนของคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานลดลงอยางตอเนื่องตั้งแตป 2546 เนื่องจากบริษัทมีรายไดเพิ่มสูงขึ้นจากมูลคาการ
ซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย  ประกอบกับการขยายตัวของฐานลูกคาที่ซ้ือขายผานระบบอินเตอรเน็ต (Internet Trading) ของบริษัท 
ซ่ึงมีความรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ และเปนจุดขายสําคัญที่ทําใหบริษัทมีอัตราการเติบโตของรายได โดยลูกคากลุม Internet 
Trading และลูกคารายใหญของบริษัทบางสวน เปนลูกคาที่ดูแลโดยพนักงานการตลาดในระบบเงินเดือนคงที่ ทําใหบริษัทไมมี
ภาระตองจายคาตอบแทนตามสัดสวนของคานายหนาการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาดังกลาวใหแกพนักงานการตลาด อยางไรกด็ ี
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน เมื่อเทียบระหวางป 2547 และป 2548 จะเห็นวาเพิ่มขึ้นจาก 89.57 ลานบาท เปน 157.86 ลานบาท หรือ
เพิ่มขึ้นรอยละ 76.24 และเมื่อเทียบระหวางงวดหกเดือนแรกป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 เพิ่มขึ้นจาก 73.50 ลานบาท เปน 
117.12 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 59.34 เปนผลเนื่องมาจากสวนแบงการตลาดของบริษัทสูงขึ้น และบริษัทมีการขยายฐานลกูคา
ในบัญชีเงินสดและบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยในระบบ Credit Balance 

 
คาใชจายเกี่ยวกับการกูยืมเงิน
บริษัทมีคาใชจายในการกูยืมเงินในป 2547 ป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 10.05 ลานบาท 36.49 ลานบาท และ

19.47 ลานบาท ซ่ึงเปนยอดรวมของรายการดอกเบี้ยจายใหแกเงินฝากลูกคาในบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยประเภท Cash Balance และ 
Credit Balance ดอกเบี้ยจายใหแกเงินฝากของลูกคาที่ใชเปนหลักประกันวงเงินซ้ือขายหลักทรัพย ดอกเบี้ยจายเงินกูดอยสิทธิที่
เริ่มตนในเดือน สิงหาคม 2547 จํานวน 300 ลานบาทอัตราดอกเบี้ยรอยละ 5.50 ตอป และดอกเบี้ยจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลง
สภาพในเดือนตุลาคม 2547 มูลคา 298.50 ลานบาทอัตราดอกเบี้ยรอยละ 3.75 ตอป (รายละเอียดหุนกูดอยสิทธิและเงินกูดอยสิทธิ
ปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ 12 การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานดานหนี้สิน) เพื่อขยายฐานลูกคาทั้งประเภทบัญชีเงิน
สด และบัญชี Credit Balance ทําใหบริษัทมีตนทุนเงินกูยืมเพิ่มขึ้นในป 2547 และป 2548 โดยยอดคาใชจายในการกูยืมสวนใหญ 
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เปนดอกเบี้ยจายสําหรับเงินกูดอยสิทธิจํานวน 6.19 ลานบาทในป 2547 จํานวน 16.50 ลานบาทในป 2548 และ 8.18 ลานบาทใน
งวดหกเดือนแรกป 2549 และมีดอกเบี้ยจายสําหรับหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 2.70 ลานบาทในป 2547 จํานวน 16.40 ลาน
บาทในป 2548 และ 7.63 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ ทั้งนี้ เงินกูดอยสิทธิจะครบกําหนดชําระในวันที่ 16 
สิงหาคม 2549 สวนหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจะครบกําหนดชําระคืนวันที่ 5 ตุลาคม 2550 (บริษัทไดชําระคืนเงินกูดอยสิทธิ
จํานวน 300 ลานบาท ซ่ึงครบกําหนดชําระแลวเมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2549) 

 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 
คาธรรมเนียมและบริการจายของบริษัท เปนคาธรรมเนียมที่บริษัทชําระใหแกหนวยงานทางการที่เกี่ยวของกับการดําเนิน

ธุรกิจทั้งหมด ดังนี้ 
- รอยละ 1 ของรายไดรวมของคานายหนาซ้ือขายหลักทรัพยและรายไดคาธรรมเนียมและบริการ โดยไมนอยกวา 

200,000 บาทตอปแตไมเกิน 3 ลานบาทตอปใหแก สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
- เดือนละ 50,000 บาทและรอยละ 0.005 ของปริมาณการซื้อขายผานบริษัทเปนคาธรรมเนียมสมาชิกตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยใหแก ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนรายเดือน 
- รอยละ 0.0005 ของปริมาณการซื้อขายผานบริษัทเปนรายเดือนใหแก กองทุนคุมครองผูลงทุนในหลักทรัพยซ่ึงอยู

ภายใตการดูแลของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
- คาบริการจายใหแกบริษัท ศูนยรับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) (“TSD”) จํากัด เพื่อบริการงานปฏิบัติการหลังการ

ซ้ือขายหลักทรัพย (Back-office Service) เดือนละ 40,000 บาท และในอัตรา 7.50 ถึง 16.00 บาทตอบัญชีลูกคาและ
รายการที่เกิดขึ้นจริง 

- รอยละ 0.008, 0.012 หรือ 0.016 ของมูลคาการชําระราคา และรับชําระราคาหลักทรัพยสุทธิของบริษัทในแตละเดือน
ใหแก กองทุนทดแทนความเสียหายในระบบการชําระราคาและสงมอบหลักทรัพย ภายใตการดูแลของบริษัท ศูนย
รับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) จํากัด  

- คาธรรมเนียมใหบริการการซื้อขายหลักทรัพยแบบ Online ในอัตรารอยละ 0.02 – 0.05 ของมูลคาการซื้อขาย
หลักทรัพยผาน www.settrade.com แตไมนอยกวา 20,000 บาทตอเดือน ใหแกบริษัท เซ็ทเทรด ดอท คอม จํากัด 

จากงบการเงินของบริษัท คาธรรมเนียมและบริการจายนี้เปนคาใชจายหลักรายการหนึ่งที่แปรผันโดยตรงกับปริมาณการ
ซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัท ดังนั้นเมื่อสวนแบงการตลาดของบริษัทในป 2548 เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับป 2547 ประกอบกับบริษัท
เปลี่ยนมาใชบริการงานปฏิบัติการหลังการซื้อขายของ TSD ตั้งแตเดือนมิถุนายน ป 2547 เปนตนมา คาธรรมเนียมและบริการจาย 
ในป 2547 และป 2548 จึงเพิ่มขึ้นจาก 8.56 ลานบาท เปน 22.20 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นถึงรอยละ 159.35 และเทากบั 13.82 ลานบาท 
ในงวดหกเดือนแรกป 2549 หรือคิดเปนรอยละ 3.45 ของรายไดรวม เพิ่มจากงวดหกเดือนแรกป 2548 รอยละ 6.97 อยางไรก็ตาม 
การใชบริการของ TSD ทําใหบริษัทสามารถลดคาใชจายดานบุคลากรในฝายปฏิบัติการหลักทรัพยลงได และทําใหขอมูล
ประมวลผลการซื้อขายของลูกคามีความเที่ยงตรง มีการออกรายงานใหสอดคลองกับขอกําหนดของทางการ และทาง TSD เปน
เสมือนหนวยงานกลางที่คอยตรวจสอบขอมูลการซื้อขายกับระบบของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดโดยตรง 

 
คาใชจายเกี่ยวกับอาคาร สถานที่และอุปกรณ 
บริษัทมีคาใชจายเกี่ยวกับอาคาร สถานที่และอุปกรณในป 2547 ป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 34.72 ลานบาท 

45.93 ลานบาท และ 28.89 ลานบาท ตามลําดับ โดยแบงเปน 
(1) คาใชจายเกี่ยวกับอาคาร สถานที่ 
(2) คาใชจายเกี่ยวกับอุปกรณ  
ซ่ึงคาใชจายเกี่ยวกับอาคารและสถานที่ ประกอบดวยคาเชาสํานักงานใหญและสํานักงานสาขาของบริษัท คาเสื่อมราคา คา

