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12. ฐานะทางการเงินและผลการดาํเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 

12.1.1 สรปุรายงานการตรวจสอบบญัชี 

ประจาํงวด ผูส้อบบญัชี สรปุรายงานการตรวจสอบ 
ปี 2552 นายสมคดิ เตยีตระกลู  

ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาตเลขทะเบยีน  2785  
จากบรษิทั แกรนท ์ธอนตนั จาํกดั  
(“แกรนท ์ธอนตนั”)  
ซึง่เป็นผูส้อบบญัชทีีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจาก
สาํนกังาน กลต. 

ผูส้อบบญัชไีดด้ําเนินการตรวจสอบบญัชตีามมาตรฐานการ
สอบบญัชทีีร่บัรองทัว่ไปและใหค้วามเหน็วา่ งบการเงนิทีไ่ด้
ตรวจสอบได้แสดงฐานะการเงนิ ผลการดําเนินงาน และ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ  โดยถูกต้องตามที่ควรใน
สาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีีร่บัรองทัว่ไป 

ปี 2553  นางสมุาล ีโชคดอีนนัต ์ 
ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาตเลขทะเบยีน 3322  
จาก แกรนท ์ธอนตนั 
ซึง่เป็นผูส้อบบญัชทีีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจาก
สาํนกังาน กลต. 

ผูส้อบบญัชไีดด้ําเนินการตรวจสอบบญัชตีามมาตรฐานการ
สอบบญัชทีีร่บัรองทัว่ไปและใหค้วามเหน็วา่ งบการเงนิทีไ่ด้
ตรวจสอบได้แสดงฐานะการเงนิ ผลการดําเนินงาน และ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ โดยถูกต้องตามที่ควรใน
สาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีีร่บัรองทัว่ไป 

ปี 2554 นางสมุาล ีโชคดอีนนัต ์ 
ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาตเลขทะเบยีน 3322  
จาก แกรนท ์ธอนตนั 
ซึง่เป็นผูส้อบบญัชทีีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจาก
สาํนกังาน กลต. 

ผูส้อบบญัชไีดด้ําเนินการตรวจสอบบญัชตีามมาตรฐานการ
สอบบญัชทีีร่บัรองทัว่ไปและใหค้วามเหน็วา่ งบการเงนิทีไ่ด้
ตรวจสอบได้แสดงฐานะการเงนิ ผลการดําเนินงาน และ
กระแสเงนิสดของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยโดยถูกตอ้งตามที่
ควรในสาระสาํคญัตามหลกัการบญัชทีีร่บัรองทัว่ไป และได้
ใหข้อ้สงัเกตวา่ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2554 บรษิทัฯ ไดใ้ช้
มาตรฐานการบญัชแีละมาตรฐานการรายงานทางการเงนิที่
ออกและปรบัปรุงใหม่ซึ่งออกโดยสภาวชิาชพีบญัชใีนพระ
บรมราชปูถมัภ ์เพือ่จดัทาํและนําเสนองบการเงนิน้ี และไดม้ี
การปรบัเปลีย่นงบการเงนิปี 2553 เพื่อใหส้อดคลอ้งกบังบ
การเงนิน้ี 

6 เดอืนแรก  
ปี 2555 

นางสมุาล ีโชคดอีนนัต ์ 
ผูส้อบบญัชรีบัอนุญาตเลขทะเบยีน 3322  
จาก แกรนท ์ธอนตนั 
ซึง่เป็นผูส้อบบญัชทีีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจาก
สาํนกังาน กลต. 

