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12. ฐานะการเงนิและผลการดาํเนนิงาน 
12.1 งบการเงิน 
ก. สรุปรายงานของผูสอบบัญชี 

สําหรับงบการเงินงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงนิของ
บริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

สําหรับงบการเงินงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2547 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงนิของ
บริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

สําหรับงบการเงินงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงนิของ
บริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

สําหรับงบการเงินงวด 6 เดือนส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2549 ผูสอบบัญชีไดแก นางสาวรัตนา จาละ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาต เลขที่ 3734 จากบริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดสอบทานงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบ
การเงินของบริษัท แสดงฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป 
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ข. สรุปงบการเงนิ 

งบกําไรขาดทุน 
 

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

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
คานายหนา 151.20 71.49 173.56 67.73 606.18 92.22 369.74 92.42 
คาธรรมเนียมและบริการ 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) 
ดอกเบี้ยและเงินปนผล 7.19 3.40 5.43 2.12 18.29 2.78 24.14 6.04 
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย 1.94 0.92 4.26 1.66 12.53 1.91 4.93 1.23 
รายไดอ่ืน 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 
คาใชจายในการกูยืมเงิน 0.35 0.17 10.05 3.92 36.49 5.55 19.47 4.87 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 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 - - 
สวนแบงขาดทุนในบริษัทยอย 0.43 0.21 10.35 4.04 - - - - 
คาใชจายเก่ียวกับพนักงาน 97.50 46.10 89.57 34.95 157.86 24.02 117.12 29.27 
คาใชจายเก่ียวกับอาคารสถานที่และอุปกรณ 39.80 18.82 34.72 13.55 45.93 6.99 28.89 7.22 
คาภาษีอากร 0.14 0.07 0.41 0.16 1.06 0.16 1.01 0.25 
คาตอบแทนกรรมการ  - - 1.11 0.43 3.00 0.46 2.16 0.54 
คาบริจาค - - 0.07 0.03 31.90 4.85 - - 
คาใชจายอื่น 10.79 5.10 11.90 4.64 20.16 3.07 10.16 2.54 
รวมคาใชจาย 155.10 73.33 166.71 65.06 325.83 49.57 192.61 48.15 
กําไรกอนภาษีเงินได 56.39 26.67 89.55 34.94 331.47 50.43 207.46 51.85 
ภาษีเงินไดนิติบุคคล (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 
กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน 1.16  1.44  0.56  0.36  
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40  40  400  400  
กําไรตอหุนปรับลด* 1.16  1.32  0.39  0.25  
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40  44.81  599.995  599.995  
กําไรตอหุนแบบ Fully Diluted 1.16  1.28  0.37  0.18  
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40  44.81  599.995  800  

 
หมายเหต ุ:     
* กําไรตอหุนปรบัลด เปนการปรบักําไรสทุธิเพิ่มดวยองคประกอบสวนที่เปนทุนของหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ ถัวเฉลี่ยดวยจํานวน
หุนสามัญที่ออกและชําระแลวและหุนสามัญที่ออกเพื่อรองรับสิทธิการแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ 
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งบดุล 
 

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

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 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 
เงินลงทุนในบรษิัทยอย 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 
รวมลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรบั 164.85 19.48 469.37 35.00 790.78 34.45 682.01 30.44 
หัก : คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (0.03) (0.00) (0.01) (0.00) (7.24) (0.32) (18.79) (0.84) 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับสุทธิ 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 
สินทรัพยไมมีตัวตน - สุทธิ 5.24 0.62 7.23 0.54 6.35 0.28 6.61 0.30 
สินทรัพยอื่น 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 
เงินกูยืมดอยสิทธิ - - 300.00 22.37 300.00 13.07 300.00 13.39 
เจาหนี้สํานักหักบัญช ี* 71.52 8.45 49.16 3.67 414.12 18.04 416.39 18.58 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 252.11 29.79 142.94 10.66 418.10 18.21 231.56 10.33 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนหนี้สิน - - 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 - - 
โบนัสคางจาย - - 17.32 1.29 65.31 2.85 45.15 2.01 
คาใชจายคางจาย 3.79 0.45 9.11 0.68 8.35 0.36 14.55 0.65 
ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 8.15 0.96 14.40 1.07 50.82 2.21 62.20 2.78 
ภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายรอนําสง 7.48 0.88 - - - - - - 
ดอกเบี้ยคางจาย - - 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 
ทุนที่ออกและชาํระแลว 400.00 47.27 400.00 29.83 400.00 17.43 400.00 17.85 
สวนเกิน(สวนต่ํา)ทุนทีเ่กิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงนิ
ลงทุน 52.24 6.17 (1.19) (0.09) (0.41) (0.02) 0.78 0.03 

หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนทุน - - 12.49 0.93 12.49 0.54 12.49 0.56 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - จัดสรรแลว สํารองตามกฎหมาย - - 8.00 0.60 40.00 1.74 40.00 1.79 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - ยังไมไดจัดสรร 34.33 4.06 83.75 6.24 274.03 11.94 419.17 18.71 
รวมสวนของผูถือหุน 486.57 57.50 503.04 37.51 726.11 31.63 872.44 38.94 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 846.24 100 1,341.04 100 2,295.41 100 2,240.59 100 

หมายเหต ุ:  
* ในไตรมาสที่ 2/2549 ไดมีการเปลีย่นหัวบัญช”ีบัญชซ้ืีอขายหลักทรัพยระหวางบริษทัหลกัทรัพย” เปนบัญชี “ลูกหนี้สํานักหักบัญช”ี 
และ “เจาหนี้สํานักหักบัญช”ี 
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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 
   คาเสื่อมราคา 12.54 10.19 15.81 9.80 
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (โอนกลับ) 0.03 (0.03) 7.24 - 
สวนแบงขาดทุนในบริษัทยอย 0.43 10.35 - - 
คาตัดจําหนายสวนเกินมูลคาหุนกู 0.04 0.02 (0.24) 0.03 
คาตัดจําหนายสวนลดมูลคาหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ-องคประกอบที่เปน
หนี้สิน 

- - 5.20 2.08 

กําไรจากการขายเงินลงทุนในบริษัทยอย - - (18.99) - 
ขาดทุนจากการซื้อขายหลักทรัพยเผื่อขาย - - - 0.99 
กําไร(ขาดทุน)จากการจําหนายอุปกรณ 0.01 (0.83) (0.42) - 
กําไรจากการโอนเปลี่ยนประเภทเงินลงทุน (9.33) - - - 
ขาดทุน(กําไร)จากการตีราคาหลักทรัพย 5.31 (0.24) 0.10 - 
(โอนกลับ) คาเผื่อการดอยคาของอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน - 1.48 (1.48) - 
ตัดจําหนายอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน 0.00 0.58 1.76 0.003 
กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงานกอนการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยและ
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 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับ (85.76) (304.52) (321.41) 120.31 
สินทรัพยอ่ืน (7.04) 11.11 (0.00) (7.99) 
เจาหนี้สํานักหักบัญชี * 57.24 (22.36) 364.96 2.27 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 219.83 (109.17) 275.16 (186.54) 
หนี้สินอื่น 19.04 23.78 85.98 (18.95) 
เงินสดสุทธิ (ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน (41.56) (134.26) 628.25 186.27 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนระยะยาว 1.14 57.18 11.60 0.73 
เงินสดจายซื้อเงินลงทุนในบริษัทยอย (25.00) (75.00) - - 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนในบริษัทยอย - - 108.20 - 
เงินสดรับจากการขายอุปกรณ 0.00 5.28 0.71 - 
เงินสดจายในการซื้ออุปกรณ (7.43) (30.79) (30.17) (16.16) 
เงินสดจายซื้อสินทรัพยไมมีตัวตน (4.93) (3.62) (1.02) (0.51) 
เงินสดสุทธิ (ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมลงทุน (36.22) (46.96) 89.31 (15.93) 
เงินสดรับจากการกูยืมเงิน - 300.00 - - 
เงินสดรับจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - 298.50 - - 
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน - 598.50 - - 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด (ลดลง) เพ่ิมขึ้น สุทธิ (77.78) 417.28 717.57 170.33 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ตนป 249.13 171.34 588.63 1,306.19 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ปลายป 171.34 588.63 1,306.19 1,476.53 
หมายเหต ุ:  

* ในไตรมาสที่ 2/2549 ไดมีการเปลีย่นหัวบัญช”ีบัญชซ้ืีอขายหลักทรัพยระหวางบริษทัหลกัทรัพย” เปนบัญชี “ลูกหนี้
สํานักหักบัญช”ี และ “เจาหนี้สํานักหักบัญช”ี 
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ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงิน  
 

(งบการเงินเฉพาะบริษัท) 
รายการ หนวย 

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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio)      
อัตรากําไรขั้นตน รอยละ 96.96% 92.68% 91.04% 91.66% 
อัตรากําไรสุทธิ รอยละ 22.01% 22.40% 33.82% 36.28% 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  รอยละ 10.36% 11.60% 36.17% 34.14%2

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน รอยละ 20.35% 63.10% 207.29% 389.19%2

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  
(Efficiency Ratio) 

 
    

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 6.99% 5.25% 12.23% 13.17%2

อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 0.32 0.23 0.36 0.73 
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงนิ (Financial Ratio)      
อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลองตอเงนิกู เทา N/A1 1.04 2.23 2.51 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอเงินกู เทา N/A1 0.84 1.36 1.17 
อัตราสวนสินทรัพยคลองตัวตอสินทรพัยรวม รอยละ 36.68% 45.58% 57.43% 66.41% 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอสินทรัพยรวม รอยละ 35.92% 36.69% 34.97% 30.95% 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน เทา 0.74 1.67 2.16 1.57 
อัตราการจายเงินปนผล รอยละ N/A N/A N/A N/A 
อัตราสวนอื่นๆ      
อัตราสวนเงินลงทุนในหลักทรัพยตอสินทรัพย รอยละ 16.43% 1.69% 0.52% 0.51% 
เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ (คํานวณตามเกณฑสํานักงาน) รอยละ 97.25% 322.54% 75.88% 77.42% 
มูลคาตามบัญชีตอหุนสามัญ บาทตอหุน 12.16 8.38 1.82 2.18 
มูลคาตามบัญชีตอหุนสามัญภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกู
ดอยสิทธิแปลงสภาพ 

บาทตอหุน 12.16 8.38 1.21 1.45 

มูลคาตามบัญชีตอหุนสามัญภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอ
ประชาชน 

บาทตอหุน 12.16 12.58 1.21 1.09 

กําไรตอหุน      
 กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน  บาทตอหุน 1.16 1.44 0.56 0.36 
 กําไรตอหุนปรับลด  บาทตอหุน 1.16 1.32 0.39 0.25 
 กําไรตอหุนภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลง
สภาพ  

บาทตอหุน 
N/A 0.96 0.37 0.24 

 กําไรตอหุนภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชน  บาทตอหุน N/A N/A N/A 0.18 
1 ไมมีขอมลูเนื่องจากบริษทัไมมียอดเงินกูยืมในป 2546  
2 อัตราสวนทางการเงินปรับเสมือนเต็มป โดยใหรายไดและกาํไรสุทธิของงวด 6 เดือนแรกเทากับงวด 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 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
คานายหนา 151.20 71.49 173.56 63.88 606.18 92.22 369.74 92.42 
คาธรรมเนียมและบริการ 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) 
ดอกเบี้ยและเงินปนผล 7.19 3.40 5.73 2.11 18.29 2.78 24.14 6.04 
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพย 1.94 0.92 4.26 1.57 12.53 1.91 4.93 1.23 
รายไดอื่น 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 
คาใชจายในการกูยืมเงนิ 0.35 0.17 10.05 3.70 36.49 5.55 19.47 4.87 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 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 - - 
สวนแบงขาดทนุในบรษิัทยอย 0.00 0.00 - - - - - - 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน 97.50 46.10 103.90 38.24 157.86 24.02 117.12 29.27 
คาใชจายเกี่ยวกับอาคารสถานที่และอุปกรณ 39.80 18.82 35.18 12.95 45.93 6.99 28.89 7.22 
คาภาษอีากร 0.14 0.07 0.33 0.12 1.06 0.16 1.01 0.25 
คาตอบแทนกรรมการ  - - 1.11 0.41 3.00 0.46 2.16 0.54 
ขาดทุนจากการดอยคาของอุปกรณ - - 4.21 1.55 - - - - 
คาบริจาค - - - - 31.90 4.85 - - 
คาใชจายอืน่ 10.83 5.12 16.85 6.20 20.16 3.07 10.16 2.54 
รวมคาใชจาย 155.10 73.33 182.14 67.04 325.83 49.57 192.61 48.15 
กําไรกอนภาษีเงนิได 56.39 26.67 89.55 32.96 331.47 50.43 207.46 51.85 
ภาษีเงินไดนิติบุคคล (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 
กําไรตอหุนข้ันพื้นฐาน 1.16  1.44  5.56  0.36  
 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก (ลานหุน)  40  40  40  400  
กําไรตอหุนปรับลด 1.16  1.32  3.02  0.25  
 จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก (ลานหุน)  40  44.81  59.9995  599.995  

 
หมายเหต ุ:    กําไรตอหุนปรบัลด เปนการปรับกาํไรสุทธิเพิ่มดวยองคประกอบสวนที่เปนทุนของหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ ถัวเฉลี่ย

ดวยจํานวนหุนสามัญที่ออกและชาํระแลวและหุนสามัญที่ออกเพือ่รองรับสิทธิการแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลง
สภาพ 
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งบดุล 
 