ประกันสําหรับเครื่องตกแตง เครื่องติดตั้ง และอุปกรณ รวมทั้งคาน้ําคาไฟ จํานวน 19.37 ลานบาทในป 2547 24.84 ลานบาทในป 
2548 และ 16.05 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 สําหรับคาใชจายเกี่ยวกับอุปกรณ ประกอบดวย คาเชา คาเสื่อมราคา คา
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ซอมแซม บํารุงรักษา และคาประกันภัยทั้งระบบคอมพิวเตอรฮารดแวรและซอฟทแวร จํานวน15.35 บาทในป 2547 21.09 ลาน
บาท ในป 2548 และ 12.84 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 

 
หนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญ 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทมาจากยอดลูกหนี้ 3 ประเภท ไดแก 
• ยอดดุลสุทธิลูกหนี้ลูกคาที่ซ้ือขายหลักทรัพยดวยเงินสด 
• ลูกหนี้เงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพยโดยใชหลักทรัพยที่ซ้ือนั้นมาวางเปนหลักประกัน  
• ลูกหนี้อื่น เชน ลูกหนี้ซ้ือหลักทรัพยดวยเงินสดที่ไมสามารถชําระเงินไดภายในระยะเวลาที่กําหนด ลูกหนี้ธุรกิจ

หลักทรัพยที่อยูระหวางดําเนินคดีประนอมหนี้หรือผอนชําระ เปนตน  
บริษัทมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญโดยการประเมินฐานะของลูกหนี้แตละรายโดยพิจารณาความเสี่ยงในการเรียกชําระ

และมูลคาของหลักทรัพยที่ใชคํ้าประกันและตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเมื่อหนี้นั้นมีหลักประกันไมเพียงพอ และ/หรือ มีโอกาสที่
ไดรับชําระคืนไมครบ โดยใชเกณฑที่กําหนดโดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยดังนี้  

1. มูลหนี้จัดชั้นสูญ  
ไดแกมูลหนี้ที่บริษัทไดทําสัญญาปลดหนี้ให หรือมูลหนี้ของลูกหนี้ที่ไดติดตามทวงถามจนถึงที่สุดแลวแตไมไดรับ

การชําระหนี้ และบริษัทไดดําเนินการจําหนายหนี้สูญจากบัญชีลูกหนี้ตามกฎหมายภาษีอากรแลว  
2. มูลหนี้จัดชั้นสงสัย 

ไดแกมูลหนี้เฉพาะสวนที่สูงเกินกวาหลักประกันของลูกหนี้ทั่วไป ลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินไมเกินทุก
สามเดือน ซ่ึงคางชําระเงินตนหรือดอกเบี้ยตั้งแตสามเดือนขึ้นไป และลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินเกินกวาทุกสามเดือน 
เวนแตมีหลักฐานที่ชัดเจนและมีความเปนไปไดคอนขางแนที่บริษัทจะไดรับชําระหนี้ทั้งหมด 

3. มูลหนี้จัดชั้นต่ํากวามาตรฐาน 
ไดแกมูลหนี้สวนที่ไมสูงเกินกวาหลักประกันของลูกหนี้ทั่วไป ลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินไมเกินทุกสาม

เดือน ซ่ึงคางชําระเงินตนหรือดอกเบี้ยตั้งแตสามเดือนขึ้นไป และลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินเกินกวาทุกสามเดือน เวน
แตมีหลักฐานที่ชัดเจนและมีความเปนไปไดคอนขางแนที่บริษัทจะไดรับชําระหนี้ทั้งหมด 

 
บริษัทมีนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญทั้ง 100 % ของมูลหนี้จัดชั้นสงสัยทั้งจํานวน และตัดจําหนายลูกหนี้ที่เขาขาย

จัดชั้นสูญออกจากบัญชีทันทีที่พบรายการ ในชวงป 2546 – 2548 และในงวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีการจัดชั้นลูกหนี้และตั้ง
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ ดังนี้  

 
ป 2546 ป 2547 ป 2548  30 มิถุนายน 2549  

หนวย : ลานบาท ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญ 

ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญ 

ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญ 

ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้สงสัย
จะสูญ 

มูลหนี้ปกติ 164.82 - 469.36 - 783.53 - 663.22 - 
มูลหนี้จัดชั้นตํ่ากวามาตรฐาน - - - - - - - - 
มูลหนี้จัดชั้นสงสัย 0.03 (0.03) 0.01 (0.01) 7.24 (7.24) 18.79 (18.79) 
รวม 164.85 (0.03) 469.37 (0.01) 790.77 (7.24) 682.01 (18.79) 

 
คุณภาพลูกหนี้ของบริษัทอยูในระดับที่มีความเสี่ยงต่ํามาก โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 2548 บริษัทมีมูลหนี้จัดชั้น

สงสัยคิดเปนสัดสวนต่ํากวารอยละ 0.05 ของลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยรวม อยางไรก็ตาม ในป 2548 บริษัทมีลูกหนี้จัดชั้นสงสัย
จํานวน 2 ราย  ซ่ึงถูกบังคับขายหุนจากการลดลงของมูลคาหลักทรัพยนั้นอยางรวดเร็ว ทําใหหลักประกันไมคุมวงเงินกูตามเกณฑ
การกูยืมเงินของบริษัท ซ่ึงบริษัทไดทําการติดตามทวงถาม และใหลูกหนี้ลงนามในหนังสือยอมรับสภาพหนี้แลว โดยบริษัทไดตั้ง
สํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจํานวน 10.16 ลานบาท ซ่ึงในไตรมาสที่ 3 ป 2548 บริษัทไดรับชําระเพิ่มเติมจากลูกหนี้ดังกลาว 2.92 
ลานบาท คงเหลือรายการลูกหนี้ผอนชําระสําหรับลูกหนี้ 2 รายดังกลาว ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 จํานวน 7.24 ลานบาท อยางไรก็
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ตาม ในเดือนมิถุนายน 2549 บริษัทไดรับโอนลูกหนี้ที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจหลักทรัพยมาจาก BFIT ซ่ึงเปนบริษัทใหญ โดยแต
เดิมลูกหนี้ดังกลาวคงไวที่บริษัทใหญเนื่องจากอยูระหวางการดําเนินการตามขั้นตอนทางกฎหมาย ซ่ึงเมื่อคดีเสร็จส้ิน บริษัทตอง
จายชดเชยใหบริษัทใหญในกรณีที่เกิดผลเสียหายขึ้นตามสัญญารับภาระหนี้สุดทายในลูกหนี้สัญญาผอนชําระ ทวา ในเดือน
มิถุนายน 2549 บริษัทไดรับโอนภาระหนี้ดังกลาวกลับมาดําเนินการเอง โดยไดจายชําระคาโอนเปนจํานวน 11.6 ลานบาท ใหแก 
BFIT ซ่ึงลูกหนี้ดังกลาวประกอบดวยลูกหนี้จํานวน 2 ราย อยางไรก็ตาม ฝายบริหารของบริษัทคาดวาจะไมไดรับชําระหนี้คืนจาก
ลูกหนี้ดังกลาวอีกทั้งลูกหนี้ดังกลาวเปนยอดติดคางมาหลายป จึงไดตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวเต็มจํานวนทําให ณ วันที่ 30 
มิถุนายน 2549 บริษัทมีลูกหนี้ที่ไดตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญแลว จํานวน 18.79 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 2.76 ของลูกหนี้
ธุรกิจหลักทรัพยรวม อนึ่ง สําหรับลูกหนี้ 2 ราย ซ่ึงมีมูลหนี้ที่ตองผอนชําระจํานวน 7.24 ลานบาทนั้นฝายกฎหมายของบรษิทัไดย่ืน
ฟองลูกหนี้ทั้งสองดังกลาวตอศาลเพื่อดําเนินการตามกระบวนการตอไป 

ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบายใชความระมัดระวังในการเปดบัญชีและการพิจารณาวงเงินซ้ือขายหลักทรัพยใหแกลูกคา (ดังปรากฏ
ในขอ 3.1.1 ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย) โดยพิจารณาอยางรอบคอบทางดานฐานะทางการเงินและประวัติของลูกคา โดยให
เจาหนาที่การตลาดผูรับผิดชอบดูแลลูกคาเปนผูตรวจสอบขอมูลลูกคาอยางใกลชิด และมีการทบทวนวงเงินทุกๆ 1 ป หากพบวา
ลูกคารายใดมีความเสี่ยงในการชําระราคา บริษัทจะดําเนินการตามความเหมาะสม โดยอาจลดวงเงิน วางหลักประกันเพิ่มเติม หรือ
บังคับขายหลักทรัพยในกรณีจําเปน เปนตน 