ผูส้อบบญัชไีด้ดําเนินการสอบทานตามมาตรฐานงานสอบ
ทาน รหสั 2410 “การสอบทานขอ้มูลทางการเงนิระหว่าง
กาลโดยผูส้อบบญัชรีบัอนุญาตของกจิการ” ซึง่การสอบทาน
น้ีมขีอบเขตจาํกดักว่าการตรวจสอบตามมาตรฐานการสอบ
บญัช ีทําใหผู้ส้อบบญัชไีม่สามารถไดค้วามเชื่อมัน่ว่าจะพบ
เรื่องทีม่นีัยสําคญัทัง้หมด ซึ่งอาจพบไดจ้ากการตรวจสอบ 
ดงันัน้ผู้สอบบญัชีจงึไม่อาจแสดงความเห็นต่อข้อมูลทาง
การเงนิระหว่างกาลทีต่รวจสอบได ้ทัง้น้ี จากการสอบทาน 
ผูส้อบบญัชไีม่พบสิง่ที่เป็นเหตุให้เชื่อว่าขอ้มูลทางการเงนิ
ระหว่างกาลดงักล่าวไม่ไดจ้ดัทําขึน้ตามมาตรฐานการบญัชี
ฉบบัที ่34 เรือ่งงบการเงนิระหวา่งกาลอยา่งมนียัสาํคญั 

 
  

ปรบัปรงุใหเ้ป็นขอ้มลูล่าสดุ ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 
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12.1.2 ตารางสรปุงบการเงินรวมของบริษทัฯ ประจาํปี 2552 – 2554 และประจาํงวด 6 เดือนปี 2554 - 2555 

 ตรวจสอบ สอบทาน 
งบแสดงฐานะการเงิน 31 ธ.ค. 52 31 ธ.ค. 53 31 ธ.ค. 54 30 มิ.ย. 55 
 ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
สินทรพัย ์         
สินทรพัยห์มุนเวียน         

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 2.54 1.56 4.77 1.69 3.90 0.92  9.67   1.30  
ลกูหนี้การคา้ 5.29 3.25 9.33 3.31 8.79 2.06  17.92   2.41  
ลกูหนี้การคา้ -– บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง 2.84 1.74 2.16 0.77 1.67 0.39  4.61   0.62  
ลกูหนี้อื่น -– บรษิทัใหญ่ 0.12 0.08 0.09 0.03 0.13 0.03  0.31   0.04  
รายไดค้า้งรบั 12.46 7.64 14.46 5.13 10.95 2.57  12.67   1.70  
ภาษเีงนิไดร้อเรยีกคนื 5.57 3.42 5.91 2.09 5.91 1.39  -    -   
ลกูหนี้จากการใหเ้ชา่ซือ้ทีถ่งึกาํหนดชาํระภายใน1ปี-สทุธ ิ - - - - 2.65 0.62  10.59   1.42  
ภาษมีลูคา่เพิม่รอเรยีกคนื - - - - 0.66 0.16  4.37   0.59  
สนิทรพัยห์มนุเวยีนอืน่ 3.28 2.01 4.40 1.56 8.54 2.01  8.18   1.10  

รวมสินทรพัยห์มุนเวียน 32.10 19.70 41.12 14.58 43.21 10.14  68.31   9.18  
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน         

ลกูหนี้จากการใหเ้ชา่ซือ้ -– สทุธ ิ - - - - 13.86 3.25  54.68   7.35  
เงนิฝากสถาบนัการเงนิทีม่ขีอ้จาํกดัในการใช ้ 7.54 4.63 1.01 0.36 1.02 0.24  1.22   0.16  
เงนิลงทนุในลกูหนี้ -– สทุธ ิ 113.28 69.51 231.85 82.23 359.27 84.32  607.39   81.66  
เครือ่งตกแต่งสาํนกังานและอุปกรณ์ -– สทุธ ิ 3.86 2.37 4.45 1.58 5.56 1.31  8.52   1.15  
โปรแกรมคอมพวิเตอร ์-– สทุธ ิ 4.55 2.79 1.67 0.59 1.15 0.27  1.73   0.23  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนอื่น 1.63 1.00 1.85 0.66 2.03 0.48  1.94   0.26  

รวมสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน 130.87 80.30 240.82 85.42 382.89 89.86  675.49   90.82  
รวมสินทรพัย ์ 162.98 100.00 281.94 100.00 426.10 100.00 743.81  100.00  
หน้ีสิน         
หน้ีสินหมุนเวียน         