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

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 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 
เงินลงทุนในบรษิัทยอย 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 
รวมลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรบั 164.85 19.48 535.39 37.92 790.78 34.45 682.01 30.44 
หัก : คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (0.03) (0.00) (0.01) (0.00) (7.24) (0.32) (18.79) (0.84) 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับสุทธิ 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 
สินทรัพยไมมีตัวตน - สุทธิ 5.24 0.62 6.79 0.48 6.35 0.28 6.61 0.30 
สินทรัพยอื่น 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 
เงินกูยืมดอยสิทธิ - - 300.00 21.25 300.00 13.07 300.00 13.39 
เจาหนี้สํานักหักบัญช ี 71.52 8.45 49.16 3.48 414.12 18.04 416.39 18.58 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 252.11 29.79 210.35 14.90 418.10 18.21 231.56 10.33 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนหนี้สิน - - 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 - - 
โบนัสคางจาย - - 19.47 1.38 65.31 2.85 45.15 2.01 
คาใชจายคางจาย 3.83 0.45 8.22 0.58 8.35 0.36 14.55 0.65 
ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 8.15 0.96 14.40 1.02 50.82 2.21 62.20 2.78 
ภาษีเงินไดหัก ณ ที่จายรอนําสง 7.48 0.88 0.62 0.04 0.00 0.00 - - 
ดอกเบี้ยคางจาย - - 0.00 0.00 4.73 0.21 4.70 0.21 
คาบริจาคคางจาย - - 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 
ทุนที่ออกและชาํระแลว 400.00 47.27 400.00 28.33 400.00 17.43 400.00 17.85 
สวนเกิน(สวนต่ํา)ทุนทีเ่กิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงนิลงทนุ 52.24 6.17 (1.19) (0.08) (0.41) (0.02) 0.78 0.03 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - องคประกอบที่เปนทุน - - 12.49 0.88 12.49 0.54 12.49 0.56 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - จัดสรรแลว สํารองตามกฎหมาย - - 8.00 0.57 40.00 1.74 40.00 1.79 
กําไร(ขาดทุน)สะสม - ยังไมไดจัดสรร 34.33 4.06 83.75 5.93 274.03 11.94 419.17 18.71 
รวมสวนของผูถือหุน 486.57 57.50 503.04 35.63 726.11 31.63 872.44 38.94 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 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 
ลานบาท ลานบาท ลานบาท ลานบาท 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิสําหรับป 46.54  57.41  222.28  145.14 
   คาเส่ือมราคา 12.54  11.63  15.81  9.80 
ขาดทุนจากการดอยคาของอุปกรณและสินทรพัยไมมีตัวตน - 4.21  - - 
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (โอนกลับ) 0.03  (0.03) 7.24  - 
คาตัดจําหนายสวนเกินมูลคาหุนกู 0.04  0.02  (0.24) 0.03 
คาตัดจําหนายสวนลดมูลคาหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ-องคประกอบที่
เปนหนี้สิน 

- - 5.20  2.08 

กําไรจากการขายเงินลงทุนในบริษัทยอย - - (18.99) - 
ขาดทุนจากการซื้อขายหลักทรัพยเผ่ือขาย    0.99 
กําไร(ขาดทุน)จากการจําหนายอุปกรณ 0.01  (0.83) (0.42) - 
กําไรจากการโอนเปลี่ยนประเภทเงนิลงทนุ (9.33) - - - 
กําไร(ขาดทุน)จากการตีราคาหลักทรพัย 5.31 (0.24) 0.10  - 
ดอกเบี้ยคางจายเพิ่มข้ึน  - 4.73  - - 
โอนกลับคาเผื่อการดอยคาของอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน - - (1.48) - 
ตัดจําหนายอุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน 0.00  0.58  1.76  0.003 
ดอกเบี้ยรับตั๋วแลกเงิน - (0.02) - - 
กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสนิทรัพยและ
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 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับ (85.76) (370.54) (321.41) 120.31 
สินทรัพยอื่น (6.64) (0.26) (0.00) (7.99) 
เจาหนี้สํานักหักบัญช ี 57.24  (22.36) 364.96  2.27 
เจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 219.83  (41.76) 275.16  (186.54) 
หนี้สินอื่น 19.08  22.11  85.98  (18.95) 
เงินสดสุทธ ิ(ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน (41.56) (196.34) 628.25  186.27 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนระยะยาว 1.14  57.18  11.60  0.73 
เงินสดจายซ้ือเงินลงทนุในบริษัทยอย - - - - 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนในบรษิัทยอย - - 108.20  - 
เงินสดรับจากการขายอปุกรณ 0.00  5.28  0.71  - 
เงินสดจายในการซื้ออปุกรณ (7.43) (38.91) (30.17) (16.16) 
เงินสดจายซ้ือสินทรพัยไมมีตัวตน (4.93) (3.90) (1.02) (0.51) 
เงินสดสุทธ ิ(ใชไปใน) ไดมาจากกิจกรรมลงทนุ (11.22) 19.65  89.31  (15.93) 
เงินสดรับจากการกูยืมเงิน - 300.00  - - 
เงินสดรับจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ - 298.50  - - 
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน - 598.50  - - 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด (ลดลง) เพ่ิมข้ึน สทุธ ิ (52.78) 421.81  717.57  170.33 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ตนป 249.13  196.34  588.63  1,306.19 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ปลายป 196.34  618.16  1,306.19  1,476.53 
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ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงิน 
 

(งบการเงินรวม) (งบการเงินเฉพาะบริษัท) รายการ หนวย ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร  
(Profitability Ratio) 

     

อัตรากําไรขั้นตน รอยละ 96.78% 92.36% 91.04% 91.66% 
อัตรากําไรสุทธิ รอยละ 22.01% 21.13% 33.82% 36.28% 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน รอยละ 10.36% 11.60% 36.17% 34.14%2

อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน รอยละ 20.35% 48.71% 85.93% 389.19%2

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน  
(Efficiency Ratio) 

    
 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 6.99% 5.09% 11.99% 13.17%2

อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 0.32 0.24 0.35 0.73 
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน  
(Financial Ratio) 

    
 

อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลองตอเงินกู เทา N/A1 1.18 2.23 2.51 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอเงินกู เทา N/A1 1.04 1.36 1.17 
อัตราสวนสินทรัพยคลองตัวตอสินทรัพยรวม รอยละ 39.63% 48.86% 57.43% 66.41% 
อัตราสวนสินทรัพยกอรายไดตอสินทรัพยรวม รอยละ 35.91% 43.00% 34.97% 30.95% 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน เทา 0.74 1.81 2.16 1.57 
อัตราการจายเงินปนผล รอยละ N/A N/A N/A N/A 
อัตราสวนอื่นๆ      
อัตราสวนเงินลงทุนในหลักทรัพยตอสินทรัพย รอยละ 16.43% 5.07% 0.52% 0.51% 
เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ  
(คํานวณตามเกณฑสํานักงาน) 

รอยละ 97.25% 322.54% 75.88% 77.42% 

1 ไมมีขอมลูเนื่องจากบริษทัไมมียอดเงินกูยืมในป 2546  
2 อัตราสวนทางการเงินปรับเสมือนเต็มป โดยใหรายไดและกาํไรสุทธิของงวด 6 เดือนแรกเทากับงวด 6 เดือนที่เหลือในป 2549 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดาํเนินงาน 
การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในป 2546-2548 และงวด 6 เดือนแรกป 2549 พิจารณาจากงบการเงินเฉพาะของ

บริษัท แมวา ในป 2546-2547 บริษัทมีบริษัทยอยแหงหนึ่ง คือ บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด 
(“BFITAM”) ซ่ึงจัดตั้งเมื่อวันที่ 26 พฤศจิกายน 2546 และไดขายเงินลงทุนในบริษัทยอยดังกลาวใหแกบริษัท ฟนันซา จํากัด 
(มหาชน) (“FNS”)ทั้งจํานวนเมื่อวันที่ 5 และ 10 มกราคม 2548 ในราคา 108.2 ลานบาท เปนผลให BFITAM ไมถือเปนบริษัทยอย
ของบริษัทนับตั้งแตวันที่ 10 มกราคม 2548 เปนตนไป และบริษัทรับรูผลกําไรจากการขายบริษัทยอยจํานวน 18.9 ลานบาท ในงบ
กําไรขาดทุนป 2547 ซ่ึงการที่ FNS ใชสิทธิซ้ือเงินลงทุนใน BFITAM นั้นเปนไปตามเงื่อนไขของการออกเงินกูดอยสิทธิใหแก 
FNS ซ่ึงเงินกูยืมดอยสิทธิดังกลาวมูลคา 300 ลานบาท มีอายุ 2 ป ครบกําหนดชําระในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 (รายละเอียดเงินกู
ดอยสิทธิปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ 12 การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานดานหนี้สิน)  

อยางไรก็ตาม เนื่องจากในชวงเวลาที่บริษัทลงทุนใน BFITAM เปนชวงที่เพิ่งเริ่มจัดตั้งบริษัท BFITAM จึงยังไมมีการ
ประกอบธุรกิจใดที่มีนัยสําคัญตอบริษัท ทั้งนี้ รายละเอียดของงบการเงินรวมที่รวมผลการดําเนินงานของ BFITAM ในป 2546 
และป 2547 ไดแสดงใหเห็นไวแลวขางตน  

 
ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 
บริษัทหลักทรัพย บีฟท จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) ประกอบธุรกิจหลักเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ใหบริการนาย

ทะเบียนหลักทรัพย การจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพย ปจจุบัน บริษัทเปนสมาชิกตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยหมายเลข 27 (รายละเอียดประวัติและพัฒนาการที่สําคัญของบริษัทมีในหัวขอ 2.1 เรื่องความเปนมาและพัฒนาการที่
สําคัญ) 

ธุรกิจหลักของบริษัทคือการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย  โดยเนนที่ลูกคาบุคคลเปนหลัก ในชวง 3 ปที่ผานมา บริษัทมี
การเพิ่มจํานวนเจาหนาที่การตลาดทั้งจากบริษัทหลักทรัพยอื่นและเจาหนาที่การตลาดที่ไดรับใบอนุญาตใหม และมีการขยายสาขา
ทั้ง สํานักงานใหญ สาขาสีลม สาขาหาดใหญ และสาขานครศรีธรรมราช ทําใหมีการขยายตัวของมูลคาการซื้อขายหลักทรัพย
เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง กลาวคือ ในป 2546 บริษัทมีปริมาณการซื้อขายผานบริษัทเฉลี่ยตอวันเทากับ 247 ลานบาท ตอวัน ซ่ึงเทากับ
สวนแบงการตลาดโดยเฉลี่ยเทากับรอยละ 0.65 ตอมา ในป 2547 มีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุนในบริษัทเงินทุน กรุงเทพธ
นาทร จํากัด (มหาชน) (“บริษัทใหญ”) ซ่ึงเปนผูถือหุนรอยละ 99.99 ของบริษัท ทําใหบริษัทมีการเปลี่ยนแปลงผูบริหารและเปลีย่น
นโยบายการดําเนินธุรกิจเปนไปในเชิงรุกมากขึ้น โดยมุงขยายฐานลูกคาทั้งประเภทลูกคาบัญชีเงินสด และลูกคาบัญชีCredit 
Balance ประกอบกับการพัฒนาระบบการซื้อขายผานระบบอินเตอรเน็ต (Internet Trading) ของบริษัทใหมีความรวดเร็วและมี
ประสิทธิภาพ ซ่ึงเปนกลยุทธการขายที่สําคัญ ทําใหบริษัทขยายฐานลูกคาไดเพิ่มขึ้น โดยมีการขยายตัวของปริมาณการซื้อขายผาน
ระบบอินเตอรเน็ตของบริษัทจาก 27,403 ลานบาทในป 2547 เปน 86,602 ลานบาทในป 2548 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 
216.03 และมีปริมาณการซื้อขายผานระบบอินเตอรเน็ตเทากับ 39,871 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 25.65 ของปริมาณการซื้อขาย
งวดหกเดือนแรกป 2549 (รายละเอียดปริมาณการซื้อขายของลูกคาบัญชีเงินสด ลูกคาบัญชี Credit Balance และการซื้อขายผาน
ระบบอินเตอรเน็ตปรากฏตามหัวขอ 3.1.1 ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย) เปนผลใหจํานวนลูกคา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 
และ 30 มิถุนายน 2549 มีจํานวนเทากับ 4,081 บัญชี และ 4,595 บัญชี จาก 2,975 บัญชี ในวันส้ินป 2547 โดยมีปริมาณการซื้อขาย
ผานบริษัทเฉลี่ยตอวันในป 2547 ป 2548 และ หกเดือนแรกป 2549  เทากับ 304 ลานบาท 1,059 ลานบาท และ 1,296 ลานบาท ซ่ึง
เทากับสวนแบงการตลาดโดยเฉลี่ยเทากับรอยละ 0.74 รอยละ  3.19 และ รอยละ 3.55 ตามลําดับ  

ผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัท สําหรับงวดบัญชี 1 มกราคม – 31 ธันวาคม ในป 2545-2548 และสําหรับ
งวด 6 เดือนส้ินสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เปนดังนี้  
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ก) ผลการดาํเนนิงาน 
รายได 
รายไดรวมของบริษัทขยายตัวอยางตอเนื่องจาก 211.49 ลานบาทในป 2546 เปน 256.26 ลานบาทในป 2547 หรือมีอัตรา