 
คาบริจาค  
เมื่อวันที่ 8 สิงหาคม 2548 ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทไดมีมติอนุมัติใหจายเงินบริจาคจํานวน 30 ลานบาท ใหแกมูลนิธิ

อาจารยสังเวียน อินทรวิชัย เพื่อยุติปญหาเรื่องการยายงานของเจาหนาที่การตลาด ซ่ึงที่ประชุมคณะกรรมการสมาคมบริษัท
หลักทรัพยไดมีมติยอมรับใหบริษัทบริจาคเงินจํานวนดังกลาวภายในวันที่ 18 สิงหาคม 2548 โดยบริษัทไดจายเงินบริจาคแลวทั้ง
จํานวนในวันดังกลาว 

 
กําไรสุทธิ 
บริษัทมีผลการดําเนินงานที่ดี มีผลกําไรมาโดยตลอด โดยในป 2546-2547 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ  46.54 ลานบาท และ 

57.41 ลานบาท คิดเปนกําไรตอหุน (ปรับลด) เทากับ 1.16 บาท และ 1.32 บาท (มูลคาที่ตราไวเทากับ 10 บาทตอหุน) และคิดเปน
อัตรากําไรสุทธิรอยละ 22.01 และรอยละ 22.40 ตามลําดับ กําไรสุทธิที่เพิ่มขึ้นเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของมูลคาการซื้อขายของ
ตลาดหลักทรัพย และการบริหารคาใชจายไดอยางมีประสิทธิภาพ ควบคูกับการเจริญเติบโตของตลาดเงินและตลาดทุนในประเทศ
ไทย สงผลใหการระดมทุนในตลาดหลักทรัพยเปนที่แพรหลายมากขึ้น บริษัทจึงมีรายไดทั้งคานายหนา และคาธรรมเนียมและ
บริการรับ เพิ่มขึ้นในป 2546-2547  

ตั้งแตชวงกลางป 2547 เปนตนมา ผูบริหารชุดปจจุบันของบริษัทไดมีนโยบายเชิงรุกในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย 
ทําใหบริษัทมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้น จากเดิมอยูที่ประมาณรอยละ 0.5 เพิ่มเปนรอยละ 3.19 ในป 2548 และรอยละ 3.55 ในงวด
หกเดือนแรกป 2549 และมีรายไดจากดอกเบี้ยรับเพิ่มขึ้นดวย ทําใหกําไรเพิ่มขึ้นเปน 222.28 ลานบาทในป 2548 และ 145.14 ลาน
บาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 โดยอัตรากําไรตอหุนของบริษัทในป 2546 – 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 ดังตารางตอไปนี้  

 

รายการ ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 
(ม.ค. – มิ.ย.) 

กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน (บาทตอหุน) 1.16 1.44 0.56 0.36 
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40 40 400 400 
กําไรตอหุนปรับลด (บาทตอหุน) 1.16 1.32 0.39 0.25 
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40 44.81 599.995 599.995 
กําไรตอหุนแบบ Fully Diluted (บาทตอหุน) 1.16 1.28 0.37 0.18 
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40 44.81 599.995 800 
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กําไรสุทธิในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 222.28 ลานบาท และ 145.14 ลานบาท คิดเปนอัตรากําไรสุทธิ

เทากับรอยละ 33.82 และ 36.28 ตามลําดับ เพิ่มจากอัตรากําไรสุทธิในป 2546-2547 และแมวาบริษัทจะมีตนทุนทางการเงินจาก
การออกตราสารทางการเงินและมีการเพิ่มทุนเพื่อรองรับหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ บริษัทก็ยังสามารถบริหารตนทุนไดอยางมี
ประสิทธิภาพ ทําใหกําไรตอหุนและอัตรากําไรสุทธิเพิ่มขึ้น 
 
ข) ฐานะการเงนิ 

สินทรัพยรวม 
สินทรัพยรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546-2548 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เทากับ 846.24 ลานบาท 1,341.04 ลานบาท  

2,295.41 ลานบาท และ 2,240.59 ลานบาท ตามลําดับ โดยสินทรัพยรวมในป 2547 เพิ่มขึ้นจากป 2546 เทากับ 494.80 ลานบาท 
เนื่องจากบริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ ส้ินป 2547 จํานวนสูงถึง 588.63 ลานบาท เพิ่มจากสิ้นป 2546 ถึง 417.29 
ลานบาท จากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพและกูเงินกูยืมดอยสิทธิ ทําใหเงินสดที่ไดรับมีจํานวนมาก และจากการรุกธุรกิจ
โดยการเพิ่มฐานลูกคาซ้ือขายหลักทรัพย ทําใหลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยเพิ่มขึ้นเปน 469.37 ลานบาท จาก 164.82 ลานบาท ในป 
2546  

ในป 2548 ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทเพิ่มขึ้นจากปลายป 2547 เปน 783.53 ลานบาท แมวาจะมีการตั้งคาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญจากลูกหนี้คางชําระ แตเปนจํานวนนอยเมื่อเทียบกับปริมาณลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยที่เพิ่ม แสดงใหเห็นวาบริษัทมี
ความระมัดระวังในการพิจารณาอนุมัติวงเงินซ้ือขายหลักทรัพย นอกจากนี้ บริษัทยังมีเงินสดในกิจการจํานวน 1,306.19 ลานบาท 
ทําใหสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้น 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยมีจํานวนลดลง เนื่องจากสถานการณทางการเมืองในชวงเดือนมีนาคม – 
เดือนมิถุนายน 2549 ทําใหเกิดการลดลงของปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย สงผลใหลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพย
ของบริษัทลดลง และสินทรัพยรวมของบริษัทลดลง 

 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด  
เงินสดของบริษัทเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องในป 2546 ถึงงวดหกเดือนแรกป 2549 โดยเงินสดที่เพิ่มขึ้นมาจากผลการดําเนินงาน

ที่มีผลกําไรตลอดระยะเวลา 3 ปที่ผานมา และ จากปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทที่เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง ทั้งนี้ การแสดง
รายการเงินสดของบริษัทไดหักสวนเงินฝากของลูกคาแลว ดังนี้ 

 

หนวย : พันบาท 31 ธันวาคม 2546 31 ธันวาคม 2547 31 ธันวาคม 2548 
30 มิถุนายน 

2549 
เงินสด 20.00 20.00 28.00 25.00 
เงินฝากกระแสรายวันและเงินฝากออมทรัพย 71,762.99 894,074.52 681,778.92 326,481.60 
ต๋ัวสัญญาใชเงินประเภทเผื่อเรียก 134,723.98 125,427.55 466,867.70 868.858.68 
ต๋ัวสัญญาใชเงินที่มีอายุคงเหลือไมเกินกวา 3 เดือน - - 40,000.00 450,000.00 
เงินฝากประจําที่มีอายุคงเหลือไมเกินกวา 3 เดือน - - 262,276.39 101,616.90 

รวม 206,506.97 1,019,522.08 1,450,951.01 1,746,982.18 
หัก  เงินฝากและตั๋วสัญญาใชเงินในนามบริษัทเพื่อลูกคา (35,164.81) (430,895.19) (144,757.85) (270,455.45) 

รวมเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 171,342.16 588,626.88 1,306,193.16 1,476,526.73 
 
บริษัทมีการรวมรายการกระทบยอดเงินฝากของลูกคาทุกวันแยกเปนบัญชีตางหากจํานวนประมาณ 3-4 บัญชี โดยจะมี

นโยบายการสํารองเงินฝากใหเกินกวายอดเงินฝากของลูกคา เพื่อมิใหเงินฝากของลูกคาลดลงต่ํากวายอดรวมที่สรุปไดในแตละวัน 
อันเปนขอกําหนดของสํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ในการดูแลทรัพยสินของลูกคา 
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เงินลงทุนในหลักทรัพย 
เงินลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทลดลงทุกป จาก 139.08 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 เปน 22.67 ลานบาท ณ ส้ินป 2547 และ 