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 59.00 36.20 100.00 35.47 143.70 33.72  377.27   50.72  
เจา้หนี้การคา้ 6.03 3.70 0.53 0.19 0.85 0.20  22.14   2.98  
เจา้หนี้การคา้-บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง - - - - - -  2.52   0.34  
เงนิกูย้มืระยะสัน้ - บรษิทัใหญ่ - - 50.00 17.73 61.00 14.32  -    -   
หนี้สนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิและสญัญาเชา่ซือ้     
ทีถ่งึกาํหนดชาํระภายในหนึ่งปี - - 0.13 0.05 0.13 0.03  0.13   0.02  
คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย 6.64 4.07 8.22 2.92 9.24 2.17  13.46   1.81  
ภาษเีงนิไดค้า้งจา่ย - - - - 20.95 4.92  11.42   1.53  
หนี้สนิหมนุเวยีนอื่น 2.26 1.39 2.17 0.77 2.16 0.51  2.91   0.39  

รวมหน้ีสินหมุนเวียน 73.93 45.36 161.04 57.12 238.03 55.86  429.84   57.79  
หน้ีสินไม่หมุนเวียน         

หนี้สนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิและสญัญาเชา่ซือ้-สทุธ ิ - - 0.33 0.12 0.20 0.05  0.14   0.02  
สาํรองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน - - - - 1.87 0.44  2.94   0.40  

รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน - - 0.33 0.12 2.07 0.49  3.08   0.41  
รวมหน้ีสิน 73.93 45.36 161.37 57.24 240.10 56.35  432.92   58.20  
ส่วนของผู้ถือหุ้น         
ทุนจดทะเบยีน 40.00 24.54 80.00 28.38 120.00 28.16  300.00   40.33  
ทุนชาํระแลว้ 40.00 24.54 80.00 28.38 120.00 28.16  225.00   30.25  
กาํไรสะสม         
จดัสรรแลว้ : สาํรองตามกฎหมาย 4.00 2.45 8.00 2.84 12.00 2.82  30.00   4.03  
ยงัไมจ่ดัสรร 45.04  27.64  32.57  11.55  54.54  12.80   57.18   7.69  

องคป์ระกอบอืน่ของสว่นของผูถ้อืหุน้ -   -   -   -   (0.55) (0.13)  (1.29)  (0.17) 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษทั 89.04  54.64  120.57  42.76  185.99  43.65   310.89   41.80  
สว่นไดเ้สยีทีไ่มอ่ยูใ่นอาํนาจควบคุมในบรษิทัยอ่ย -   -   -   -   -   -   -   -   
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 89.04  54.64  120.57  42.76  185.99  43.65   310.89   41.80  
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 162.98  100.00  281.94  100.00  426.10  100.00  743.81  100.00  
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  ตรวจสอบ สอบทาน 
งบกาํไรขาดทุนเบด็เสรจ็ ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 
  ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้           

ใหบ้รกิารตดิตามหนี้สนิและบรกิารอืน่ 103.22 65.33 127.14 63.03 108.16 33.40  56.16   32.68   52.16   28.03  
เรยีกเกบ็หนี้จากลกูหนี้ทีร่บัซือ้ 53.95 34.14 74.09 36.73 214.93 66.37 115.61   67.27   131.15   70.48  
ดอกผลตามสญัญาเชา่ซือ้ - - - - 0.44 0.14  0.02   0.01   2.42   1.30  
อื่นๆ 0.83 0.52 0.48 0.24 0.30 0.09  0.08   0.04   0.34   0.18  

รวมรายได้ 157.99 100.00 201.71 100.00 323.83 100.00 171.87  100.00   186.07  100.00  
            
ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการขาย           

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 95.30 60.32 122.67 60.82 168.86 52.15  91.21   53.07   89.45   48.07  
คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 36.63 23.18 32.41 16.07 41.57 12.84  23.61   13.73   27.05   14.54  

รวมต้นทุนและค่าใช้จ่าย 131.93 83.50 155.08 76.88 210.44 64.98 114.81   66.80   116.50   62.61  
            