การเติบโต เทากับรอยละ 21 และมีการเติบโตอยางมีนัยสําคัญเปน 657.30 ลานบาท ในป 2548 และ 400.07 ลานบาทในชวงหก
เดือนแรกป 2549 รายไดของบริษัทมาจากคาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย และรายไดคาธรรมเนียมและบริการ 
กําไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพย รายไดดอกเบี้ยและเงินปนผล รายไดดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพย และรายได
อื่น ทั้งนี้ ตั้งแตป 2548 เปนตนมา บริษัทมีการเพิ่มจํานวนเจาหนาที่การตลาดและการเปดสาขาใหม เพื่อขยายฐานลูกคาและการ
บริการใหมีคุณภาพ และมีนโยบายการบริหารรายไดใหสอดคลองกับตนทุนเพื่อใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุด โดยมุงเนนเฉพาะ
ธุรกิจซ้ือขายหลักทรัพยใหมีการเติบโตอยางย่ังยืน กอนที่จะเริ่มขยายธุรกิจในสวนอื่นในลําดับถัดไปในอนาคต ดังนั้น คานายหนา
จากการซื้อขายหลักทรัพยจะเปนรายไดหลักของบริษัทตั้งแตป 2548 เปนตนไป 

 
รายละเอียดรายไดของบริษัทในป 2546 ถึงชวงหกเดือนแรกป 2549  มีดังนี้  

ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) รายได 
ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

คานายหนา 151.20 71.49 173.56 67.73 606.18 92.22 369.74 92.42 
คาธรรมเนียมและบริการ 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) 
ดอกเบี้ยและเงินปนผล 7.19 3.40 5.43 2.12 18.29 2.78 24.14 6.04 
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย 1.94 0.92 4.26 1.66 12.53 1.91 4.93 1.23 
รายไดอื่น 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 
 
รายไดคานายหนา 
รายไดคานายหนาของบริษัทเปนคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ซ่ึงบริษัทคิดจากลูกคาในอัตรารอยละ 0.20–

0.25 ของมูลคาการซื้อขาย ซ่ึงมีมูลคาเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง จาก  151.20 ลานบาท ในป 2546 เปน 173.56 ลานบาท และ 606.18 
ลานบาทในป 2547 และ ป 2548 ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ  14.79 และรอยละ 249.26ในป 2547 และ ป 2548 
ตามลําดับ และในชวงหกเดือนแรกป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย
เทากับ 300.08 ลานบาท และ 369.74 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 23.21 ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของรายไดคาธรรมเนียม
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพยนี้ สืบเนื่องจากรายไดคานายหนามีความสัมพันธโดยตรงกับมูลคารวมการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย 
ประกอบกับบริษัทยังสามารถขยายฐานลูกคาเพิ่มมากขึ้นตามเปาหมาย ทั้งจากการเพิ่มจํานวนเจาหนาที่การตลาด การเปดสาขา
ใหม และการชักชวนลูกคารายใหญของผูบริหารบริษัทใหทําการซื้อขายผานบริษัท ประกอบกับการประชาสัมพันธบริษัทผานสื่อ
ตางๆ ทําใหบริษัทมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 3.19 ในป 2548 และรอยละ 3.55 ในชวงหกเดือนแรกป 2549 โดยเปน
การเพิ่มมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาประเภทบัญชีเงินสด และประเภทบัญชี Credit Balance และการขยายตัวของฐาน
ลูกคากลุม Internet Trading ทําใหมูลคาการซื้อขายผานบริษัทเพิ่มขึ้นจาก 60,897.57 ลานบาทในป 2546 เปน 259,457 ลานบาท 
ในป 2548 และ 155,476.32 ลานบาทในหกเดือนแรกป 2549 
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มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมของตลาดหลักทรัพยเปรียบเทียบกับมูลคาของบริษัท 

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

มูลคาการซื้อขายรวมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(ลานบาท) 

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

จํานวนบริษทัหลกัทรัพยที่เปดดําเนินการ (บริษัท) 37 36 39 37 
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมผานบริษทั (ลานบาท) 60,897.57 74,548.80 259,457.19 155,476.32 
สวนแบงการตลาด (รอยละ) 0.65 0.74 3.19 3.55 
อันดบัสวนแบงการตลาด  33 33 10 9 

 
นอกจากนี้ การยกเลิกการเปดเสรีคาธรรมเนียมซ้ือขายหลักทรัพย และประกาศใชคาธรรมเนียมซ้ือขายหลักทรัพยข้ันต่ําใน

อัตรารอยละ 0.25 (รอยละ 0.20 สําหรับการซื้อขายหลักทรัพยผาน Internet) ซ่ึงเริ่มตั้งแตวันที่ 14 มกราคม 2545 จนถึงวันที่13 
มกราคม 2553 ทําใหแนวโนมการแขงขันดานราคาคานายหนาลดลง ทั้งนี้ รายไดคานายหนาของบริษัท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 
67.73 ของรายไดรวมในป 2547 รอยละ 92.22 ของรายไดรวมในป 2548 และ รอยละ 92.42 ของรายไดรวมในหกเดือนแรกป 2549 

 
รายไดคาธรรมเนียมและบริการ 
ในป 2546-2547 บริษัทมีรายไดจากคาธรรมเนียมและบริการเทากับ 33.54 ลานบาท และ 25.31 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 

24.54โดยรายไดหลักของคาธรรมเนียมและบริการ ไดแก รายไดจากการบริหารกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ ซ่ึงเดิมบริษัทมีหนวยงาน
การบริหารจัดการกองทุนภายใตการดําเนินธุรกิจของบริษัท กอนที่จะโอนธุรกิจการบริหารจัดการกองทุนไปยังบริษัทหลักทรัพย
จัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (“BFITAM”) ในเดือนกรกฎาคม 2547 ซ่ึงในป 2547 บริษัทเปนผูถือหุนรอยละ 99.99 ของ 
BFITAM แตตอมาในเดือนมกราคม 2548 บมจ. ฟนันซา ไดใชสิทธิในการซื้อหุน BFITAM ทั้งจํานวนจากบริษัท ทาํใหบริษทัไมมี
เงินลงทุนใน BFITAM อีกตอไป จึงเปนเหตุใหรายไดคาธรรมเนียมและบริการในป 2548 มีมูลคาลดลงคงเหลือเทากับ 0.75 ลาน
บาท (ในป 2547 BFITAM มีรายไดรวมทั้งส้ิน 15.42 ลานบาท) 

 นอกจากรายไดจากการบริหารจัดการกองทุน บริษัทยังมีรายไดคาธรรมเนียมและบริการอื่น ไดแก รายไดจากธุรกิจนาย
ทะเบียน และรายไดจากการจัดจําหนายหลักทรัพยอีกสวนหนึ่ง สําหรับรายไดจากธุรกิจนายทะเบียนนั้น บริษัทรับเปนนาย
ทะเบียนใหแกหลักทรัพยของทั้งรัฐวิสาหกิจและเอกชนรายใหญ เชน พันธบัตรของการไฟฟานครหลวง และหุนกูของธนาคารธน
ชาติ จํากัด (มหาชน) เปนตน  
สรุปรายไดจากธุรกิจนายทะเบียน และรายไดจากการจัดจําหนายหลักทรัพยในป 2546 – 2548 และชวงหกเดือนแรกป 2549 

หนวย : บาท 
ป รายไดจากธุรกิจนายทะเบียน รายไดจากการจัดจําหนายหลักทรพัย 

ป 2546 816,221 1,863,854 
ป 2547 693,518 647,000 
ป2548 528,315 79,844 

6 เดือนแรก ป 2549 212,118 1,312,500 
สําหรับรายไดจากการจัดจําหนายหลักทรัพย บริษัทมีการรับประกันการจําหนายหุนสามัญที่ออกเสนอขายตอประชาชน 

(IPO และ PO) แบบ Firm underwriting ในป 2545 ถึงชวงหกเดือนแรกป 2549 (รายละเอียดปรากฏตามขอ 3.1.2 ธุรกิจการจัด
จําหนายหลักทรัพย) โดยบริษัทสามารถจําหนายหุนในสวนของบริษัทไดทั้งหมดและไดรับคาธรรมเนียมการจัดจําหนายและ
รับประกันการจําหนายหลักทรัพย แตเนื่องจากตั้งแตเดือนพฤศจิกายน 2547 เปนตนมา บริษัทขาดบุคลากรและทีมงานที่จะปฏิบัติ
หนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงิน ทําใหบริษัทไดแจงขอระงับการปฏิบัติหนาที่ที่ปรึกษาทางการเงินชั่วคราวไปยังสํานักงาน กลต. 
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โดย บริษัทไดรับอนุมัติใหระงับการปฏิบัติหนาที่ที่ปรึกษาทางการเงินในระหวางวันที่ 25 พฤศจิกายน 2548 ถึง 24 พฤศจิกายน 
2549 ซ่ึงสวนงานดานที่ปรึกษาทางการเงินหรือสวนวาณิชธนกิจดังกลาวเปนสวนสนับสนุนหลักของการจัดจําหนายหลักทรัพย 
การหยุดดําเนินธุรกิจวาณิชธนกิจทําใหบริษัทไมมีรายไดจากการการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและมีรายไดจากการจัดจําหนาย
หลักทรัพยในป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 ลดลงมาก อยางไรก็ตาม บริษัทไดย่ืนเรื่องตอสํานักงาน กลต.เพื่อขอยกเลิกการขอ
ระงับการปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงิน เพื่อใหการใหความเห็นชอบในการเปนที่ปรึกษาทางการเงินใหกลับมามผีลอกีครัง้ 
(Reactivate) เนื่องจากบริษัทสามารถสรรหาบุคคลากรใหเขามาปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงินไดแลว ซ่ึงปจจุบันบริษัท
ไดรับอนุญาตจากสํานักงาน กลต. แลวเมื่อวันที่ 24 สิงหาคม 2549 

 
รายไดอื่นนอกเหนือจากรายไดคานายหนาและรายไดคาธรรมเนียมและบริการ 
บริษัทไมมีนโยบายการลงทุนซ้ือขายหลักทรัพยในบัญชีของบริษัทตั้งแตป 2547 เปนตนมา อยางไรก็ตาม บริษัทยังคงมี

หลักทรัพยและตราสารหนี้คงคางอยูในบัญชีของบริษัท ซ่ึงอยูระหวางดําเนินการทยอยขายออกเปนระยะ และไมมีนโยบายลงทุน
หลักทรัพยเพิ่มเติมในชวงป 2547-2548 และชวงหกเดือนแรกป 2549 ซ่ึงผลกําไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพยในบัญชีของ
บริษัทไดบันทึกอยูในรูปของกําไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพยดังตารางสรุปดังนี้ 

หนวย : ลานบาท 
รายการ ป 2547 ป 2548 ป 2549 

(ม.ค. – มิ.ย.) 
กําไร (ขาดทนุ) ทียั่งไมเกิดขึ้นจริงของหลักทรพัยเพื่อคา  0.24 (0.10) - 
กําไร (ขาดทนุ) จากการซื้อขายหลกัทรัพยเพื่อคา 0.91 (0.72) (0.21) 
กําไร (ขาดทนุ) จากการซื้อขายหลกัทรัพยเผื่อขาย 44.45 (0.52) (0.99) 
กําไรจากการขายเงินลงทุนในบริษทัยอย - 18.99 - 
รวมกําไร (ขาดทนุ) จากการซื้อขายหลักทรัพย  45.60 17.65 (1.20) 

 
สําหรับป 2548 บริษัทมีกําไร(ขาดทุน) จากการซื้อขายหลักทรัพย จํานวน 17.65 ลานบาท ประกอบดวยกําไรจากการขาย

เงินลงทุนในบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (BFITAM) จํานวน 18.99 ลานบาท ซ่ึงเปนการใชสิทธิในการ
ซ้ือหุนของบมจ. ฟนันซา เมื่อเดือนมกราคม 2548 ตามเงื่อนไขการใหกูยืมเงินกูดอยสิทธิ (รายละเอียดปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ12 
การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานดานหนี้สิน) จํานวน 9,999,993 หุน ในราคาหุนละ 10.82 บาท คิดเปน 108.2 ลาน
บาท โดยมีราคามูลคาตามบัญชีเทากับ 89.21 ลานบาท สงผลใหบริษัทมีกําไรจากการขาย BFITAM จํานวน 18.99 ลานบาท   

 
รายไดดอกเบี้ยและเงินปนผล เปนผลตอบแทนที่ไดรับจากเงินฝากธนาคารและการลงทุนในตั๋วสัญญาใชเงินของสถาบัน

การเงินตางๆ ซ่ึงไดรับอัตราดอกเบี้ยเปนไปตามอัตราตลาด สําหรับรายไดดอกเบี้ยเงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพยมาจากลูกคาใน
บัญชี Credit Balance ที่มีการกูยืมเงินบริษัทเพื่อซ้ือหลักทรัพยไมเกินกวาวงเงินที่บริษัทอนุมัติให และเมื่อมียอดการกูยืม บริษัทจะ
คิดดอกเบี้ยในอัตราไมต่ํากวาอัตราเงินกูระยะสั้นสําหรับลูกคาชั้นดี ลบรอยละ 2 (MOR-2%) ของธนาคาร 4 แหงเฉลี่ย ไดแก 
ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารไทยพาณิชย และธนาคารกสิกรไทย หรือใชอัตราอางอิงจากบริษัทหลักทรัพย เพื่อธุรกจิ
หลักทรัพย จํากัด   

 
คาใชจาย 
คาใชจายรวมของบริษัทในป 2546-2548 และหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 155.10 ลานบาท 166.71 ลานบาท  325.83 ลาน

บาท และ 192.61 ลานบาท  คิดเปนสัดสวนตอรายไดรวมเทากับรอยละ 73.33 รอยละ 65.06 รอยละ 49.57 และรอยละ 48.15 
ตามลําดับ  

รายละเอียดคาใชจายของบริษัทในป 2546 – ป 2548 และในงวดหกเดือนแรกป 2549 มีดังนี้ 
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ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) 