12.01 ลานบาท ณ ส้ินป 2548 เนื่องจากปจจุบันบริษัทไมมีนโยบายลงทุนในหลักทรัพยเพิ่มเติม และจะทยอยขายเงินลงทุนใน
หลักทรัพยที่มีอยูออกไป โดยเงินลงทุนที่คงคางอยู ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 ไดแก ตราสารหนี้ภาคเอกชน มูลคาประมาณ 10.10 
ลานบาท และหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 2 บริษัท มูลคารวมประมาณ 1.90 ลาน
บาท โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 บริษัทมีเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิ 11.44 ลานบาท ประกอบดวยเงินลงทุนในตราสารหนี้
ภาคเอกชน มูลคาประมาณ 10.21 ลานบาท และหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 1 
บริษัททําใหเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 ลดลงจากสิ้นป 2548 เทากับ 0.57 ลานบาท 

 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบีย้คางรับ 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับสุทธิของบริษัทสําหรับป 2546-2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 

164.82 ลานบาท 469.36 ลานบาท 783.53 ลานบาท และ 663.22 ลานบาท ตามลําดับ โดยมีรายละเอียดดังนี้  
 

หนวย : ลานบาท ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. –มิ.ย.) 
ลูกหนี้ซ้ือหลกัทรพัยดวยเงินสด 114.98 173.83  583.09  602.16 
เงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพย (Credit Balance) 49.83 295.53  200.45  61.07 
ลูกหนี้อืน่ - ลูกหนี้ผอนชําระ 0.03 0.01  7.24  18.79 
รวมลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 164.85 469.37  790.78  682.01 
บวก ดอกเบี้ยคางรับ - - - - 
หัก คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 0.03 0.01  7.24  18.79 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบีย้คางรับสุทธิ 164.82 469.36  783.53  663.22 
 
การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทในชวง 3 ปที่ผานมา เปนการเพิ่มขึ้นจากมูลคาการซื้อขายในตลาด

หลักทรัพยที่สูงขึ้น ประกอบกับความสําเร็จในการขยายฐานลูกคาในกลุมบัญชีประเภทตางๆ ทั้งนี้ จากหลักความระมัดระวังใน
การดําเนินธุรกิจ ประกอบกับความเขมงวดของการกํากับดูแลการปฏิบัติการ ทําใหคุณภาพลูกหนี้ของบริษัทอยูในระดับดี และมี
ความเสี่ยงที่ต่ํา มีสัดสวนของลูกหนี้ผอนชําระในระดับต่ํากวารอยละ 0.05 ในชวงป 2546-2547 และเทากับรอยละ 2.76 หรือ
เทากับ 18.79 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 โดยลูกหนี้ผอนชําระดังกลาวสวนหนึ่งประกอบดวยลูกหนี้ซ่ึงเกิดจากการลดลง
อยางมีนัยสําคัญของหลักทรัพยแหงหนึ่งที่ลูกคาถือครองอยู อันเปนเหตุใหเกิดการบังคับขายตามที่ไดกลาวขางตนในสวนของหนี้
สูญและการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ ซ่ึงลูกหนี้ดังกลาวไดลงนามในหนังสือรับสภาพหนี้ และทยอยชําระหนี้แลวในชวงป 2548 ที่
ผานมา ตอมาเมื่อลูกหนี้ดังกลาวหยุดทําการชําระหนี้ ฝายกฎหมายของบริษัทไดย่ืนฟองลูกหนี้ทั้งสองดังกลาวตอศาลเพื่อ
ดําเนินการตามกระบวนการตอไป และอีกสวนหนึ่งประกอบดวยลูกหนี้ที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจหลักทรัพยซ่ึงบริษัทรับโอนมา
จาก BFIT ดังที่ไดกลาวมาขางตน 

นอกจากนี้ บริษัทไดกําหนดนโยบายการบริหารความเสี่ยงของลูกหนี้ โดยการขยายฐานลูกคาใหมีจํานวน และมีความ
หลากหลายของประเภทบัญชีมากขึ้น เพื่อกระจายการกระจุกตัวของรายไดคาธรรมเนียมจากการซื้อขายหลักทรัพยไมใหอยูใน
กลุมใดกลุมหนึ่งมากเกินไป ซ่ึงจะสงผลใหมีสวนแบงการตลาดเพิ่มมากขึ้นอีกดวย  

 
อุปกรณ 
ในชวงไตรมาสแรกป 2548 บริษัทไดมีการยายสํานักงานใหญมายังชั้น 14 อาคารเมอรคิวร่ี ถนนเพลินจิต พื้นที่ประมาณ 

1,602 ตารางเมตร และในระหวางป 2548 บริษัทมีการเพิ่มสาขาหาดใหญ จังหวัดสงขลา จึงไดมีการลงทุนในการตกแตงสํานักงาน
เปนจํานวนประมาณ 30.17 ลานบาท ในขณะเดียวกัน บริษัทไดจัดจําหนายเครื่องคอมพิวเตอร อุปกรณและเครื่องติดตั้งใน
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สํานักงานเกาออกซ่ึงมีมูลคาทางบัญชีคงเหลือประมาณ 1.95 ลานบาท ทําใหอุปกรณสุทธิหลังหักคาเสื่อมราคาเพิ่มขึ้นจาก 32.60 
ลานบาท ในป 2547 เปน 48.30 ลานบาท ในป 2548  

ในชวงหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีการเพิ่มสาขาขึ้นอีกหนึ่งแหงไดแก สาขานครศรีธรรมราช ทําใหมีคาใชจายในการ
จัดตั้งสาขาโดยมีการลงทุนดานคอมพิวเตอรและอุปกรณตกแตงสํานักงานเปนเงินลงทุนประมาณ 8 ลานบาท ทําใหอุปกรณสุทธิ
หลังหักคาเสื่อมราคาเพิ่มขึ้นเปน 54.65 ลานบาท ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 

 
สินทรัพยอ่ืน 
สินทรัพยอื่นของบริษัทประกอบไปดัวย เงินสมทบกองทุนชําระราคา เงินมัดจําสถานที่ เงินมัดจําระบบคอมพิวเตอร เงิน

ใหกูยืมพนักงาน และคาใชจายจายลวงหนา เปนตน โดยมีจํานวนเทากับ 19.89 ลานบาทในป 2547 19.90 ลานบาทในป 2548 และ 
28.14 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 ทั้งนี้ เงินสมทบกองทุนชําระราคาเปนรายการหลักของสินทรัพยอื่นของบริษัท โดยมี
จํานวนเทากับ 9.18 ลานบาทในป 2547 10.59 ลานบาท สําหรับป 2548 และ 11.35 ลานบาทสําหรับงวดหกเดือนแรกป 2549  

 
แหลงที่มาของเงินทุน 
หนี้สิน 
หนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546-2548 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เทากับ 359.66 ลานบาท 837.99 ลานบาท  

1,569.29 ลานบาท และ 1,368.15 ลานบาท เพิ่มขึ้น 478.33 ลานบาท และ 731.30 ลานบาท ในป 2547-2548 และลดลง 201.14 ลาน
บาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ โดยหนี้สินรวมเพิ่มขึ้นในป 2547 และป 2548 เปนผลมาจากการดําเนินการตาม
แผนการขยายธุรกิจของบริษัท ที่ตองการเพิ่มสวนแบงการตลาดใหคงที่ในระดับรอยละ 3 ทําใหบริษัทตองมีเงินกองทุนเพิ่มขึ้น
อยางนอยประมาณ 600 ลานบาท ซ่ึงจากการประมาณการของผูบริหารบริษัท การเพิ่มสวนแบงการตลาดเปนรอยละ 3 นั้น บริษัท
จําเปนตองมีเงินทุนหมุนเวียนอยางนอยวันละประมาณ 400 – 500 ลานบาท เพื่อใชในการชําระเงินใหแกเจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 
และศูนยรับฝากหลักทรัพยแหงประเทศไทย นอกจากนี้ การขยายฐานลูกคาในบัญชีประเภท Credit Balance ยังตองการเงินทุน
หมุนเวียนมาสนับสนุนอีกประมาณ 300 ลานบาท โดยบริษัทในขณะนั้นมีเงินสดเพียง 280 ลานบาท ซ่ึงไมเพียงพอตอการขยาย
การดําเนินงานดังกลาว อีกทั้งบริษัทเงินทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (“บริษัทใหญ”) ไมสามารถใหการสนับสนุนทางการเงินได
เนื่องจากติดขัดขอกฎหมายหามมิใหบริษัทเงินทุนลงทุนในบริษัทอื่นเกินกวารอยละ 25 ของเงินกองทุนชั้นที่ 1 ของบริษัท บริษัท
จึงไดรับการสนับสนุนจากบมจ. ฟนันซา (“FNS”) ซ่ึงในขณะนั้น บริษัทใหญอยูในขั้นตอนรวมกันกับบริษัทเงินทุน ฟนันซา 
จํากัด เพื่อย่ืนขอยกระดับการเปนธนาคารพาณิชยเต็มรูปแบบ ตอธนาคารแหงประเทศไทย โดยบริษัทไดกูยืมเงินกูดอยสิทธิจาก 
FNS จํานวน 300 ลานบาท และการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพใหแก FNS จํานวน 298.5 ลานบาท ทําใหบริษัทมีหนี้สินที่เปน
เงินกูดอยสิทธิและหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพรวมประมาณ 598.5 ลานบาท ซ่ึงหนี้สินดังกลาวมีลักษณะดอยสิทธิ และหากมีอายุ
เหลือมากกวา 1 ปจะไมตองนํามาใชคํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ จึงเปนการเอื้อตอแผนการขยายธุรกิจของบริษัท 