กาํไร (ขาดทุน) ก่อนต้นทุนทางการ
เงินและภาษีเงินได้ 

26.07 16.50 46.63 23.12 113.40 35.02  57.05   33.20   69.58   37.39  

ตน้ทนุทางการเงนิ 2.24 1.42 1.62 0.80 9.62 2.97  5.19   3.02   6.23   3.35  
ภาษเีงนิได ้ 3.83 2.42 3.72 1.85 36.84 11.38  20.99   12.21   12.71   6.83  
กาํไร (ขาดทุน) สทุธิ 20.00 12.66 41.28 20.47 66.94 20.67  30.87   17.96   50.64   27.21  
            
กาํไร(ขาดทุน)จากการประมาณการ 
ตามหลกัคณติศาสตรป์ระกนัภยั - - - - (0.55) (0.17) 

 
 -  

  
-   

  
(0.74) 

  
(0.40) 

กาํไรขาดทุนเบด็เสรจ็รวมสาํหรบัปี 20.00 12.66 41.28 20.47 66.39 20.50  30.87   17.96   49.89   26.81  
            
กาํไรต่อหุ้นขัน้พื้นฐาน           
กาํไรสทุธ ิ(บาทต่อหุน้)  50.00   77.41   66.38  0.31  0.34  
จาํนวนหุน้สามญัถวัเฉลีย่ถ่วงน้ําหนกั 
(ลา้นหุน้)   0.40  0.53  1.01 100.00  149.42 

 

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ (บาท)   100.00   100.00   100.00  1.00  1.00  
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งบกระแสเงินสด  
(หน่วย : ลา้นบาท) 

ตรวจสอบ สอบทาน 
ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน      
กาํไรกอ่นภาษเีงนิได ้ 23.83 45.01 103.78  51.86   63.35  
ปรบัปรงุกาํไรก่อนภาษีเงินได้เป็นเงินสดรบั (จ่าย) จาก
กิจกรรมดาํเนินงาน 

     

คา่เสือ่มราคาและคา่ตดัจาํหน่าย 6.87 5.51 3.42  1.76   1.87  
ขาดทุน (กาํไร) จากการจาํหน่ายสนิทรพัย ์ 0.01 0.00 (0.20)  (0.00)  (0.01) 
คา่เผือ่ (โอนกลบั) คา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญู 4.96 (1.94) (1.63)  1.68   0.17  
รายไดด้อกเบีย้รบั (0.11) (0.04) (0.26)  (0.01)  (1.73) 
คา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ 2.24 1.62 9.62  5.19   6.23  
คา่ใชจ้า่ยผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน - - 0.32  0.16   0.28  

เงินสดรบัจากการดาํเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลง 37.80 50.16 115.03  60.64   70.18  
ในสินทรพัยแ์ละหน้ีสินดาํเนินงาน      

สนิทรพัยด์าํเนนิงานลดลง (เพิม่ขึน้)      
ลกูหนี้การคา้ (1.58) (4.04) 0.54  (2.72)  (9.12) 
ลกูหนี้การคา้ -– บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง (1.57) 0.68 0.49  (0.87)  (2.94) 
ลกูหนี้อื่น -– บรษิทัใหญ่ (0.06) 0.04 (0.04)  (0.13)  (0.18) 
รายไดค้า้งรบั 10.04 (2.01) 3.51  0.29   (1.72) 
ภาษเีงนิไดร้อเรยีกคนื  -  -  -  -    5.91  
ภาษมีลูคา่เพิม่รอเรยีกคนื  -  -  -  1.61   (3.71) 
สนิทรพัยห์มนุเวยีนอืน่ (2.08) (0.80) (5.06)  (4.41)  0.36  
ลกูหนี้จากการใหเ้ชา่ซือ้ - - (16.54)  (1.92)  (48.91) 
เงนิลงทนุในลกูหนี้ (42.24) (116.62) (125.77)  (146.61)  (225.13) 
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนอื่น (0.39) (0.22) (0.17)  (0.08)  0.08  

หนี้สนิดาํเนนิงานเพิม่ขึน้ (ลดลง)      
เจา้หนี้การคา้ (17.88) (5.50) 0.33  1.89   0.80  
เงนิกูย้มืระยะสัน้ - บรษิทัใหญ่ - 50.00 11.00 91.00   (61.00)   
คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย 0.52 1.58 1.03  1.91   4.21  
หนี้สนิหมนุเวยีนอื่น 0.98 (0.10) (0.01)  (0.89)  0.76  