รายการ 
ลานบาท รอยละตอ

รายไดรวม ลานบาท รอยละตอ
รายไดรวม ลานบาท รอยละตอ

รายไดรวม ลานบาท รอยละตอ
รายไดรวม 

คาใชจายในการกูยืมเงิน 0.35 0.17 10.05 3.92 36.49 5.55 19.47 4.87 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 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 - - 
สวนแบงขาดทุนในบริษัทยอย 0.43 0.21 10.35 4.04 - - - - 
คาใชจายในการดําเนินงาน         
คาใชจายเก่ียวกับพนักงาน 97.50 46.10 89.57 34.95 157.86 24.02 117.12 29.27 
คาใชจายเก่ียวกับอาคารสถานที่และอุปกรณ 39.80 18.82 34.72 13.55 45.93 6.99 28.89 7.22 
คาภาษีอากร 0.14 0.07 0.41 0.16 1.06 0.16 1.01 0.25 
คาตอบแทนกรรมการ  - - 1.11 0.43 3.00 0.46 2.16 0.54 
ขาดทุนจากการดอยคาของอุปกรณ - - - - - - - - 
คาบริจาค - - 0.07 0.03 31.90 4.85 - - 
คาใชจายอื่น 10.79 5.10 11.90 4.64 20.16 3.07 10.16 2.54 
รวมคาใชจาย 155.10 73.33 166.71 65.06 325.83 49.57 192.61 48.15 

 
ทั้งนี้ สําหรับอัตราสวนคาใชจายตอมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทพบวาลดลงอยางตอเนื่องจากรอยละ 0.22 ในป 

2547 เหลือรอยละ 0.12 ในงวดหกเดือนแรกป 2549 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน 
คาใชจายที่มีสัดสวนมากที่สุดไดแก คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน ซ่ึงรวมถึง เงินเดือนพนักงานและคาตอบแทนพนักงาน

การตลาด ทั้งที่เปนพนักงานการตลาดในระบบเงินเดือนคงที่ (Salary Base) และพนักงานการตลาดในระบบคาตอบแทน 
(Incentive Base) ซ่ึงเปนไปตามหลักเกณฑของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานคิดเปนสัดสวน
รอยละ 46.10 รอยละ 34.95 รอยละ 24.02 และรอยละ 29.27 ของรายไดรวมในป 2546 ถึงป 2548และงวดหกเดือนแรกป 2549 
ตามลําดับ สัดสวนของคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานลดลงอยางตอเนื่องตั้งแตป 2546 เนื่องจากบริษัทมีรายไดเพิ่มสูงขึ้นจากมูลคาการ
ซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย  ประกอบกับการขยายตัวของฐานลูกคาที่ซ้ือขายผานระบบอินเตอรเน็ต (Internet Trading) ของบริษัท 
ซ่ึงมีความรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ และเปนจุดขายสําคัญที่ทําใหบริษัทมีอัตราการเติบโตของรายได โดยลูกคากลุม Internet 
Trading และลูกคารายใหญของบริษัทบางสวน เปนลูกคาที่ดูแลโดยพนักงานการตลาดในระบบเงินเดือนคงที่ ทําใหบริษัทไมมี
ภาระตองจายคาตอบแทนตามสัดสวนของคานายหนาการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาดังกลาวใหแกพนักงานการตลาด อยางไรกด็ ี
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน เมื่อเทียบระหวางป 2547 และป 2548 จะเห็นวาเพิ่มขึ้นจาก 89.57 ลานบาท เปน 157.86 ลานบาท หรือ
เพิ่มขึ้นรอยละ 76.24 และเมื่อเทียบระหวางงวดหกเดือนแรกป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 เพิ่มขึ้นจาก 73.50 ลานบาท เปน 
117.12 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 59.34 เปนผลเนื่องมาจากสวนแบงการตลาดของบริษัทสูงขึ้น และบริษัทมีการขยายฐานลกูคา
ในบัญชีเงินสดและบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยในระบบ Credit Balance 

 
คาใชจายเกี่ยวกับการกูยืมเงิน
บริษัทมีคาใชจายในการกูยืมเงินในป 2547 ป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 10.05 ลานบาท 36.49 ลานบาท และ

19.47 ลานบาท ซ่ึงเปนยอดรวมของรายการดอกเบี้ยจายใหแกเงินฝากลูกคาในบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยประเภท Cash Balance และ 
Credit Balance ดอกเบี้ยจายใหแกเงินฝากของลูกคาที่ใชเปนหลักประกันวงเงินซ้ือขายหลักทรัพย ดอกเบี้ยจายเงินกูดอยสิทธิที่
เริ่มตนในเดือน สิงหาคม 2547 จํานวน 300 ลานบาทอัตราดอกเบี้ยรอยละ 5.50 ตอป และดอกเบี้ยจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลง
สภาพในเดือนตุลาคม 2547 มูลคา 298.50 ลานบาทอัตราดอกเบี้ยรอยละ 3.75 ตอป (รายละเอียดหุนกูดอยสิทธิและเงินกูดอยสิทธิ
ปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ 12 การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานดานหนี้สิน) เพื่อขยายฐานลูกคาทั้งประเภทบัญชีเงิน
สด และบัญชี Credit Balance ทําใหบริษัทมีตนทุนเงินกูยืมเพิ่มขึ้นในป 2547 และป 2548 โดยยอดคาใชจายในการกูยืมสวนใหญ 
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เปนดอกเบี้ยจายสําหรับเงินกูดอยสิทธิจํานวน 6.19 ลานบาทในป 2547 จํานวน 16.50 ลานบาทในป 2548 และ 8.18 ลานบาทใน
งวดหกเดือนแรกป 2549 และมีดอกเบี้ยจายสําหรับหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 2.70 ลานบาทในป 2547 จํานวน 16.40 ลาน
บาทในป 2548 และ 7.63 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ ทั้งนี้ เงินกูดอยสิทธิจะครบกําหนดชําระในวันที่ 16 
สิงหาคม 2549 สวนหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจะครบกําหนดชําระคืนวันที่ 5 ตุลาคม 2550 (บริษัทไดชําระคืนเงินกูดอยสิทธิ
จํานวน 300 ลานบาท ซ่ึงครบกําหนดชําระแลวเมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2549) 

 
คาธรรมเนียมและบริการจาย 
คาธรรมเนียมและบริการจายของบริษัท เปนคาธรรมเนียมที่บริษัทชําระใหแกหนวยงานทางการที่เกี่ยวของกับการดําเนิน

ธุรกิจทั้งหมด ดังนี้ 
- รอยละ 1 ของรายไดรวมของคานายหนาซ้ือขายหลักทรัพยและรายไดคาธรรมเนียมและบริการ โดยไมนอยกวา 

200,000 บาทตอปแตไมเกิน 3 ลานบาทตอปใหแก สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
- เดือนละ 50,000 บาทและรอยละ 0.005 ของปริมาณการซื้อขายผานบริษัทเปนคาธรรมเนียมสมาชิกตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยใหแก ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนรายเดือน 
- รอยละ 0.0005 ของปริมาณการซื้อขายผานบริษัทเปนรายเดือนใหแก กองทุนคุมครองผูลงทุนในหลักทรัพยซ่ึงอยู

ภายใตการดูแลของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
- คาบริการจายใหแกบริษัท ศูนยรับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) (“TSD”) จํากัด เพื่อบริการงานปฏิบัติการหลังการ

ซ้ือขายหลักทรัพย (Back-office Service) เดือนละ 40,000 บาท และในอัตรา 7.50 ถึง 16.00 บาทตอบัญชีลูกคาและ
รายการที่เกิดขึ้นจริง 

- รอยละ 0.008, 0.012 หรือ 0.016 ของมูลคาการชําระราคา และรับชําระราคาหลักทรัพยสุทธิของบริษัทในแตละเดือน
ใหแก กองทุนทดแทนความเสียหายในระบบการชําระราคาและสงมอบหลักทรัพย ภายใตการดูแลของบริษัท ศูนย
รับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) จํากัด  

- คาธรรมเนียมใหบริการการซื้อขายหลักทรัพยแบบ Online ในอัตรารอยละ 0.02 – 0.05 ของมูลคาการซื้อขาย
หลักทรัพยผาน www.settrade.com แตไมนอยกวา 20,000 บาทตอเดือน ใหแกบริษัท เซ็ทเทรด ดอท คอม จํากัด 

จากงบการเงินของบริษัท คาธรรมเนียมและบริการจายนี้เปนคาใชจายหลักรายการหนึ่งที่แปรผันโดยตรงกับปริมาณการ
ซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัท ดังนั้นเมื่อสวนแบงการตลาดของบริษัทในป 2548 เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับป 2547 ประกอบกับบริษัท
เปลี่ยนมาใชบริการงานปฏิบัติการหลังการซื้อขายของ TSD ตั้งแตเดือนมิถุนายน ป 2547 เปนตนมา คาธรรมเนียมและบริการจาย 
ในป 2547 และป 2548 จึงเพิ่มขึ้นจาก 8.56 ลานบาท เปน 22.20 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นถึงรอยละ 159.35 และเทากบั 13.82 ลานบาท 
ในงวดหกเดือนแรกป 2549 หรือคิดเปนรอยละ 3.45 ของรายไดรวม เพิ่มจากงวดหกเดือนแรกป 2548 รอยละ 6.97 อยางไรก็ตาม 
การใชบริการของ TSD ทําใหบริษัทสามารถลดคาใชจายดานบุคลากรในฝายปฏิบัติการหลักทรัพยลงได และทําใหขอมูล
ประมวลผลการซื้อขายของลูกคามีความเที่ยงตรง มีการออกรายงานใหสอดคลองกับขอกําหนดของทางการ และทาง TSD เปน
เสมือนหนวยงานกลางที่คอยตรวจสอบขอมูลการซื้อขายกับระบบของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดโดยตรง 

 
คาใชจายเกี่ยวกับอาคาร สถานที่และอุปกรณ 
บริษัทมีคาใชจายเกี่ยวกับอาคาร สถานที่และอุปกรณในป 2547 ป 2548 และหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 34.72 ลานบาท 

45.93 ลานบาท และ 28.89 ลานบาท ตามลําดับ โดยแบงเปน 
(1) คาใชจายเกี่ยวกับอาคาร สถานที่ 
(2) คาใชจายเกี่ยวกับอุปกรณ  
ซ่ึงคาใชจายเกี่ยวกับอาคารและสถานที่ ประกอบดวยคาเชาสํานักงานใหญและสํานักงานสาขาของบริษัท คาเสื่อมราคา คา

ประกันสําหรับเครื่องตกแตง เครื่องติดตั้ง และอุปกรณ รวมทั้งคาน้ําคาไฟ จํานวน 19.37 ลานบาทในป 2547 24.84 ลานบาทในป 
2548 และ 16.05 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 สําหรับคาใชจายเกี่ยวกับอุปกรณ ประกอบดวย คาเชา คาเสื่อมราคา คา
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ซอมแซม บํารุงรักษา และคาประกันภัยทั้งระบบคอมพิวเตอรฮารดแวรและซอฟทแวร จํานวน15.35 บาทในป 2547 21.09 ลาน
บาท ในป 2548 และ 12.84 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 

 
หนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญ 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทมาจากยอดลูกหนี้ 3 ประเภท ไดแก 
• ยอดดุลสุทธิลูกหนี้ลูกคาที่ซ้ือขายหลักทรัพยดวยเงินสด 
• ลูกหนี้เงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพยโดยใชหลักทรัพยที่ซ้ือนั้นมาวางเปนหลักประกัน  
• ลูกหนี้อื่น เชน ลูกหนี้ซ้ือหลักทรัพยดวยเงินสดที่ไมสามารถชําระเงินไดภายในระยะเวลาที่กําหนด ลูกหนี้ธุรกิจ

หลักทรัพยที่อยูระหวางดําเนินคดีประนอมหนี้หรือผอนชําระ เปนตน  
บริษัทมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญโดยการประเมินฐานะของลูกหนี้แตละรายโดยพิจารณาความเสี่ยงในการเรียกชําระ

และมูลคาของหลักทรัพยที่ใชคํ้าประกันและตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเมื่อหนี้นั้นมีหลักประกันไมเพียงพอ และ/หรือ มีโอกาสที่
ไดรับชําระคืนไมครบ โดยใชเกณฑที่กําหนดโดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยดังนี้  

1. มูลหนี้จัดชั้นสูญ  
ไดแกมูลหนี้ที่บริษัทไดทําสัญญาปลดหนี้ให หรือมูลหนี้ของลูกหนี้ที่ไดติดตามทวงถามจนถึงที่สุดแลวแตไมไดรับ

การชําระหนี้ และบริษัทไดดําเนินการจําหนายหนี้สูญจากบัญชีลูกหนี้ตามกฎหมายภาษีอากรแลว  
2. มูลหนี้จัดชั้นสงสัย 

ไดแกมูลหนี้เฉพาะสวนที่สูงเกินกวาหลักประกันของลูกหนี้ทั่วไป ลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินไมเกินทุก
สามเดือน ซ่ึงคางชําระเงินตนหรือดอกเบี้ยตั้งแตสามเดือนขึ้นไป และลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินเกินกวาทุกสามเดือน 
เวนแตมีหลักฐานที่ชัดเจนและมีความเปนไปไดคอนขางแนที่บริษัทจะไดรับชําระหนี้ทั้งหมด 

3. มูลหนี้จัดชั้นต่ํากวามาตรฐาน 
ไดแกมูลหนี้สวนที่ไมสูงเกินกวาหลักประกันของลูกหนี้ทั่วไป ลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินไมเกินทุกสาม

เดือน ซ่ึงคางชําระเงินตนหรือดอกเบี้ยตั้งแตสามเดือนขึ้นไป และลูกหนี้ผอนชําระที่มีงวดการชําระเงินเกินกวาทุกสามเดือน เวน
แตมีหลักฐานที่ชัดเจนและมีความเปนไปไดคอนขางแนที่บริษัทจะไดรับชําระหนี้ทั้งหมด 

 
บริษัทมีนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญทั้ง 100 % ของมูลหนี้จัดชั้นสงสัยทั้งจํานวน และตัดจําหนายลูกหนี้ที่เขาขาย

จัดชั้นสูญออกจากบัญชีทันทีที่พบรายการ ในชวงป 2546 – 2548 และในงวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีการจัดชั้นลูกหนี้และตั้ง
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ ดังนี้  

 
ป 2546 ป 2547 ป 2548  30 มิถุนายน 2549  

หนวย : ลานบาท ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญ 

ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญ 

ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญ 

ลูกหนี้และ
ดอกเบี้ยคางรับ 

คาเผื่อหนี้สงสัย
จะสูญ 

มูลหนี้ปกติ 164.82 - 469.36 - 783.53 - 663.22 - 
มูลหนี้จัดชั้นตํ่ากวามาตรฐาน - - - - - - - - 
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) 

 
คุณภาพลูกหนี้ของบริษัทอยูในระดับที่มีความเสี่ยงต่ํามาก โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 2548 บริษัทมีมูลหนี้จัดชั้น

สงสัยคิดเปนสัดสวนต่ํากวารอยละ 0.05 ของลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยรวม อยางไรก็ตาม ในป 2548 บริษัทมีลูกหนี้จัดชั้นสงสัย
จํานวน 2 ราย  ซ่ึงถูกบังคับขายหุนจากการลดลงของมูลคาหลักทรัพยนั้นอยางรวดเร็ว ทําใหหลักประกันไมคุมวงเงินกูตามเกณฑ
การกูยืมเงินของบริษัท ซ่ึงบริษัทไดทําการติดตามทวงถาม และใหลูกหนี้ลงนามในหนังสือยอมรับสภาพหนี้แลว โดยบริษัทไดตั้ง
สํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจํานวน 10.16 ลานบาท ซ่ึงในไตรมาสที่ 3 ป 2548 บริษัทไดรับชําระเพิ่มเติมจากลูกหนี้ดังกลาว 2.92 
ลานบาท คงเหลือรายการลูกหนี้ผอนชําระสําหรับลูกหนี้ 2 รายดังกลาว ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 จํานวน 7.24 ลานบาท อยางไรก็
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ตาม ในเดือนมิถุนายน 2549 บริษัทไดรับโอนลูกหนี้ที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจหลักทรัพยมาจาก BFIT ซ่ึงเปนบริษัทใหญ โดยแต
เดิมลูกหนี้ดังกลาวคงไวที่บริษัทใหญเนื่องจากอยูระหวางการดําเนินการตามขั้นตอนทางกฎหมาย ซ่ึงเมื่อคดีเสร็จส้ิน บริษัทตอง
จายชดเชยใหบริษัทใหญในกรณีที่เกิดผลเสียหายขึ้นตามสัญญารับภาระหนี้สุดทายในลูกหนี้สัญญาผอนชําระ ทวา ในเดือน
มิถุนายน 2549 บริษัทไดรับโอนภาระหนี้ดังกลาวกลับมาดําเนินการเอง โดยไดจายชําระคาโอนเปนจํานวน 11.6 ลานบาท ใหแก 
BFIT ซ่ึงลูกหนี้ดังกลาวประกอบดวยลูกหนี้จํานวน 2 ราย อยางไรก็ตาม ฝายบริหารของบริษัทคาดวาจะไมไดรับชําระหนี้คืนจาก
ลูกหนี้ดังกลาวอีกทั้งลูกหนี้ดังกลาวเปนยอดติดคางมาหลายป จึงไดตั้งสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวเต็มจํานวนทําให ณ วันที่ 30 
มิถุนายน 2549 บริษัทมีลูกหนี้ที่ไดตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญแลว จํานวน 18.79 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 2.76 ของลูกหนี้
ธุรกิจหลักทรัพยรวม อนึ่ง สําหรับลูกหนี้ 2 ราย ซ่ึงมีมูลหนี้ที่ตองผอนชําระจํานวน 7.24 ลานบาทนั้นฝายกฎหมายของบรษิทัไดย่ืน
ฟองลูกหนี้ทั้งสองดังกลาวตอศาลเพื่อดําเนินการตามกระบวนการตอไป 

ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบายใชความระมัดระวังในการเปดบัญชีและการพิจารณาวงเงินซ้ือขายหลักทรัพยใหแกลูกคา (ดังปรากฏ
ในขอ 3.1.1 ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย) โดยพิจารณาอยางรอบคอบทางดานฐานะทางการเงินและประวัติของลูกคา โดยให
เจาหนาที่การตลาดผูรับผิดชอบดูแลลูกคาเปนผูตรวจสอบขอมูลลูกคาอยางใกลชิด และมีการทบทวนวงเงินทุกๆ 1 ป หากพบวา
ลูกคารายใดมีความเสี่ยงในการชําระราคา บริษัทจะดําเนินการตามความเหมาะสม โดยอาจลดวงเงิน วางหลักประกันเพิ่มเติม หรือ
บังคับขายหลักทรัพยในกรณีจําเปน เปนตน 

 
คาบริจาค  
เมื่อวันที่ 8 สิงหาคม 2548 ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทไดมีมติอนุมัติใหจายเงินบริจาคจํานวน 30 ลานบาท ใหแกมูลนิธิ

อาจารยสังเวียน อินทรวิชัย เพื่อยุติปญหาเรื่องการยายงานของเจาหนาที่การตลาด ซ่ึงที่ประชุมคณะกรรมการสมาคมบริษัท
หลักทรัพยไดมีมติยอมรับใหบริษัทบริจาคเงินจํานวนดังกลาวภายในวันที่ 18 สิงหาคม 2548 โดยบริษัทไดจายเงินบริจาคแลวทั้ง
จํานวนในวันดังกลาว 

 
กําไรสุทธิ 
บริษัทมีผลการดําเนินงานที่ดี มีผลกําไรมาโดยตลอด โดยในป 2546-2547 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ  46.54 ลานบาท และ 

57.41 ลานบาท คิดเปนกําไรตอหุน (ปรับลด) เทากับ 1.16 บาท และ 1.32 บาท (มูลคาที่ตราไวเทากับ 10 บาทตอหุน) และคิดเปน
อัตรากําไรสุทธิรอยละ 22.01 และรอยละ 22.40 ตามลําดับ กําไรสุทธิที่เพิ่มขึ้นเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของมูลคาการซื้อขายของ
ตลาดหลักทรัพย และการบริหารคาใชจายไดอยางมีประสิทธิภาพ ควบคูกับการเจริญเติบโตของตลาดเงินและตลาดทุนในประเทศ
ไทย สงผลใหการระดมทุนในตลาดหลักทรัพยเปนที่แพรหลายมากขึ้น บริษัทจึงมีรายไดทั้งคานายหนา และคาธรรมเนียมและ
บริการรับ เพิ่มขึ้นในป 2546-2547  

ตั้งแตชวงกลางป 2547 เปนตนมา ผูบริหารชุดปจจุบันของบริษัทไดมีนโยบายเชิงรุกในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย 
ทําใหบริษัทมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้น จากเดิมอยูที่ประมาณรอยละ 0.5 เพิ่มเปนรอยละ 3.19 ในป 2548 และรอยละ 3.55 ในงวด
หกเดือนแรกป 2549 และมีรายไดจากดอกเบี้ยรับเพิ่มขึ้นดวย ทําใหกําไรเพิ่มขึ้นเปน 222.28 ลานบาทในป 2548 และ 145.14 ลาน
บาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 โดยอัตรากําไรตอหุนของบริษัทในป 2546 – 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 ดังตารางตอไปนี้  

 

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

กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน (บาทตอหุน) 1.16 1.44 0.56 0.36 
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40 40 400 400 
กําไรตอหุนปรับลด (บาทตอหุน) 1.16 1.32 0.39 0.25 
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40 44.81 599.995 599.995 
กําไรตอหุนแบบ Fully Diluted (บาทตอหุน) 1.16 1.28 0.37 0.18 
จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (ลานหุน) 40 44.81 599.995 800 

 

สวนที่ 2 หนา 85 



บริษัทหลักทรพัย บีฟท จํากดั (มหาชน)                                                                                    
กําไรสุทธิในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 222.28 ลานบาท และ 145.14 ลานบาท คิดเปนอัตรากําไรสุทธิ

เทากับรอยละ 33.82 และ 36.28 ตามลําดับ เพิ่มจากอัตรากําไรสุทธิในป 2546-2547 และแมวาบริษัทจะมีตนทุนทางการเงินจาก
การออกตราสารทางการเงินและมีการเพิ่มทุนเพื่อรองรับหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ บริษัทก็ยังสามารถบริหารตนทุนไดอยางมี
ประสิทธิภาพ ทําใหกําไรตอหุนและอัตรากําไรสุทธิเพิ่มขึ้น 
 
ข) ฐานะการเงนิ 

สินทรัพยรวม 
สินทรัพยรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546-2548 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เทากับ 846.24 ลานบาท 1,341.04 ลานบาท  

2,295.41 ลานบาท และ 2,240.59 ลานบาท ตามลําดับ โดยสินทรัพยรวมในป 2547 เพิ่มขึ้นจากป 2546 เทากับ 494.80 ลานบาท 
เนื่องจากบริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ ส้ินป 2547 จํานวนสูงถึง 588.63 ลานบาท เพิ่มจากสิ้นป 2546 ถึง 417.29 
ลานบาท จากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพและกูเงินกูยืมดอยสิทธิ ทําใหเงินสดที่ไดรับมีจํานวนมาก และจากการรุกธุรกิจ
โดยการเพิ่มฐานลูกคาซ้ือขายหลักทรัพย ทําใหลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยเพิ่มขึ้นเปน 469.37 ลานบาท จาก 164.82 ลานบาท ในป 
2546  

ในป 2548 ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทเพิ่มขึ้นจากปลายป 2547 เปน 783.53 ลานบาท แมวาจะมีการตั้งคาเผื่อหนี้
สงสัยจะสูญจากลูกหนี้คางชําระ แตเปนจํานวนนอยเมื่อเทียบกับปริมาณลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยที่เพิ่ม แสดงใหเห็นวาบริษัทมี
ความระมัดระวังในการพิจารณาอนุมัติวงเงินซ้ือขายหลักทรัพย นอกจากนี้ บริษัทยังมีเงินสดในกิจการจํานวน 1,306.19 ลานบาท 
ทําใหสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้น 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยมีจํานวนลดลง เนื่องจากสถานการณทางการเมืองในชวงเดือนมีนาคม – 
เดือนมิถุนายน 2549 ทําใหเกิดการลดลงของปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย สงผลใหลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพย
ของบริษัทลดลง และสินทรัพยรวมของบริษัทลดลง 

 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด  
เงินสดของบริษัทเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องในป 2546 ถึงงวดหกเดือนแรกป 2549 โดยเงินสดที่เพิ่มขึ้นมาจากผลการดําเนินงาน

ที่มีผลกําไรตลอดระยะเวลา 3 ปที่ผานมา และ จากปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทที่เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง ทั้งนี้ การแสดง
รายการเงินสดของบริษัทไดหักสวนเงินฝากของลูกคาแลว ดังนี้ 

 

หนวย : 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 
ต๋ัวสัญญาใชเงินประเภทเผื่อเรียก 134,723.98 125,427.55 466,867.70 868.858.68 
ต๋ัวสัญญาใชเงินที่มีอายุคงเหลือไมเกินกวา 3 เดือน - - 40,000.00 450,000.00 
เงินฝากประจําที่มีอายุคงเหลือไมเกินกวา 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  เงินฝากและตั๋วสัญญาใชเงินในนามบริษัทเพื่อลูกคา (35,164.81) (430,895.19) (144,757.85) (270,455.45) 

รวมเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 171,342.16 588,626.88 1,306,193.16 1,476,526.73 
 
บริษัทมีการรวมรายการกระทบยอดเงินฝากของลูกคาทุกวันแยกเปนบัญชีตางหากจํานวนประมาณ 3-4 บัญชี โดยจะมี

นโยบายการสํารองเงินฝากใหเกินกวายอดเงินฝากของลูกคา เพื่อมิใหเงินฝากของลูกคาลดลงต่ํากวายอดรวมที่สรุปไดในแตละวัน 
อันเปนขอกําหนดของสํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ในการดูแลทรัพยสินของลูกคา 
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เงินลงทุนในหลักทรัพย 
เงินลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทลดลงทุกป จาก 139.08 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 เปน 22.67 ลานบาท ณ ส้ินป 2547 และ 

12.01 ลานบาท ณ ส้ินป 2548 เนื่องจากปจจุบันบริษัทไมมีนโยบายลงทุนในหลักทรัพยเพิ่มเติม และจะทยอยขายเงินลงทุนใน
หลักทรัพยที่มีอยูออกไป โดยเงินลงทุนที่คงคางอยู ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 ไดแก ตราสารหนี้ภาคเอกชน มูลคาประมาณ 10.10 
ลานบาท และหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 2 บริษัท มูลคารวมประมาณ 1.90 ลาน
บาท โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 บริษัทมีเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิ 11.44 ลานบาท ประกอบดวยเงินลงทุนในตราสารหนี้
ภาคเอกชน มูลคาประมาณ 10.21 ลานบาท และหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 1 
บริษัททําใหเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 ลดลงจากสิ้นป 2548 เทากับ 0.57 ลานบาท 