นอกจากนี้ การมีมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทเพิ่มขึ้น มีผลใหเจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทเพิ่มขึ้น และ
บริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบันทึกบัญชีใหเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีในป 2547  กลาวคือ ดําเนินการทยอยตั้ง
สํารองโบนัสคางจายรายเดือน แทนที่การจายเปนงวดเดียวในเดือนที่จาย ทําใหบริษัทมีหนี้สินในสวนโบนัสคางจายเพิ่มขึ้นตั้งแต
ป 2547 เปนตนมา  

 
เงินกูยืมดอยสิทธิ 
เมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2547 บริษัทกูเงินกูยืมดอยสิทธิ จํานวน 300 ลานบาท จาก บมจ. ฟนันซา (“FNS”) อัตราดอกเบีย้รอย

ละ 5.5 ตอป โดยชําระดอกเบี้ยทุกไตรมาส เงินกูยืมดอยสิทธิดังกลาวมีอายุ 2 ป ครบกําหนดชําระในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 เงิน
กูยืมดอยสิทธินี้ใหสิทธิแก FNS ในการซื้อหุนบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (“BFITAM”) ทั้งหมดจาก
บริษัทในราคาหุนละ 10.82 บาท โดยมีเงื่อนไขการใชสิทธิดังนี้  

1) FNS มีสิทธิซ้ือหุน BFITAM ในสัดสวนรอยละ 50 ของจํานวนหุนที่บริษัทถืออยูทั้งหมดภายหลัง 3 เดือนนับจาก
วันที่เบิกเงินกูและตองไดรับอนุมัติจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
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2) FNS มีสิทธิซ้ือหุนสวนที่เหลืออีกรอยละ 50 ของจํานวนหุนที่บริษัทถืออยูทั้งหมดไดภายใน 1 ปหลังจากวันที่ FNS 

ไดใชสิทธิซ้ือในสวนแรกตามที่ระบุไวในขอ 1 แลว  
ในการกําหนดราคาขายหุน BFITAM ในราคาหุนละ 10.82 บาทนั้น บริษัทไดกําหนดราคาตามมูลคาตามบัญชีตอหุนของ 

BFITAM บวกกับใหราคาใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมที่เทากับ 10 ลานบาท ทําใหไดราคาหุนของ 
BFITAM ที่หุนละ 10.82 บาท ซ่ึงตามรายงานที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2547 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได
ทําการประเมินมูลคาหุน BFITAM ดวยวิธีมูลคาหุนตามบัญชี (Book Value Approach) และวิธีสวนลดกระแสเงินสด (Discounted 
Cash Flow) ไดขอสรุปดังนี้  

 

วิธีการประเมินมูลคาหุน มูลคาประเมิน 
(บาทตอหุน) 

ราคาใชสิทธิซื้อหุนที่ 10.82 บาทตอหุนสูงกวา (ต่ํากวา) 
(รอยละ) 

1. วิธีมูลคาหุนตามบัญชี  
(พิจารณาจากมูลคาตามบัญชีสุทธิ 
ณ วันที่ 31 มีนาคม 2547) 

9.82 10.18 

2. วิธีสวนลดกระแสเงินสด 10.00 – 12.54 (13.72) – 8.20 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินเห็นวาราคาใชสิทธิซ้ือหุน BFITAM ที่ 10.82 บาทตอหุน เปนราคาที่เหมาะสมเมื่อเปรียบเทียบกับ

มูลคาหุนของ BFITAM เนื่องจากในขณะนั้น (เดือน กรกฎาคม 2547) BFITAM ยังมิไดมีการดําเนินธุรกิจหลัก คือ การจัดการ
กองทุนรวมแตอยางใด ทําใหมูลคาหุนที่ประเมินไดจากวิธีสวนลดกระแสเงินสดขึ้นอยูกับความสําเร็จในการดําเนินการตาม
แผนงานในอนาคตแตอยางเดียวโดยไมมีผลประกอบการในอดีตมาเปนเกณฑเปรียบเทียบ ที่ปรึกษาทางการเงินจึงใหน้ําหนักกับ
วิธีมูลคาหุนตามบัญชีมากกวา และเชื่อวาการกําหนดใหราคาใชสิทธิสูงกวามูลคาตามบัญชีรอยละ 10.18 มีความสมเหตุสมผล 

เมื่อวันที่ 5 และ 10 มกราคม 2548 FNSไดใชสิทธิในการซื้อเงินลงทุนใน BFITAM ทั้งจํานวนจากบริษัท ในราคา 108.2 
ลานบาท ตามเงื่อนไขในการใชสิทธิขางตน บริษัทไดรับเงินคาหุนในวันที่มีการใชสิทธิดังกลาวเต็มจํานวน เปนผลให BFITAM 
ไมถือเปนบริษัทยอยของบริษัทนับตั้งแตวันที่ 10 มกราคม 2548 เปนตนไป และบริษัทรับรูผลกําไรจากการขายบริษัทยอยจํานวน 
18.9 ลานบาท ในงบกําไรขาดทุนป 2548  

ทั้งนี้ ในสัญญากูเงินกูยืมดอยสิทธิระบุเงื่อนไขในการกูยืมวาบริษัทไมสามารถชําระคืนเงินกูดอยสิทธินี้กอนการครบ
กําหนดระยะเวลาตามสัญญาคือในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 ซ่ึงบริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาทใหแก FNS 
แลวเมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2549 ที่ผานมา 

 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ 
เมื่อวันที่ 5 ตุลาคม 2547 บริษัทเสนอขายหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 29,850 หนวย มูลคาที่ตราไวหนวยละ 10,000 

บาท ราคาเสนอขายหนวยละ 10,000 บาท รวมเปนเงิน 298.50 ลานบาท อัตราดอกเบี้ยรอยละ 3.75 ตอป (ขอมูลการแปลงสภาพ
ของหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพปรากฏในขอ 8 โครงสรางเงินทุน) ใหแก FNS ทั้งจํานวน โดยออกหุนสามัญรองรับการแปลงสภาพ
จํานวน 199,995,000 หุน และในวันที่ 22 พฤศจิกายน 2547 บริษัทในฐานะนายทะเบียนผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพไดรับแจง
ใหดําเนินการเปลี่ยนแปลงรายชื่อผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพทั้งจํานวนเปนนักลงทุน4 ราย (รายละเอียดปรากฏในขอ 8.2 
รายชื่อผูถือหุน) โดยผูถือหุนกูทั้ง 4 รายดังกลาวแจงวาไดมีการรับซ้ือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพของบริษัทจาก FNS ในเดือน
ตุลาคม 2547 

 
สวนของผูถือหุน 
สวนของผูถือหุน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เทากับ 872.44 ลานบาท ประกอบดวยทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลวจํานวน 