เงินสดใช้ไปในการดาํเนินงาน (16.45) (26.83) (15.65)  (0.29)  (270.43) 

เงนิสดรบัจากดอกเบีย้ 0.11 0.04 0.26 0.01  1.73  
เงนิสดจา่ยดอกเบีย้ (2.24) (1.95) (9.33) (5.29) (6.18) 
จา่ยภาษเีงนิได ้ (5.83) (4.06) (15.89) (1.55) (22.24) 

เงินสดสทุธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมดาํเนินงาน (24.42) (32.79) (40.62) (7.11) (297.13) 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน      

เงนิฝากสถาบนัการเงนิทีม่ขีอ้จาํกดัในการใชล้ดลง (เพิม่ขึน้) 1.15 6.53 (0.01)  (0.00) (0.21) 

เงนิสดจา่ยเพือ่ลงทนุในบรษิทัยอ่ย 0.01 - -  -    -   
เงนิสดรบัจากการจาํหน่ายสนิทรพัย ์ - - 0.25  0.00   -   
เงนิสดจา่ยเพือ่ซือ้สนิทรพัย ์ (2.51) (2.75) (4.06)  (2.61) (5.40) 

เงินสดสทุธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน (1.35) 3.78 (3.83)  (2.61) (5.61) 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน      
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิเพิม่ขึน้ 31.50 41.00 43.70 11.30  233.57  
เงนิสดรบัจากการเพิม่ทุน - 40.00 40.00 20.00  105.00  
จา่ยคนืหนี้สนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ - - (0.13)  (0.06)  (0.06) 
จา่ยเงนิปนัผล (5.24) (49.76) (40.00)  (20.00)  (30.00) 

เงินสดสทุธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน 26.26 31.24 43.57 11.24  308.51  

เงินสดและรายได้เทียบเท่าเงินสดลดลง – สทุธิ 0.49 2.23 (0.87)  1.51   5.77  
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดต้นงวด 2.05 2.54 4.77  4.77   3.90  
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดส้ินงวด 2.54 4.77 3.90  6.29   9.67  
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12.1.3 อตัราส่วนทางการเงินท่ีสาํคญั 

อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 
ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 
อตัราส่วนสภาพคล่อง       

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง เทา่ 0.43 0.26 0.18 N.A.  0.16  
อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเรว็ เทา่ 0.14 0.10 0.07 N.A.  0.10  
อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด เทา่ (0.38) (0.28) (0.20) N.A.  (0.89) 
อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด - ปรบัปรงุ /1 เทา่ 0.28 0.29 0.45 N.A.  0.09  
อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี้การคา้ เทา่ 23.97 20.51 26.27 N.A.  17.29  
ระยะเวลาการเกบ็หนี้เฉลีย่ วนั 15.02 17.55 13.70 N.A.  20.82  
อตัราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนี้ เทา่ 7.55 37.44 244.82 N.A.  14.03  
ระยะเวลาการชาํระหนี้ วนั 47.66 9.61 1.47 N.A.  25.67  
วงจรเงนิสด (Cash cycle) วนั (32.63) 7.94 12.23 N.A.  (4.85) 

       
อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหากาํไร         

อตัรากาํไรขัน้ตน้ รอ้ยละ 39.37 39.04 47.81 46.91  51.84  
อตัรากาํไรจากการดาํเนินงาน รอ้ยละ 16.06 22.93 34.96 33.17  37.28  
อตัรากาํไรอื่น รอ้ยละ 0.52 0.24 0.09 0.04  0.18  
อตัราสว่นเงนิสดต่อการทาํกาํไร รอ้ยละ (96.73) (71.06) (35.91)  (12.49)  (429.17) 
อตัราสว่นเงนิสดต่อการทาํกาํไร - ปรบัปรงุ /1 รอ้ยละ 70.60 73.31 80.18 88.48  54.77  
อตัรากาํไรสทุธ ิ รอ้ยละ 12.66 20.47 20.67 17.96  27.21  
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 24.49 39.39 43.67  N.A.  40.76  