 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบีย้คางรับ 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบี้ยคางรับสุทธิของบริษัทสําหรับป 2546-2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 เทากับ 

164.82 ลานบาท 469.36 ลานบาท 783.53 ลานบาท และ 663.22 ลานบาท ตามลําดับ โดยมีรายละเอียดดังนี้  
 

หนวย : ลานบาท ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. –มิ.ย.) 
ลูกหนี้ซ้ือหลกัทรพัยดวยเงินสด 114.98 173.83  583.09  602.16 
เงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพย (Credit Balance) 49.83 295.53  200.45  61.07 
ลูกหนี้อืน่ - ลูกหนี้ผอนชําระ 0.03 0.01  7.24  18.79 
รวมลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 164.85 469.37  790.78  682.01 
บวก ดอกเบี้ยคางรับ - - - - 
หัก คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 0.03 0.01  7.24  18.79 
ลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยและดอกเบีย้คางรับสุทธิ 164.82 469.36  783.53  663.22 
 
การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทในชวง 3 ปที่ผานมา เปนการเพิ่มขึ้นจากมูลคาการซื้อขายในตลาด

หลักทรัพยที่สูงขึ้น ประกอบกับความสําเร็จในการขยายฐานลูกคาในกลุมบัญชีประเภทตางๆ ทั้งนี้ จากหลักความระมัดระวังใน
การดําเนินธุรกิจ ประกอบกับความเขมงวดของการกํากับดูแลการปฏิบัติการ ทําใหคุณภาพลูกหนี้ของบริษัทอยูในระดับดี และมี
ความเสี่ยงที่ต่ํา มีสัดสวนของลูกหนี้ผอนชําระในระดับต่ํากวารอยละ 0.05 ในชวงป 2546-2547 และเทากับรอยละ 2.76 หรือ
เทากับ 18.79 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 โดยลูกหนี้ผอนชําระดังกลาวสวนหนึ่งประกอบดวยลูกหนี้ซ่ึงเกิดจากการลดลง
อยางมีนัยสําคัญของหลักทรัพยแหงหนึ่งที่ลูกคาถือครองอยู อันเปนเหตุใหเกิดการบังคับขายตามที่ไดกลาวขางตนในสวนของหนี้
สูญและการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ ซ่ึงลูกหนี้ดังกลาวไดลงนามในหนังสือรับสภาพหนี้ และทยอยชําระหนี้แลวในชวงป 2548 ที่
ผานมา ตอมาเมื่อลูกหนี้ดังกลาวหยุดทําการชําระหนี้ ฝายกฎหมายของบริษัทไดย่ืนฟองลูกหนี้ทั้งสองดังกลาวตอศาลเพื่อ
ดําเนินการตามกระบวนการตอไป และอีกสวนหนึ่งประกอบดวยลูกหนี้ที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจหลักทรัพยซ่ึงบริษัทรับโอนมา
จาก BFIT ดังที่ไดกลาวมาขางตน 

นอกจากนี้ บริษัทไดกําหนดนโยบายการบริหารความเสี่ยงของลูกหนี้ โดยการขยายฐานลูกคาใหมีจํานวน และมีความ
หลากหลายของประเภทบัญชีมากขึ้น เพื่อกระจายการกระจุกตัวของรายไดคาธรรมเนียมจากการซื้อขายหลักทรัพยไมใหอยูใน
กลุมใดกลุมหนึ่งมากเกินไป ซ่ึงจะสงผลใหมีสวนแบงการตลาดเพิ่มมากขึ้นอีกดวย  

 
อุปกรณ 
ในชวงไตรมาสแรกป 2548 บริษัทไดมีการยายสํานักงานใหญมายังชั้น 14 อาคารเมอรคิวร่ี ถนนเพลินจิต พื้นที่ประมาณ 

1,602 ตารางเมตร และในระหวางป 2548 บริษัทมีการเพิ่มสาขาหาดใหญ จังหวัดสงขลา จึงไดมีการลงทุนในการตกแตงสํานักงาน
เปนจํานวนประมาณ 30.17 ลานบาท ในขณะเดียวกัน บริษัทไดจัดจําหนายเครื่องคอมพิวเตอร อุปกรณและเครื่องติดตั้งใน
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สํานักงานเกาออกซ่ึงมีมูลคาทางบัญชีคงเหลือประมาณ 1.95 ลานบาท ทําใหอุปกรณสุทธิหลังหักคาเสื่อมราคาเพิ่มขึ้นจาก 32.60 
ลานบาท ในป 2547 เปน 48.30 ลานบาท ในป 2548  

ในชวงหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีการเพิ่มสาขาขึ้นอีกหนึ่งแหงไดแก สาขานครศรีธรรมราช ทําใหมีคาใชจายในการ
จัดตั้งสาขาโดยมีการลงทุนดานคอมพิวเตอรและอุปกรณตกแตงสํานักงานเปนเงินลงทุนประมาณ 8 ลานบาท ทําใหอุปกรณสุทธิ
หลังหักคาเสื่อมราคาเพิ่มขึ้นเปน 54.65 ลานบาท ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 

 
สินทรัพยอ่ืน 
สินทรัพยอื่นของบริษัทประกอบไปดัวย เงินสมทบกองทุนชําระราคา เงินมัดจําสถานที่ เงินมัดจําระบบคอมพิวเตอร เงิน

ใหกูยืมพนักงาน และคาใชจายจายลวงหนา เปนตน โดยมีจํานวนเทากับ 19.89 ลานบาทในป 2547 19.90 ลานบาทในป 2548 และ 
28.14 ลานบาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 ทั้งนี้ เงินสมทบกองทุนชําระราคาเปนรายการหลักของสินทรัพยอื่นของบริษัท โดยมี
จํานวนเทากับ 9.18 ลานบาทในป 2547 10.59 ลานบาท สําหรับป 2548 และ 11.35 ลานบาทสําหรับงวดหกเดือนแรกป 2549  

 
แหลงที่มาของเงินทุน 
หนี้สิน 
หนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546-2548 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เทากับ 359.66 ลานบาท 837.99 ลานบาท  

1,569.29 ลานบาท และ 1,368.15 ลานบาท เพิ่มขึ้น 478.33 ลานบาท และ 731.30 ลานบาท ในป 2547-2548 และลดลง 201.14 ลาน
บาทในงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ โดยหนี้สินรวมเพิ่มขึ้นในป 2547 และป 2548 เปนผลมาจากการดําเนินการตาม
แผนการขยายธุรกิจของบริษัท ที่ตองการเพิ่มสวนแบงการตลาดใหคงที่ในระดับรอยละ 3 ทําใหบริษัทตองมีเงินกองทุนเพิ่มขึ้น
อยางนอยประมาณ 600 ลานบาท ซ่ึงจากการประมาณการของผูบริหารบริษัท การเพิ่มสวนแบงการตลาดเปนรอยละ 3 นั้น บริษัท
จําเปนตองมีเงินทุนหมุนเวียนอยางนอยวันละประมาณ 400 – 500 ลานบาท เพื่อใชในการชําระเงินใหแกเจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย 
และศูนยรับฝากหลักทรัพยแหงประเทศไทย นอกจากนี้ การขยายฐานลูกคาในบัญชีประเภท Credit Balance ยังตองการเงินทุน
หมุนเวียนมาสนับสนุนอีกประมาณ 300 ลานบาท โดยบริษัทในขณะนั้นมีเงินสดเพียง 280 ลานบาท ซ่ึงไมเพียงพอตอการขยาย
การดําเนินงานดังกลาว อีกทั้งบริษัทเงินทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (“บริษัทใหญ”) ไมสามารถใหการสนับสนุนทางการเงินได
เนื่องจากติดขัดขอกฎหมายหามมิใหบริษัทเงินทุนลงทุนในบริษัทอื่นเกินกวารอยละ 25 ของเงินกองทุนชั้นที่ 1 ของบริษัท บริษัท
จึงไดรับการสนับสนุนจากบมจ. ฟนันซา (“FNS”) ซ่ึงในขณะนั้น บริษัทใหญอยูในขั้นตอนรวมกันกับบริษัทเงินทุน ฟนันซา 
จํากัด เพื่อย่ืนขอยกระดับการเปนธนาคารพาณิชยเต็มรูปแบบ ตอธนาคารแหงประเทศไทย โดยบริษัทไดกูยืมเงินกูดอยสิทธิจาก 
FNS จํานวน 300 ลานบาท และการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพใหแก FNS จํานวน 298.5 ลานบาท ทําใหบริษัทมีหนี้สินที่เปน
เงินกูดอยสิทธิและหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพรวมประมาณ 598.5 ลานบาท ซ่ึงหนี้สินดังกลาวมีลักษณะดอยสิทธิ และหากมีอายุ
เหลือมากกวา 1 ปจะไมตองนํามาใชคํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ จึงเปนการเอื้อตอแผนการขยายธุรกิจของบริษัท 

นอกจากนี้ การมีมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทเพิ่มขึ้น มีผลใหเจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพยของบริษัทเพิ่มขึ้น และ
บริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบันทึกบัญชีใหเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีในป 2547  กลาวคือ ดําเนินการทยอยตั้ง
สํารองโบนัสคางจายรายเดือน แทนที่การจายเปนงวดเดียวในเดือนที่จาย ทําใหบริษัทมีหนี้สินในสวนโบนัสคางจายเพิ่มขึ้นตั้งแต
ป 2547 เปนตนมา  

 
เงินกูยืมดอยสิทธิ 
เมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2547 บริษัทกูเงินกูยืมดอยสิทธิ จํานวน 300 ลานบาท จาก บมจ. ฟนันซา (“FNS”) อัตราดอกเบีย้รอย

ละ 5.5 ตอป โดยชําระดอกเบี้ยทุกไตรมาส เงินกูยืมดอยสิทธิดังกลาวมีอายุ 2 ป ครบกําหนดชําระในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 เงิน
กูยืมดอยสิทธินี้ใหสิทธิแก FNS ในการซื้อหุนบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (“BFITAM”) ทั้งหมดจาก
บริษัทในราคาหุนละ 10.82 บาท โดยมีเงื่อนไขการใชสิทธิดังนี้  

1) FNS มีสิทธิซ้ือหุน BFITAM ในสัดสวนรอยละ 50 ของจํานวนหุนที่บริษัทถืออยูทั้งหมดภายหลัง 3 เดือนนับจาก
วันที่เบิกเงินกูและตองไดรับอนุมัติจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
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2) FNS มีสิทธิซ้ือหุนสวนที่เหลืออีกรอยละ 50 ของจํานวนหุนที่บริษัทถืออยูทั้งหมดไดภายใน 1 ปหลังจากวันที่ FNS 

ไดใชสิทธิซ้ือในสวนแรกตามที่ระบุไวในขอ 1 แลว  
ในการกําหนดราคาขายหุน BFITAM ในราคาหุนละ 10.82 บาทนั้น บริษัทไดกําหนดราคาตามมูลคาตามบัญชีตอหุนของ 

BFITAM บวกกับใหราคาใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมที่เทากับ 10 ลานบาท ทําใหไดราคาหุนของ 
BFITAM ที่หุนละ 10.82 บาท ซ่ึงตามรายงานที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2547 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได
ทําการประเมินมูลคาหุน BFITAM ดวยวิธีมูลคาหุนตามบัญชี (Book Value Approach) และวิธีสวนลดกระแสเงินสด (Discounted 
Cash Flow) ไดขอสรุปดังนี้  

 

วิธีการประเมินมูลคาหุน มูลคาประเมิน 
(บาทตอหุน) 

ราคาใชสิทธิซื้อหุนที่ 10.82 บาทตอหุนสูงกวา (ต่ํากวา) 
(รอยละ) 

1. วิธีมูลคาหุนตามบัญชี  
(พิจารณาจากมูลคาตามบัญชีสุทธิ 
ณ วันที่ 31 มีนาคม 2547) 

9.82 10.18 

2. วิธีสวนลดกระแสเงินสด 10.00 – 12.54 (13.72) – 8.20 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินเห็นวาราคาใชสิทธิซ้ือหุน BFITAM ที่ 10.82 บาทตอหุน เปนราคาที่เหมาะสมเมื่อเปรียบเทียบกับ

มูลคาหุนของ BFITAM เนื่องจากในขณะนั้น (เดือน กรกฎาคม 2547) BFITAM ยังมิไดมีการดําเนินธุรกิจหลัก คือ การจัดการ
กองทุนรวมแตอยางใด ทําใหมูลคาหุนที่ประเมินไดจากวิธีสวนลดกระแสเงินสดขึ้นอยูกับความสําเร็จในการดําเนินการตาม
แผนงานในอนาคตแตอยางเดียวโดยไมมีผลประกอบการในอดีตมาเปนเกณฑเปรียบเทียบ ที่ปรึกษาทางการเงินจึงใหน้ําหนักกับ
วิธีมูลคาหุนตามบัญชีมากกวา และเชื่อวาการกําหนดใหราคาใชสิทธิสูงกวามูลคาตามบัญชีรอยละ 10.18 มีความสมเหตุสมผล 

เมื่อวันที่ 5 และ 10 มกราคม 2548 FNSไดใชสิทธิในการซื้อเงินลงทุนใน BFITAM ทั้งจํานวนจากบริษัท ในราคา 108.2 
ลานบาท ตามเงื่อนไขในการใชสิทธิขางตน บริษัทไดรับเงินคาหุนในวันที่มีการใชสิทธิดังกลาวเต็มจํานวน เปนผลให BFITAM 
ไมถือเปนบริษัทยอยของบริษัทนับตั้งแตวันที่ 10 มกราคม 2548 เปนตนไป และบริษัทรับรูผลกําไรจากการขายบริษัทยอยจํานวน 
18.9 ลานบาท ในงบกําไรขาดทุนป 2548  