400 ลานบาท สวนเกินทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุน 0.78 ลานบาท องคประกอบที่เปนทุนของหุนกูดอยสิทธิ
แปลงสภาพ (สวนตางของมูลคาหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพกับมูลคาตราสารหนี้ทั่วไปในอัตราดอกเบี้ยราคาตลาด ณ วันที่ออกหุน
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กูดอยสิทธิแปลงสภาพ) จํานวน 12.49 ลานบาท กําไรสะสมยังไมไดจัดสรรจํานวน 419.17 ลานบาท และสํารองตามกฎหมาย
จํานวน 40 ลานบาท โดยมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.57 เทา และมีอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเฉลีย่ 
(Return on Equity) สําหรับงวดหกเดือนแรกป 2549 (ปรับเสมือนมีผลการดําเนินงานเต็มป) เทากับรอยละ 34.14 ในขณะที่บริษัท
ดํารงอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยสภาพคลองสุทธิ ณ วันที่ 30 มิถุนายน2549 ในอัตรารอยละ 77.42 ซ่ึงสูงกวาเกณฑข้ันต่ําที่
รอยละ 7.0 ตามเกณฑที่สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกําหนด 

 
สภาพคลอง 
บริษัทมีสภาพคลองในระดับที่สูงตอเนื่องกันมาโดยตลอดในชวงที่ผานมา เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด มีจํานวน 

171.34 ลานบาทในป 2546 และเพิ่มเปน 588.63 ลานบาทในป 2547 และ 1,306.19 ลานบาท ในป 2548 โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 
2549 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือสูงถึง 1,476.53 ลานบาท ซ่ึงเปนผลจากความสามารถในการทํากําไร
เติบโตอยางตอเนื่อง และการไดรับเงินทุนสนับสนุนการขยายธุรกิจของบริษัทในชวงป 2547 ทําใหบริษัทสามารถขยายฐานลูกคา 
อันสงผลตอมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยที่เติบโตขึ้นได  โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

ในป 2547 บริษัทมีการใชเงินสดจากการดําเนินงานเทากับ 134.26 ลานบาท โดยเกิดจากการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้ธุรกิจ
หลักทรัพยตามการเพิ่มของสวนแบงการตลาดของบริษัทในชวงปลายป และบริษัทไดเงินจากการขายเงินลงทุนในหลักทรัพยของ
บริษัท เพื่อนํามาเสริมสภาพคลองและขยายธุรกิจจํานวน 57.18 ลานบาท อยางไรก็ตาม จากการจัดตั้ง BFITAM ในชวงตนป 2547 
ทําใหมีเงินสดจายเพื่อซ้ือเงินลงทุนในบริษัทยอยถึง 75 ลานบาท และมีการจายซ้ืออุปกรณอีก 30.79 ลานบาท ทําใหมีกระแสเงิน
สดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนเทากับ 46.96 ลานบาท อีกทั้ง บริษัทไดรับเงินจากการกูเงินกูดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาทใน
เดือนสิงหาคม และจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 298.50 ลานบาทในเดือนตุลาคม ทําใหบริษัทมีเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินเปนจํานวนถึง 598.50 ลานบาท โดยกระแสเงินสดสุทธิในป 2547 เทากับ 417.28 ลานบาท ทั้งนี้ จากการที่
บริษัทใชเงินกูประเภทดอยสิทธิ ที่มิตองนํามาคํานวณเปนหนี้สินรวมในการคํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ (NCR) บริษัทจึง
มีเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ ณ ส้ินป 2547 สูงถึงรอยละ 322.54  

ในป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิจากการดําเนินกิจการเทากับ 222.28 ลานบาท และมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 
3.19 ทําใหมีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน 231.25 ลานบาท นอกจากนี้ FNS ไดใชสิทธิตามสัญญาแนบทายสัญญาเงนิกู
ดอยสิทธิ ในการซื้อ BFITAM เปนเงินทั้งส้ิน 108.20 ลานบาท ดังนั้น แมวาในชวงตนป บริษัทจะมีการซื้ออุปกรณเพื่อใชในการ
ยายสํานักงานใหญถึง 30.17 ลานบาท แตบริษัทก็ยังคงมีสภาพคลองสูง ดังจะเห็นไดวากระแสเงินสดสุทธิของบริษัทในป 2548 
เทากับ 717.57 ลานบาท และมีเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ ณ ส้ินป 2548 เทากับรอยละ 75.88 ซ่ึงเปนอัตราที่ลดลงจากเงินกองทุน
สภาพคลองสุทธิ ณ ส้ินป 2547 เนื่องจากไดมีการนําเงินกูดอยสิทธิที่จะครบกําหนดชําระใน 1 ป มารวมในหนี้สินรวมในการ
คํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิดวย  

ในชวงหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีกําไรสุทธิจากการดําเนินงานเทากับ 145.14 ลานบาท และมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้น
เปนรอยละ 3.55 แตสถานการณทางการเมืองของไทยในชวงหกเดือนแรกในป 2549 ทําใหปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยลดลง 
อยางไรก็ตาม ในชวงหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 186.27 ลานบาท ทําให
โดยรวมแลว ในงวดหกเดือนแรกบริษัทมีเงินสดเพิ่มขึ้นสุทธิ 170.33 ลานบาท และมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันที่ 
30 มิถุนายน 2549 เทากับ 1,476.53 ลานบาท ซ่ึงเงินจํานวนนี้ เปนเงินที่สํารองไวสําหรับใชหมุนเวียนภายในกิจการ สวนหนึ่งเพื่อ
ใชเปนเงินทุนสํารองในการชําระเงินใหแกเจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย และศูนยรับฝากหลักทรัพยแหงประเทศไทย และสํารองไว
สําหรับใหสินเชื่อแกลูกคาซ้ือขายหลักทรัพยในบัญชี Credit Balance ตลอดจนเปนเงินสํารองสําหรับชําระคืนเงินกูยืมดอยสิทธิที่
จะครบกําหนดในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 (ทั้งนี้ บริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาท ใหแก บมจ. ฟนันซา 
แลวเมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2549 ซ่ึงเปนเหตุการณที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ในงบการเงินงวดหกเดือนแรกป 2549) 

โดยรวมแลว บริษัทมีสภาพคลองสูง และมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอใชภายในกิจการ และเพียงพอตอการชําระดอกเบี้ย
และหนี้สินที่จะถึงกําหนดชําระ โดยเฉพาะอยางย่ิง เงินกูยืมดอยสิทธิที่จะถึงกําหนดชําระในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 และบริษัท
สามารถดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิอยูในชวงรอยละ 75.88 ถึงรอยละ 406.46 ในป 2548 และรอยละ 43.91 ถงึรอยละ 145.87 
ในงวดหกเดือนแรกป 2549 สูงกวาอัตรารอยละ 7 ซ่ึงเปนอัตราขั้นต่ําตามเกณฑการดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิที่สํานักงาน
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คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย กําหนด ทั้งนี้ อัตราเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิอาจเปลี่ยนแปลงเนื่องจาก
ปจจัยตางๆ เชน ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย การจัดจําหนายหลักทรัพยที่รับประกันการจําหนายไมหมด การเปลี่ยนแปลงใน
สวนของหนี้สินและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่เปลี่ยนแปลง เปนตน ซ่ึงอัตราสวนเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทจะ
เปลี่ยนแปลงตามปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยเปนหลัก เนื่องจากที่ผานมาบริษัทมีธุรกรรมการจัดจําหนายหลักทรัพยคอนขาง
นอยและไมมีธุรกรรมการลงทุน 

 
กําไรสุทธิตอหุน ตาม Fully Diluted basis 
บริษัทมีหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 298.50 ลานบาท ซ่ึงบริษัทไดออกหุนสามัญเพื่อรองรับการแปลงสภาพจํานวน 

199.995 ลานหุน อยางไรก็ตาม เพื่อใหเกิดความชัดเจนในโครงสรางผูถือหุนของบริษัท ผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจึงไดแสดง
เจตจํานงในเบื้องตนวาจะดําเนินการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพเปนหุนสามัญของบริษัททั้งจํานวน ภายหลัง
จากไดรับอนุญาตใหเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนทั่วไปจากสํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ซ่ึงจะทําให
โครงสรางผูถือหุนกอนการเสนอขายหุนตอประชาชนเปลี่ยนแปลงไป (ดังระบุในขอ 8 โครงสรางเงินทุน) ดังนั้น เมื่อรวมหุน
สามัญที่ออกและเสนอขายตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้จํานวน 200.005 ลานหุนแลว บริษัทจะมีหุนที่ออกและเรียกชําระทั้งหมด
จํานวน 800 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท รวมเปนทุนจดทะเบียนที่ชําระแลว 800 ลานบาท ซ่ึงจะทําใหอัตรากําไรสุทธิตอ
หุนของบริษัทเปลี่ยนแปลงไปดังแสดงในตารางตอไปนี้  

 

รายการ ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 
(ม.ค. – มิ.ย.) 

 กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน  1.16 1.44 0.56 0.36 
 กําไรตอหุนปรับลด  1.16 1.32 0.39 0.25 
 กําไรตอหุนภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ  N/A 0.96 0.37 0.24 
 กําไรตอหุนภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชน  N/A N/A N/A 0.18 

 
อยางไรก็ตาม การคํานวณกําไรสุทธิตอหุนแบบ Fully diluted basis ควรตองพิจารณาถึงรายไดและผลกําไรที่บริษัทจะ

ไดรับจากการนําเงินที่ไดรับจากการเพิ่มทุนมาใชในการดําเนินธุรกิจและขยายกิจการ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นกับบริษัทใน
กรณีที่มีการยายงานของเจาหนาที่การตลาดในระบบ Incentive Base ที่ดูแลลูกคาที่มีปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยเปนจํานวนมาก 
ดวยเชนกัน  

 
12.3 คาตอบแทนของผูสอบบัญชี 

ในรอบบัญชีส้ินสุด ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2548 คาตอบแทนของผูสอบบญัชี คือ สํานกังาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด คิดเปน
มูลคารวมทั้งส้ิน 650,000 บาท และ ณ วันที ่30 มิถนุายน 2549 คาตอบแทนของผูสอบบัญชี คือ สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด 
คิดเปนมูลคารวมทั้งส้ิน 700,000 บาท โดยเปนคาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit fee) ทั้งจํานวน ทั้งนี้ บริษัทไมมีคาบรกิารอื่น 
(Non-audit fee) ที่จะตองชาํระใหแกผูสอบบัญชี สํานักงานสอบบัญชทีี่ผูสอบบัญชีสังกดั และบุคคลหรอืกิจการที่เกี่ยวของกับ
ผูสอบบัญชีและสาํนักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัดแตอยางใด 

 
12.4 ปจจัยที่อาจมีผลกระทบตอฐานะทางการเงินหรือผลการดําเนินงานอยางมีนัยสําคัญในอนาคต 
12.4.1   การเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุน ซึ่งอาจมีผลกระทบตอการบริหารจัดการบริษัท  

บริษัทเงินทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (มหาชน) (“BFIT”) ไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศไทย ใหถือหุนในบริษัท
หลักทรัพย บีฟท จํากัด (มหาชน) เกินกวารอยละ 10 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด โดยมีกําหนดระยะเวลา 3 ป ครบ
กําหนดวันที่ 2 ตุลาคม 2551 โดยมีเงื่อนไขดังนี้  
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ก. BFIT ตองควบคุมดูแลการใชไปของเงินทุนและการดําเนินงานของบริษัทอยางใกลชิด และจัดสงรายงานผลการ

ดําเนินงานของบริษัทใหแกธนาคารแหงประเทศไทยทุกครึ่งป รวมทั้งงบการเงินประจําปภายใน 120 วัน นับแตวันส้ินงวด
บัญชี และในกรณีที่ธนาคารแหงประเทศไทยตองการขอมูลรายละเอียดประกอบผลการดําเนินงาน หรืองบการเงินของ
บริษัท BFIT ตองใหบริษัทดําเนินการโดยไมชักชา 

ข. หามผูบริหารระดับสูงนับตั้งแตระดับผูจัดการฝายหรือผูมีอํานาจหนาที่เชนเดียวกับตําแหนงดังกลาวที่เรียกชื่ออยางอื่น 
หรือผูถือหุนรายใหญซ่ึงถือหุนในบริษัทเกินกวารอยละ 0.5 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด หรือบุคคล หรือหาง
หุนสวนที่มีความเกี่ยวของกับผูที่กลาวขางตน ตามความในมาตรา 14 แหงพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจ
หลักทรัพย และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร พ.ศ. 2522 ที่แกไขแลว เขารวมถือหุนในบริษัท ทั้งนี้ เวนแตจะเปนหุนที่ซ้ือไว
เพื่อใหถูกตองตามกฎหมาย หรือหากมีความจําเปนตองใหบุคคลอื่นเปนผูถือหุนแลวจะตองไดรับอนุญาตจากธนาคารแหง
ประเทศไทยกอน  

ค. หามมิให BFIT หรือบริษัทที่ BFIT ไดรับอนุญาตตามมาตรา 20(4) แหงพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจ
หลักทรัพย และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร พ.ศ. 2522 ที่แกไขแลว หรือบริษัทที่ BFIT มีอํานาจควบคุมกิจการไมวาทางตรง
หรือทางออม ทําการจัดตั้งหรือรวมถือหุนในบริษัทอื่นไมวาทางตรงหรือทางออมเกินกวารอยละ 10 ของจํานวนหุนที่
จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทดังกลาว เวนแตจะไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศไทย สําหรับการถือหุนตามที่
ไดกลาวอยูกอนแลว ใหคงถือหุนนั้นตอไปได แตจะลงทุนเพิ่มอีกไมได เวนแตจะไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศ
ไทยกอน  

ง. BFIT ตองดําเนินการใหเจาหนาที่ของธนาคารแหงประเทศไทยสามารถเขาไปตรวจสอบบริษัทได 
จ. ธนาคารแหงประเทศไทยสงวนสิทธิที่จะแกไขเพิ่มเติมเงื่อนไขในการอนุญาตนี้เมื่อเห็นวามีความจําเปน 

ดังนั้น จึงมีความเปนไปไดที่ BFIT ซ่ึงเปนผูถือหุนใหญของบริษัท อาจตองลดสัดสวนการลงทุนในบริษัทไมวาทางตรง
หรือทางออมลงใหต่ํากวารอยละ 10 ในอนาคตตามเงื่อนไขของธนาคารแหงประเทศไทย  

บริษัทจะมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุนในอนาคต กลาวคือ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทเงินทุน กรุงเทพธ
นาทร จํากัด (มหาชน) (“BFIT”) ถือหุนในบริษัทเปนจํานวน 400 ลานหุน มูลคาหุนที่ตราไวหุนละ 1 บาท คิดเปนรอยละ 99.99 
ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท แตเมื่อมีการใชสิทธิหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพอีกจํานวน 199.995 ลานหุน จะ
ทําให BFIT มีการถือหุนคิดเปนประมาณรอยละ 66.67 และภายหลังการเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งนี้แลว จะทําให BFIT 
มีการถือหุนคิดเปนสัดสวนโดยประมาณรอยละ 50 ซ่ึงจะทําให BFIT สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุน ยกเวนเรื่องที่กฎหมาย
หรือขอบังคับบริษัทกําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นจึงอาจไมสามารถรวบรวม
คะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่ผูถือหุนรายใหญเสนอได  

นอกจากนี้ ตามขอกําหนดของธนาคารแหงประเทศไทยซึ่งขยายเวลาผอนผันการถือหุนของบริษัทแมในบริษัทเกินกวา
รอยละ 10 ซ่ึงจะครบกําหนดวันที่ 2 ตุลาคม 2551 ดังกลาวขางตน ทําใหบริษัทแมอาจตองลดสัดสวนการลงทุนในบริษัทไมวา
ทางตรงหรือทางออมลงใหต่ํากวารอยละ 10 ในอนาคต อยางไรก็ตาม ภายหลังจากการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย BFIT ใน
ฐานะผูถือหุนใหญของบริษัทกอนการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไป จะอยูภายใตเงื่อนไขการหามขายหลักทรัพยของบริษัท 
(Silent Period) ภายในระยะเวลา 1.5 ป สามารถทยอยขายออกไดรอยละ 25 ในทุก 6 เดือน และผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจะ
อยูภายใตเงื่อนไขการหามขายหลักทรัพยของบริษัท (Silent Period) ภายในระยะเวลา 2 ป 

การเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุนในแตละชวงเวลาขางตนอาจสงผลการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการบริหารจัดการ
ของบริษัทในอนาคตได ซ่ึงภายหลังจากการแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพเปนหุนสามัญ ผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ
ทั้ง 4 รายแจงวายังคงไมมีนโยบายที่จะเขามามีสวนรวมในการบริหารงานบริษัทแตอยางใด ณ ปจจุบัน  