       
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน         

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ รอ้ยละ 13.73 18.56 18.91 N.A. 17.31  
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร รอ้ยละ 23.90 25.18 22.56 N.A. 19.85  
อตัราการหมนุของสนิทรพัย ์ เทา่ 1.08 0.91 0.91 N.A. 0.64  

       
อตัราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน         

อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ เทา่ 0.83 1.34 1.29 N.A.  1.39  
อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ เทา่ 0.66 1.25 1.10 N.A.  1.21  
อตัราสว่นความสามารถชาํระดอกเบีย้ /2 เทา่ 7.95 20.85 9.43 11.00  6.09  
อตัราสว่นความสามารถชาํระภาระผกูพนั เทา่ (3.15) (0.62) (0.92)  (0.31)  (8.38) 
อตัราสว่นความสามารถชาํระภาระผกูพนั - ปรบัปรงุ /1 เทา่ 2.30 0.64 2.05 2.22   1.07  
อตัราการจา่ยเงนิปนัผล รอ้ยละ 75.00 145.35 74.69 64.79 75.53 

       
ข้อมูลทางการเงินท่ีสาํคญัอ่ืนๆ         

เงนิปนัผลต่อหุน้ /3 บาท 0.38 1.25 0.45 0.20 0.17 
กาํไรสทุธติ่อหุน้ /3 บาท 0.50 0.77 0.66 0.31  0.34  
กาํไรสทุธติ่อหุน้ปรบัลด/3 /4 บาท 0.07 0.14 0.22 0.10  0.17  
มลูคา่ตามบญัชตี่อหุน้ /3 บาท 2.23 2.26 1.84  N.A.   2.08  
มลูคา่ตามบญัชตี่อหุน้ปรบัลด/3 /4 บาท 0.30 0.40 0.62  N.A.  1.04  
       

หมายเหตุ :  /1  กระแสเงนิสดจากการดาํเนินงานปรบัปรุง คาํนวณโดยไมน่บัรวมลกูหน้ีจากการใหเ้ชา่ซือ้ เงนิลงทุนในลกูหน้ี และเงนิกูย้มืระยะสัน้ - บรษิทัใหญ่ 
/2  คาํนวณจากกระแสเงนิสดจากการดาํเนินงานปรบัปรุง/ดอกเบีย้จา่ย 

/3  ปรบัมลูคา่ทีต่ราไว ้จากหุน้ละ 100 บาท เป็น 1 บาท สาํหรบัปี 2552 – ปี 2554 และ 6 เดอืนแรกปี 2554 เพือ่เปรยีบเทยีบ 
/4  จํานวนหุน้ปรบัลด คํานวณจากหุน้สามญัหลงัเสนอขายเพิม่ทุนแก่ประชาชนและผูถ้อืหุน้เจมารท์ในครัง้น้ี จํานวน 75 ลา้นหุน้ ดงันัน้ จํานวนหุน้ทีป่รบัลดเท่ากบั 300 

ลา้นหุน้ (มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 1 บาท) 
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12.2 คาํอธิบายและการวิเคราะหฐ์านะการเงินและผลการดาํเนินงาน 

12.2.1 ภาพรวมผลการดาํเนินงานท่ีผา่นมา  

กลุ่มเจมาร์ท ผู้ถือหุ้นใหญ่ของบรษิัทฯ มปีระสบการณ์และความชํานาญในการให้บรกิารติดตามเร่งรดัหน้ี และได้
เลง็เหน็โอกาสเตบิโตของธุรกจิดงักล่าว จงึไดจ้ดัตัง้บรษิทัฯ ขึน้เพื่อใหบ้รกิารตดิตามเร่งรดัหน้ี ในปี 2537 จนกระทัง่
บรษิทัฯ ได้เล็งเหน็ถึงแนวโน้มของการจําหน่ายหน้ีด้อยคุณภาพของสถาบนัการเงนิและบรษิทัเช่าซื้อที่เพิม่สูงขึ้น 
ประกอบกบับรษิทัฯ มปีระสบการณ์ในการเกบ็หน้ีประเภทดงักล่าวมาระยะเวลาหน่ึง จงึขยายการดําเนินงานสู่ธุรกจิ
บรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ ซึง่เป็นธุรกจิทีเ่กือ้หนุนและเกีย่วเน่ืองกบัธุรกจิหลกั ดว้ยเงนิลงทุนในลกูหน้ีกลุ่มแรกดว้ยมลูค่า 
39 ลา้นบาท ในปี 2549 และขยายสูธุ่รกจิใหบ้รกิารสนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนตใ์นไตรมาส 4 ปี 2554 