ทั้งนี้ ในสัญญากูเงินกูยืมดอยสิทธิระบุเงื่อนไขในการกูยืมวาบริษัทไมสามารถชําระคืนเงินกูดอยสิทธินี้กอนการครบ
กําหนดระยะเวลาตามสัญญาคือในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 ซ่ึงบริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาทใหแก FNS 
แลวเมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2549 ที่ผานมา 

 
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ 
เมื่อวันที่ 5 ตุลาคม 2547 บริษัทเสนอขายหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 29,850 หนวย มูลคาที่ตราไวหนวยละ 10,000 

บาท ราคาเสนอขายหนวยละ 10,000 บาท รวมเปนเงิน 298.50 ลานบาท อัตราดอกเบี้ยรอยละ 3.75 ตอป (ขอมูลการแปลงสภาพ
ของหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพปรากฏในขอ 8 โครงสรางเงินทุน) ใหแก FNS ทั้งจํานวน โดยออกหุนสามัญรองรับการแปลงสภาพ
จํานวน 199,995,000 หุน และในวันที่ 22 พฤศจิกายน 2547 บริษัทในฐานะนายทะเบียนผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพไดรับแจง
ใหดําเนินการเปลี่ยนแปลงรายชื่อผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพทั้งจํานวนเปนนักลงทุน4 ราย (รายละเอียดปรากฏในขอ 8.2 
รายชื่อผูถือหุน) โดยผูถือหุนกูทั้ง 4 รายดังกลาวแจงวาไดมีการรับซ้ือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพของบริษัทจาก FNS ในเดือน
ตุลาคม 2547 

 
สวนของผูถือหุน 
สวนของผูถือหุน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เทากับ 872.44 ลานบาท ประกอบดวยทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลวจํานวน 

400 ลานบาท สวนเกินทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาเงินลงทุน 0.78 ลานบาท องคประกอบที่เปนทุนของหุนกูดอยสิทธิ
แปลงสภาพ (สวนตางของมูลคาหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพกับมูลคาตราสารหนี้ทั่วไปในอัตราดอกเบี้ยราคาตลาด ณ วันที่ออกหุน
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กูดอยสิทธิแปลงสภาพ) จํานวน 12.49 ลานบาท กําไรสะสมยังไมไดจัดสรรจํานวน 419.17 ลานบาท และสํารองตามกฎหมาย
จํานวน 40 ลานบาท โดยมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.57 เทา และมีอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเฉลีย่ 
(Return on Equity) สําหรับงวดหกเดือนแรกป 2549 (ปรับเสมือนมีผลการดําเนินงานเต็มป) เทากับรอยละ 34.14 ในขณะที่บริษัท
ดํารงอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยสภาพคลองสุทธิ ณ วันที่ 30 มิถุนายน2549 ในอัตรารอยละ 77.42 ซ่ึงสูงกวาเกณฑข้ันต่ําที่
รอยละ 7.0 ตามเกณฑที่สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกําหนด 

 
สภาพคลอง 
บริษัทมีสภาพคลองในระดับที่สูงตอเนื่องกันมาโดยตลอดในชวงที่ผานมา เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด มีจํานวน 

171.34 ลานบาทในป 2546 และเพิ่มเปน 588.63 ลานบาทในป 2547 และ 1,306.19 ลานบาท ในป 2548 โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 
2549 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือสูงถึง 1,476.53 ลานบาท ซ่ึงเปนผลจากความสามารถในการทํากําไร
เติบโตอยางตอเนื่อง และการไดรับเงินทุนสนับสนุนการขยายธุรกิจของบริษัทในชวงป 2547 ทําใหบริษัทสามารถขยายฐานลูกคา 
อันสงผลตอมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยที่เติบโตขึ้นได  โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

ในป 2547 บริษัทมีการใชเงินสดจากการดําเนินงานเทากับ 134.26 ลานบาท โดยเกิดจากการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้ธุรกิจ
หลักทรัพยตามการเพิ่มของสวนแบงการตลาดของบริษัทในชวงปลายป และบริษัทไดเงินจากการขายเงินลงทุนในหลักทรัพยของ
บริษัท เพื่อนํามาเสริมสภาพคลองและขยายธุรกิจจํานวน 57.18 ลานบาท อยางไรก็ตาม จากการจัดตั้ง BFITAM ในชวงตนป 2547 
ทําใหมีเงินสดจายเพื่อซ้ือเงินลงทุนในบริษัทยอยถึง 75 ลานบาท และมีการจายซ้ืออุปกรณอีก 30.79 ลานบาท ทําใหมีกระแสเงิน
สดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนเทากับ 46.96 ลานบาท อีกทั้ง บริษัทไดรับเงินจากการกูเงินกูดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาทใน
เดือนสิงหาคม และจากการออกหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 298.50 ลานบาทในเดือนตุลาคม ทําใหบริษัทมีเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงินเปนจํานวนถึง 598.50 ลานบาท โดยกระแสเงินสดสุทธิในป 2547 เทากับ 417.28 ลานบาท ทั้งนี้ จากการที่
บริษัทใชเงินกูประเภทดอยสิทธิ ที่มิตองนํามาคํานวณเปนหนี้สินรวมในการคํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ (NCR) บริษัทจึง
มีเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ ณ ส้ินป 2547 สูงถึงรอยละ 322.54  

ในป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิจากการดําเนินกิจการเทากับ 222.28 ลานบาท และมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 
3.19 ทําใหมีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน 231.25 ลานบาท นอกจากนี้ FNS ไดใชสิทธิตามสัญญาแนบทายสัญญาเงนิกู
ดอยสิทธิ ในการซื้อ BFITAM เปนเงินทั้งส้ิน 108.20 ลานบาท ดังนั้น แมวาในชวงตนป บริษัทจะมีการซื้ออุปกรณเพื่อใชในการ
ยายสํานักงานใหญถึง 30.17 ลานบาท แตบริษัทก็ยังคงมีสภาพคลองสูง ดังจะเห็นไดวากระแสเงินสดสุทธิของบริษัทในป 2548 
เทากับ 717.57 ลานบาท และมีเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ ณ ส้ินป 2548 เทากับรอยละ 75.88 ซ่ึงเปนอัตราที่ลดลงจากเงินกองทุน
สภาพคลองสุทธิ ณ ส้ินป 2547 เนื่องจากไดมีการนําเงินกูดอยสิทธิที่จะครบกําหนดชําระใน 1 ป มารวมในหนี้สินรวมในการ
คํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิดวย  

ในชวงหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีกําไรสุทธิจากการดําเนินงานเทากับ 145.14 ลานบาท และมีสวนแบงการตลาดเพิ่มขึ้น
เปนรอยละ 3.55 แตสถานการณทางการเมืองของไทยในชวงหกเดือนแรกในป 2549 ทําใหปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยลดลง 
อยางไรก็ตาม ในชวงหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 186.27 ลานบาท ทําให
โดยรวมแลว ในงวดหกเดือนแรกบริษัทมีเงินสดเพิ่มขึ้นสุทธิ 170.33 ลานบาท และมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันที่ 
30 มิถุนายน 2549 เทากับ 1,476.53 ลานบาท ซ่ึงเงินจํานวนนี้ เปนเงินที่สํารองไวสําหรับใชหมุนเวียนภายในกิจการ สวนหนึ่งเพื่อ
ใชเปนเงินทุนสํารองในการชําระเงินใหแกเจาหนี้ธุรกิจหลักทรัพย และศูนยรับฝากหลักทรัพยแหงประเทศไทย และสํารองไว
สําหรับใหสินเชื่อแกลูกคาซ้ือขายหลักทรัพยในบัญชี Credit Balance ตลอดจนเปนเงินสํารองสําหรับชําระคืนเงินกูยืมดอยสิทธิที่
จะครบกําหนดในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 (ทั้งนี้ บริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาท ใหแก บมจ. ฟนันซา 
แลวเมื่อวันที่ 16 สิงหาคม 2549 ซ่ึงเปนเหตุการณที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ในงบการเงินงวดหกเดือนแรกป 2549) 

โดยรวมแลว บริษัทมีสภาพคลองสูง และมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอใชภายในกิจการ และเพียงพอตอการชําระดอกเบี้ย
และหนี้สินที่จะถึงกําหนดชําระ โดยเฉพาะอยางย่ิง เงินกูยืมดอยสิทธิที่จะถึงกําหนดชําระในวันที่ 16 สิงหาคม 2549 และบริษัท
สามารถดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิอยูในชวงรอยละ 75.88 ถึงรอยละ 406.46 ในป 2548 และรอยละ 43.91 ถงึรอยละ 145.87 
ในงวดหกเดือนแรกป 2549 สูงกวาอัตรารอยละ 7 ซ่ึงเปนอัตราขั้นต่ําตามเกณฑการดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิที่สํานักงาน
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คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย กําหนด ทั้งนี้ อัตราเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิอาจเปลี่ยนแปลงเนื่องจาก
ปจจัยตางๆ เชน ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย การจัดจําหนายหลักทรัพยที่รับประกันการจําหนายไมหมด การเปลี่ยนแปลงใน
สวนของหนี้สินและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่เปลี่ยนแปลง เปนตน ซ่ึงอัตราสวนเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทจะ
เปลี่ยนแปลงตามปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยเปนหลัก เนื่องจากที่ผานมาบริษัทมีธุรกรรมการจัดจําหนายหลักทรัพยคอนขาง
นอยและไมมีธุรกรรมการลงทุน 

 
กําไรสุทธิตอหุน ตาม Fully Diluted basis 
บริษัทมีหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 298.50 ลานบาท ซ่ึงบริษัทไดออกหุนสามัญเพื่อรองรับการแปลงสภาพจํานวน 

199.995 ลานหุน อยางไรก็ตาม เพื่อใหเกิดความชัดเจนในโครงสรางผูถือหุนของบริษัท ผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจึงไดแสดง
เจตจํานงในเบื้องตนวาจะดําเนินการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพเปนหุนสามัญของบริษัททั้งจํานวน ภายหลัง
จากไดรับอนุญาตใหเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนทั่วไปจากสํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ซ่ึงจะทําให
โครงสรางผูถือหุนกอนการเสนอขายหุนตอประชาชนเปลี่ยนแปลงไป (ดังระบุในขอ 8 โครงสรางเงินทุน) ดังนั้น เมื่อรวมหุน
สามัญที่ออกและเสนอขายตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้จํานวน 200.005 ลานหุนแลว บริษัทจะมีหุนที่ออกและเรียกชําระทั้งหมด
จํานวน 800 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท รวมเปนทุนจดทะเบียนที่ชําระแลว 800 ลานบาท ซ่ึงจะทําใหอัตรากําไรสุทธิตอ
หุนของบริษัทเปลี่ยนแปลงไปดังแสดงในตารางตอไปนี้  

 

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

 กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน  1.16 1.44 0.56 0.36 
 กําไรตอหุนปรับลด  1.16 1.32 0.39 0.25 
 กําไรตอหุนภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ  N/A 0.96 0.37 0.24 
 กําไรตอหุนภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชน  N/A N/A N/A 0.18 

 
อยางไรก็ตาม การคํานวณกําไรสุทธิตอหุนแบบ Fully diluted basis ควรตองพิจารณาถึงรายไดและผลกําไรที่บริษัทจะ

ไดรับจากการนําเงินที่ไดรับจากการเพิ่มทุนมาใชในการดําเนินธุรกิจและขยายกิจการ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นกับบริษัทใน
กรณีที่มีการยายงานของเจาหนาที่การตลาดในระบบ Incentive Base ที่ดูแลลูกคาที่มีปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยเปนจํานวนมาก 
ดวยเชนกัน  

 
12.3 คาตอบแทนของผูสอบบัญชี 

ในรอบบัญชีส้ินสุด ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2548 คาตอบแทนของผูสอบบญัชี คือ สํานกังาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด คิดเปน
มูลคารวมทั้งส้ิน 650,000 บาท และ ณ วันที ่30 มิถนุายน 2549 คาตอบแทนของผูสอบบัญชี คือ สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด 
คิดเปนมูลคารวมทั้งส้ิน 700,000 บาท โดยเปนคาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit fee) ทั้งจํานวน ทั้งนี้ บริษัทไมมีคาบรกิารอื่น 
(Non-audit fee) ที่จะตองชาํระใหแกผูสอบบัญชี สํานักงานสอบบัญชทีี่ผูสอบบัญชีสังกดั และบุคคลหรอืกิจการที่เกี่ยวของกับ
ผูสอบบัญชีและสาํนักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัดแตอยางใด 

 
12.4 ปจจัยที่อาจมีผลกระทบตอฐานะทางการเงินหรือผลการดําเนินงานอยางมีนัยสําคัญในอนาคต 
12.4.1   การเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุน ซึ่งอาจมีผลกระทบตอการบริหารจัดการบริษัท  

บริษัทเงินทุน กรุงเทพธนาทร จํากัด (มหาชน) (“BFIT”) ไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศไทย ใหถือหุนในบริษัท
หลักทรัพย บีฟท จํากัด (มหาชน) เกินกวารอยละ 10 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด โดยมีกําหนดระยะเวลา 3 ป ครบ
กําหนดวันที่ 2 ตุลาคม 2551 โดยมีเงื่อนไขดังนี้  
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ก. BFIT ตองควบคุมดูแลการใชไปของเงินทุนและการดําเนินงานของบริษัทอยางใกลชิด และจัดสงรายงานผลการ