 
12.4.2   ความเสี่ยงจากการพึ่งพาบุคลากรของบริษัทเปนหลัก 

ธุรกิจหลักทรัพยเปนธุรกิจที่ใชบุคลากรเปนหลักในการหารายไดและในการดําเนินธุรกรรมตางๆ การขาดแคลนบุคลากร
อาจทําใหธุรกรรมลาชาหรือหยุดชะงัก และอาจทําใหไมสามารถใหบริการลูกคาไดอยางทั่วถึง อาจสงผลใหลูกคาหันไปใชบริการ
จากบริษัทหลักทรัพยอื่นและทําใหรายไดคาธรรมเนียมการซื้อขายของบริษัทลดลงได ดังนั้น บริษัทหลักทรัพยทั้งหมดจึงตอง

สวนที่ 2 หนา 92 



บริษัทหลักทรพัย บีฟท จํากดั (มหาชน)                                                                                    
คัดเลือกหาผูมีความสามารถมารวมงานดวย และจะตองเสนอคาตอบแทนใหเพียงพอกับความสามารถ ตนทุนคาตอบแทนบคุลากร
จึงเปนตนทุนหลักหนึ่งของบริษัทหลักทรัพย โดยในปจจุบัน บุคลากรที่มีความรูความสามารถทางธุรกิจหลักทรัพยมีจํากัด การจาง
งานจึงตองจายคาตอบแทนที่สูงขึ้น ซ่ึงอาจทําใหตนทุนการดําเนินงานของบริษัทสูงขึ้นได  เพื่อปองกันปญหาดานบุคลากรที่อาจ
เกิดขึ้น บริษัทจึงมีนโยบายใหคาตอบแทนที่เหมาะสมกับความสามารถ รวมถึงการใหสวัสดิการที่ดี เชน การใหเบิกคา
รักษาพยาบาล การรักษาสภาพแวดลอมในการทํางาน การจัดฝกอบรมสัมมนาเพื่อเพิ่มขีดความสามารถของพนักงาน เปนตน 

ทั้งนี้ เจาหนาที่การตลาดเปนบุคลากรที่สําคัญในการประกอบธุรกิจของบริษัทหลักทรัพย และหากพิจารณามูลคาการซื้อ
ขายหลักทรัพยของบริษัทที่เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญในชวงป 2548 ทําใหสวนแบงการตลาดของบริษัทเพิ่มขึ้นจากรอยละ 0.74 ในป 
2547 เปนรอยละ 3.19 ในป 2548 นั้น เปนผลมาจากมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาบุคคลที่มีปริมาณเพิ่มขึ้น ซ่ึงมีสาเหตุ 3 
ประการที่มูลคาซ้ือขายหลักทรัพยผานบริษัทเพิ่มขึ้นดังกลาว ไดแก  

(1) การรับเจาหนาที่การตลาดเพิ่มขึ้นอยางมากในป 2548 โดยเจาหนาที่การตลาดเพิ่มขึ้นจาก 70 คน ณ ส้ินป 2547 เปน 
190 คน ณ ส้ินป 2548 หรือเพิ่มขึ้นทั้งส้ิน 120 คน โดยจํานวนที่เพิ่มขึ้นนั้น ประกอบไปดวยเจาหนาที่การตลาดที่มา
จากบริษัทหลักทรัพยอื่น และเจาหนาที่การตลาดที่เพิ่งไดรับใบอนุญาตใหม  

(2) ผูบริหารของบริษัทชักชวนลูกคาที่มีปริมาณการซื้อขายมากในแตละวันใหมาใชบริการของบริษัท  
(3) การขยายสํานักงานใหญและสํานักงานสาขา ทําใหบริษัทสามารถขยายฐานลูกคารายยอยเพิ่มขึ้น 
ในปลายป 2547 ถึงตนป 2548 บริษัทไดปรากฏเปนขาวตามสื่อตางๆ เกี่ยวกับกรณีที่บริษัทรับเจาหนาที่การตลาดที่มาจาก

บริษัทหลักทรัพยอื่นเปนจํานวนประมาณ 29 คน และเปนชวงเวลาที่สวนแบงการตลาดของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น โดยในป 2548 และ
งวดหกเดือนแรกป 2549 เจาหนาที่การตลาดกลุมดังกลาวมีสัดสวนมูลคาซ้ือขายหลักทรัพยคิดเปนรอยละ 15.35 และ รอยละ 
14.45 ของมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมของบริษัทตามลําดับ และตอมาในเดือนพฤศจิกายน 2548 บริษัทไดปรากฏเปนขาวตาม
ส่ือเกี่ยวกับการปดสาขาตางจังหวัดของบริษัทหลักทรัพยแหงหนึ่งและเจาหนาที่ของบริษัทหลักทรัพยดังกลาวยายมาทํางานใหกับ
บริษัทนั้น ซ่ึงเจาหนาที่การตลาดของบริษัทหลักทรัพยดังกลาวไดยายไปทํางานกับบริษัทหลักทรัพยตางๆ แตที่ยายมาทํางานกับ
บริษัททั้งกอนและหลังการปดสาขามีสัดสวนมูลคาซ้ือขายหลักทรัพยคิดเปนรอยละ 3.03 และ รอยละ 10.92 ของมูลคาการซื้อขาย
หลักทรัพยรวมของบริษัท ในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ ซ่ึงบริษัทมีความเสี่ยงในกรณีที่เจาหนาที่การตลาด
อาจมีการโยกยายไปทํางานกับบริษัทหลักทรัพยอื่นในอนาคต โดยเมื่อรวมมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของเจาหนาที่การตลาดที่
ปรากฏตามที่เปนขาวแลวทั้งส้ิน คิดเปนรอยละ 18.38 และรอยละ 25.37 ของมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมของบริษัท ในป 
2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ 
นอกจากนี้ ปริมาณการซื้อขายของกลุมลูกคารายใหญเกือบทั้งหมด ซ่ึงมีสัดสวนมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยประมาณรอยละ 40 – 
50 ของมูลคาการซื้อขายรวมของบริษัท (สัดสวนการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคารายใหญจะไดกลาวถึงในหัวขอ 1.4 ความเสี่ยง
จากการพึ่งพิงลูกคารายใหญหรือนอยราย) เปนปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่มาจากการชักชวนของผูบริหารของบริษัท โดยมิได
ข้ึนกับเจาหนาที่การตลาดรายใดรายหนึ่งเปนสําคัญ ดังนั้นบริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหารตอความสามารถในการ
ดําเนินธุรกิจของบริษัทเชนเดียวกัน  

 
12.4.3   ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญหรือนอยราย 

ในป 2548 และ งวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีสัดสวนมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของกลุมลูกคารายใหญ 10 อันดับ
แรก คิดเปนรอยละ 48.70 และรอยละ 38.32 ของมูลคาการซื้อขายรวมของบริษัท ตามลําดับ โดยมีลูกคารายใหญอันดับแรก มี
มูลคาการซื้อขายในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 คิดเปนรอยละ 19.42 และรอยละ 16.42 ของมูลคาการซื้อขายรวมของ
บริษัท ตามลําดับ ซ่ึงหากบริษัทสูญเสียลูกคารายใหญเหลานี้ไป อาจสงผลกระทบตอรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขาย
หลักทรัพยของบริษัทได ดังนั้นบริษัทจึงไดมีนโยบายลดความเสี่ยงดังกลาวโดยการกระจายฐานลูกคาใหมีสัดสวนของลูกคาราย
ยอยเพิ่มขึ้น โดยใชกลยุทธการจัดสัมมนาการวิเคราะหหลักทรัพยและชักชวนลูกคารายใหมๆใหเขามาเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพย
กับบริษัท อยางไรก็ตาม บริษัทไมอาจรับรองไดวาลูกคาเหลานี้จะยังคงรักษาปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยตอไปตามปริมาณที่เคย
ซ้ือขายมาในอดีต หรือจะยังคงใชบริการบริษัทตอไป ซ่ึงหากลูกคารายหนึ่งรายใด หรือหลายรายในกลุมนี้มีการซื้อขายหลักทรัพย
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บริษัทหลักทรพัย บีฟท จํากดั (มหาชน)                                                                                    
ในปริมาณที่ลดต่ําลงกวาปริมาณในอดีต หรือยุติการใชบริการจากทางบริษัท บริษัทอาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการ
ดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัท 
 

สวนที่ 2 หนา 94 