ธรุกิจบริการเร่งรดัติดตามหน้ี 

 นโยบายการบญัชีท่ีสาํคญั 

 บรษิทัฯ  รบัรูร้ายได ้เมือ่ไดใ้หบ้รกิารแก่ลกูคา้แลว้ตามอตัราคอมมชิชัน่ทีต่กลงกนั  

 สถานการณ์ 
บรษิทัฯ ยงัคงครองความเป็นหน่ึงในผูนํ้าในธุรกจิใหบ้รกิารตดิตามเร่งรดัหน้ีด้วยยอดมูลหน้ีทีต่ดิตามประมาณ 
10,000 ลา้นบาท ดว้ยกลยุทธก์ารใหบ้รกิารทีสุ่ภาพและใหเ้กยีรตลิกูหน้ี ภายใตแ้นวปฏบิตัทิีอ่อกโดยธนาคารแหง่
ประเทศไทย และการควบคุมคณุภาพการตดิตามหน้ีใหอ้ยูใ่นระดบัทีผู่ว้า่จา้งพงึพอใจ  

 เป้าหมาย 
บรษิทัฯ มแีผนทีจ่ะรกัษาความเป็นผูนํ้า และรกัษายอดหน้ีทีต่ดิตามใหไ้ม่ตํ่ากว่า 10,000 ลา้นบาท โดยเน้นกลุ่ม
ลกูคา้สถาบนัการเงนิเป็นหลกั  

ธรุกิจบริหารหน้ีด้อยคณุภาพ 

 นโยบายการบญัชีท่ีสาํคญั 

  ตัง้แต่ปี 2551 - ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ  รบัรูร้ายไดข้องธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ โดยใชว้ธิอีตัรา
ดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิคณูกบัยอดคงเหลอืตน้งวดของมลูค่าลกูหน้ีจากการซือ้หน้ี หากเงนิสดทีเ่กบ็ไดจ้รงิสงูกวา่รายได้
ทีค่ํานวณได ้ส่วนทีเ่หลอืจะนําไปตดัเงนิลงทุนในลูกหน้ี ทัง้น้ี หากเงนิสดทีเ่กบ็ไดจ้รงิตํ่ากว่ารายไดท้ีค่าํนวณได ้
บรษิทัฯ จะรบัรูร้ายไดไ้มเ่กนิเงนิสดทีเ่กบ็ไดจ้รงิ 

  อตัราดอกเบี้ยทีแ่ทจ้รงิ (“อตัราผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีท่ีคาดว่าจะได้รบั”) ทีนํ่ามาคํานวณเพื่อรบัรู้
รายได ้เป็นอตัราคดิลดทีท่าํใหม้ลูคา่ปจัจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสดทีค่าดวา่จะเกบ็ไดจ้ากลกูหน้ี (Budget) 
เท่ากบัมูลค่าเงนิลงทุนในลูกหน้ีที่บริษทัฯ ประมูลซื้อมา ซึ่งอตัราดอกเบี้ยดงักล่าวจะขึ้นกบัการประมาณการ 
Budget โดยการประมาณการดงักล่าว บรษิทัฯ จะอา้งองิจากขอ้มลูการจดัเกบ็หน้ีในอดตีของกลุ่มหน้ีทีม่ลีกัษณะ
ใกลเ้คยีงกบัหน้ีกลุ่มทีป่ระมลูซื้อ  ทัง้น้ี บรษิทัฯ มนีโยบายในการปรบัอตัราดอกเบี้ยทีแ่ทจ้รงิหากบรษิทัฯ พบว่า
เงนิสดทีเ่กบ็ไดจ้รงิ (Actual) แตกต่างจาก Budget อยา่งมนียัสาํคญั (เพิม่ขึน้มากกวา่รอ้ยละ 3 หรอื ลดลงเกนิกวา่
รอ้ยละ 25) ในแต่ละไตรมาส  