ดําเนินงานของบริษัทใหแกธนาคารแหงประเทศไทยทุกครึ่งป รวมทั้งงบการเงินประจําปภายใน 120 วัน นับแตวันส้ินงวด
บัญชี และในกรณีที่ธนาคารแหงประเทศไทยตองการขอมูลรายละเอียดประกอบผลการดําเนินงาน หรืองบการเงินของ
บริษัท BFIT ตองใหบริษัทดําเนินการโดยไมชักชา 

ข. หามผูบริหารระดับสูงนับตั้งแตระดับผูจัดการฝายหรือผูมีอํานาจหนาที่เชนเดียวกับตําแหนงดังกลาวที่เรียกชื่ออยางอื่น 
หรือผูถือหุนรายใหญซ่ึงถือหุนในบริษัทเกินกวารอยละ 0.5 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด หรือบุคคล หรือหาง
หุนสวนที่มีความเกี่ยวของกับผูที่กลาวขางตน ตามความในมาตรา 14 แหงพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจ
หลักทรัพย และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร พ.ศ. 2522 ที่แกไขแลว เขารวมถือหุนในบริษัท ทั้งนี้ เวนแตจะเปนหุนที่ซ้ือไว
เพื่อใหถูกตองตามกฎหมาย หรือหากมีความจําเปนตองใหบุคคลอื่นเปนผูถือหุนแลวจะตองไดรับอนุญาตจากธนาคารแหง
ประเทศไทยกอน  

ค. หามมิให BFIT หรือบริษัทที่ BFIT ไดรับอนุญาตตามมาตรา 20(4) แหงพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจ
หลักทรัพย และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร พ.ศ. 2522 ที่แกไขแลว หรือบริษัทที่ BFIT มีอํานาจควบคุมกิจการไมวาทางตรง
หรือทางออม ทําการจัดตั้งหรือรวมถือหุนในบริษัทอื่นไมวาทางตรงหรือทางออมเกินกวารอยละ 10 ของจํานวนหุนที่
จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทดังกลาว เวนแตจะไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศไทย สําหรับการถือหุนตามที่
ไดกลาวอยูกอนแลว ใหคงถือหุนนั้นตอไปได แตจะลงทุนเพิ่มอีกไมได เวนแตจะไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศ
ไทยกอน  

ง. BFIT ตองดําเนินการใหเจาหนาที่ของธนาคารแหงประเทศไทยสามารถเขาไปตรวจสอบบริษัทได 
จ. ธนาคารแหงประเทศไทยสงวนสิทธิที่จะแกไขเพิ่มเติมเงื่อนไขในการอนุญาตนี้เมื่อเห็นวามีความจําเปน 

ดังนั้น จึงมีความเปนไปไดที่ BFIT ซ่ึงเปนผูถือหุนใหญของบริษัท อาจตองลดสัดสวนการลงทุนในบริษัทไมวาทางตรง
หรือทางออมลงใหต่ํากวารอยละ 10 ในอนาคตตามเงื่อนไขของธนาคารแหงประเทศไทย  

บริษัทจะมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุนในอนาคต กลาวคือ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทเงินทุน กรุงเทพธ
นาทร จํากัด (มหาชน) (“BFIT”) ถือหุนในบริษัทเปนจํานวน 400 ลานหุน มูลคาหุนที่ตราไวหุนละ 1 บาท คิดเปนรอยละ 99.99 
ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท แตเมื่อมีการใชสิทธิหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพอีกจํานวน 199.995 ลานหุน จะ
ทําให BFIT มีการถือหุนคิดเปนประมาณรอยละ 66.67 และภายหลังการเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งนี้แลว จะทําให BFIT 
มีการถือหุนคิดเปนสัดสวนโดยประมาณรอยละ 50 ซ่ึงจะทําให BFIT สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุน ยกเวนเรื่องที่กฎหมาย
หรือขอบังคับบริษัทกําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นจึงอาจไมสามารถรวบรวม
คะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่ผูถือหุนรายใหญเสนอได  

นอกจากนี้ ตามขอกําหนดของธนาคารแหงประเทศไทยซึ่งขยายเวลาผอนผันการถือหุนของบริษัทแมในบริษัทเกินกวา
รอยละ 10 ซ่ึงจะครบกําหนดวันที่ 2 ตุลาคม 2551 ดังกลาวขางตน ทําใหบริษัทแมอาจตองลดสัดสวนการลงทุนในบริษัทไมวา
ทางตรงหรือทางออมลงใหต่ํากวารอยละ 10 ในอนาคต อยางไรก็ตาม ภายหลังจากการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย BFIT ใน
ฐานะผูถือหุนใหญของบริษัทกอนการเสนอขายหุนตอประชาชนทั่วไป จะอยูภายใตเงื่อนไขการหามขายหลักทรัพยของบริษัท 
(Silent Period) ภายในระยะเวลา 1.5 ป สามารถทยอยขายออกไดรอยละ 25 ในทุก 6 เดือน และผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจะ
อยูภายใตเงื่อนไขการหามขายหลักทรัพยของบริษัท (Silent Period) ภายในระยะเวลา 2 ป 

การเปลี่ยนแปลงโครงสรางการถือหุนในแตละชวงเวลาขางตนอาจสงผลการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการบริหารจัดการ
ของบริษัทในอนาคตได ซ่ึงภายหลังจากการแปลงสภาพหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพเปนหุนสามัญ ผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ
ทั้ง 4 รายแจงวายังคงไมมีนโยบายที่จะเขามามีสวนรวมในการบริหารงานบริษัทแตอยางใด ณ ปจจุบัน  

 
12.4.2   ความเสี่ยงจากการพึ่งพาบุคลากรของบริษัทเปนหลัก 

ธุรกิจหลักทรัพยเปนธุรกิจที่ใชบุคลากรเปนหลักในการหารายไดและในการดําเนินธุรกรรมตางๆ การขาดแคลนบุคลากร
อาจทําใหธุรกรรมลาชาหรือหยุดชะงัก และอาจทําใหไมสามารถใหบริการลูกคาไดอยางทั่วถึง อาจสงผลใหลูกคาหันไปใชบริการ
จากบริษัทหลักทรัพยอื่นและทําใหรายไดคาธรรมเนียมการซื้อขายของบริษัทลดลงได ดังนั้น บริษัทหลักทรัพยทั้งหมดจึงตอง
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คัดเลือกหาผูมีความสามารถมารวมงานดวย และจะตองเสนอคาตอบแทนใหเพียงพอกับความสามารถ ตนทุนคาตอบแทนบคุลากร
จึงเปนตนทุนหลักหนึ่งของบริษัทหลักทรัพย โดยในปจจุบัน บุคลากรที่มีความรูความสามารถทางธุรกิจหลักทรัพยมีจํากัด การจาง
งานจึงตองจายคาตอบแทนที่สูงขึ้น ซ่ึงอาจทําใหตนทุนการดําเนินงานของบริษัทสูงขึ้นได  เพื่อปองกันปญหาดานบุคลากรที่อาจ
เกิดขึ้น บริษัทจึงมีนโยบายใหคาตอบแทนที่เหมาะสมกับความสามารถ รวมถึงการใหสวัสดิการที่ดี เชน การใหเบิกคา
รักษาพยาบาล การรักษาสภาพแวดลอมในการทํางาน การจัดฝกอบรมสัมมนาเพื่อเพิ่มขีดความสามารถของพนักงาน เปนตน 

ทั้งนี้ เจาหนาที่การตลาดเปนบุคลากรที่สําคัญในการประกอบธุรกิจของบริษัทหลักทรัพย และหากพิจารณามูลคาการซื้อ
ขายหลักทรัพยของบริษัทที่เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญในชวงป 2548 ทําใหสวนแบงการตลาดของบริษัทเพิ่มขึ้นจากรอยละ 0.74 ในป 
2547 เปนรอยละ 3.19 ในป 2548 นั้น เปนผลมาจากมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาบุคคลที่มีปริมาณเพิ่มขึ้น ซ่ึงมีสาเหตุ 3 
ประการที่มูลคาซ้ือขายหลักทรัพยผานบริษัทเพิ่มขึ้นดังกลาว ไดแก  

(1) การรับเจาหนาที่การตลาดเพิ่มขึ้นอยางมากในป 2548 โดยเจาหนาที่การตลาดเพิ่มขึ้นจาก 70 คน ณ ส้ินป 2547 เปน 
190 คน ณ ส้ินป 2548 หรือเพิ่มขึ้นทั้งส้ิน 120 คน โดยจํานวนที่เพิ่มขึ้นนั้น ประกอบไปดวยเจาหนาที่การตลาดที่มา
จากบริษัทหลักทรัพยอื่น และเจาหนาที่การตลาดที่เพิ่งไดรับใบอนุญาตใหม  

(2) ผูบริหารของบริษัทชักชวนลูกคาที่มีปริมาณการซื้อขายมากในแตละวันใหมาใชบริการของบริษัท  
(3) การขยายสํานักงานใหญและสํานักงานสาขา ทําใหบริษัทสามารถขยายฐานลูกคารายยอยเพิ่มขึ้น 
ในปลายป 2547 ถึงตนป 2548 บริษัทไดปรากฏเปนขาวตามสื่อตางๆ เกี่ยวกับกรณีที่บริษัทรับเจาหนาที่การตลาดที่มาจาก

บริษัทหลักทรัพยอื่นเปนจํานวนประมาณ 29 คน และเปนชวงเวลาที่สวนแบงการตลาดของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น โดยในป 2548 และ
งวดหกเดือนแรกป 2549 เจาหนาที่การตลาดกลุมดังกลาวมีสัดสวนมูลคาซ้ือขายหลักทรัพยคิดเปนรอยละ 15.35 และ รอยละ 
14.45 ของมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมของบริษัทตามลําดับ และตอมาในเดือนพฤศจิกายน 2548 บริษัทไดปรากฏเปนขาวตาม
ส่ือเกี่ยวกับการปดสาขาตางจังหวัดของบริษัทหลักทรัพยแหงหนึ่งและเจาหนาที่ของบริษัทหลักทรัพยดังกลาวยายมาทํางานใหกับ
บริษัทนั้น ซ่ึงเจาหนาที่การตลาดของบริษัทหลักทรัพยดังกลาวไดยายไปทํางานกับบริษัทหลักทรัพยตางๆ แตที่ยายมาทํางานกับ
บริษัททั้งกอนและหลังการปดสาขามีสัดสวนมูลคาซ้ือขายหลักทรัพยคิดเปนรอยละ 3.03 และ รอยละ 10.92 ของมูลคาการซื้อขาย
หลักทรัพยรวมของบริษัท ในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ ซ่ึงบริษัทมีความเสี่ยงในกรณีที่เจาหนาที่การตลาด
อาจมีการโยกยายไปทํางานกับบริษัทหลักทรัพยอื่นในอนาคต โดยเมื่อรวมมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของเจาหนาที่การตลาดที่
ปรากฏตามที่เปนขาวแลวทั้งส้ิน คิดเปนรอยละ 18.38 และรอยละ 25.37 ของมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมของบริษัท ในป 
2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ 
นอกจากนี้ ปริมาณการซื้อขายของกลุมลูกคารายใหญเกือบทั้งหมด ซ่ึงมีสัดสวนมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยประมาณรอยละ 40 – 
50 ของมูลคาการซื้อขายรวมของบริษัท (สัดสวนการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคารายใหญจะไดกลาวถึงในหัวขอ 1.4 ความเสี่ยง
จากการพึ่งพิงลูกคารายใหญหรือนอยราย) เปนปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่มาจากการชักชวนของผูบริหารของบริษัท โดยมิได
ข้ึนกับเจาหนาที่การตลาดรายใดรายหนึ่งเปนสําคัญ ดังนั้นบริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหารตอความสามารถในการ
ดําเนินธุรกิจของบริษัทเชนเดียวกัน  

 
12.4.3   ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญหรือนอยราย 

ในป 2548 และ งวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีสัดสวนมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของกลุมลูกคารายใหญ 10 อันดับ
แรก คิดเปนรอยละ 48.70 และรอยละ 38.32 ของมูลคาการซื้อขายรวมของบริษัท ตามลําดับ โดยมีลูกคารายใหญอันดับแรก มี
มูลคาการซื้อขายในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 คิดเปนรอยละ 19.42 และรอยละ 16.42 ของมูลคาการซื้อขายรวมของ
บริษัท ตามลําดับ ซ่ึงหากบริษัทสูญเสียลูกคารายใหญเหลานี้ไป อาจสงผลกระทบตอรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขาย
หลักทรัพยของบริษัทได ดังนั้นบริษัทจึงไดมีนโยบายลดความเสี่ยงดังกลาวโดยการกระจายฐานลูกคาใหมีสัดสวนของลูกคาราย
ยอยเพิ่มขึ้น โดยใชกลยุทธการจัดสัมมนาการวิเคราะหหลักทรัพยและชักชวนลูกคารายใหมๆใหเขามาเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพย
กับบริษัท อยางไรก็ตาม บริษัทไมอาจรับรองไดวาลูกคาเหลานี้จะยังคงรักษาปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยตอไปตามปริมาณที่เคย
ซ้ือขายมาในอดีต หรือจะยังคงใชบริการบริษัทตอไป ซ่ึงหากลูกคารายหนึ่งรายใด หรือหลายรายในกลุมนี้มีการซื้อขายหลักทรัพย

สวนที่ 2 หนา 93 



บริษัทหลักทรพัย บีฟท จํากดั (มหาชน)                                                                                    
ในปริมาณที่ลดต่ําลงกวาปริมาณในอดีต หรือยุติการใชบริการจากทางบริษัท บริษัทอาจไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการ
ดําเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัท 
 

สวนที่ 2 หนา 94 