 ตัง้แต่ไตรมาส 2 ปี 2555 – 27 กนัยายน 2555 บรษิทัฯ ปรบัปรุงนโยบายในการรบัรูร้ายไดใ้หมเ่พือ่ใหส้อดคลอ้ง
กบัความสามารถในการจดัเกบ็หน้ีของบรษิทัฯ โดยกําหนดใหฝ้า่ยการตลาดและขายทาํการทบทวน Budget สว่น
ทีเ่หลอืใหมใ่นทุกสิน้ไตรมาส และฝา่ยบญัชจีะพจิารณาความสมเหตุสมผลของ Budget ใหมก่่อนคาํนวณหาอตัรา
ผลตอบแทนในการเก็บหน้ีที่คาดว่าจะได้รบัใหม่ หากอตัราผลตอบแทนในการเก็บหน้ีที่คาดว่าจะได้รบัใหม่ที่
คํานวณได้ แตกต่างจากอตัราผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีที่คาดว่าจะได้รบัของงวดก่อนหน้า ฝ่ายบญัชกีจ็ะรบัรู้
รายไดส้าํหรบัไตรมาสปจัจุบนัดว้ยอตัราผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีทีค่าดวา่จะไดร้บัใหมท่นัท ี  เพือ่ใหง้บการเงนิ
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สะทอ้นความสามารถในการจดัเกบ็หน้ีและการรบัรูร้ายไดต้รงตามแต่ละงวดไดอ้ย่างเหมาะสม สง่ผลใหค้่าเผือ่หน้ี
สงสยัจะสญูสาํหรบังวดสะทอ้นผลกระทบเขา้ไปในการรบัรูร้ายไดเ้รยีบรอ้ยแลว้ โดยคา่เผือ่หน้ีสงสยัจะสญูทีค่งคา้ง
อยูใ่นบญัชเีป็นของงวดก่อนหน้าทีไ่ดม้กีารบนัทกึก่อนการปรบัปรุงนโยบายในการรบัรูร้ายไดใ้หม ่  

  ตัง้แต่วนัที ่27 กนัยายน 2555 เป็นตน้ไป บรษิทัฯ ไดม้กีารปรบัปรุงนโยบายการรบัรูร้ายไดจ้ากการซือ้หน้ี 
และการตัง้สาํรองหน้ีสงสยัจะสญูของเงนิลงทุนในลูกหน้ีใหมอ่กีครัง้  โดยใชว้ธิอีตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิเช่นเดมิ แต่
กําหนดใหก้ารประมาณการ Budget สาํหรบัหน้ีทีป่ระมลูซือ้เขา้มาหลงัวนัที ่27 กนัยายน 2555 จะตอ้งอา้งองิกบั
สถติกิารเกบ็หน้ีทีซ่ื้อมาบรหิารในอดตีทัง้หมดของบรษิทัฯ ทีเ่ป็นประเภทเดยีวกบัหน้ีกลุ่มทีป่ระมูลซื้อ และจะ
สามารถปรบัสถติดิงักลา่วไดใ้นทุกสิน้ปี โดยยอดรวมของเงนิทีค่าดวา่จะเกบ็ไดข้องทัง้โครงการจะตอ้งไมม่ากกวา่ 
หรอืตอ้งเทา่กบัการทาํประมาณการครัง้แรก และระยะเวลาประมาณการ Budget สงูสุดไมเ่กนิ 5 ปี สาํหรบัการตัง้
สํารองหน้ีสงสยัจะสูญ บรษิทัฯ จะดําเนินการตัง้ค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสูญและดอ้ยค่าเงนิลงทุนในลูกหน้ีทนัท ีหาก
พบวา่ ประมาณการกระแสเงนิสดในอนาคตทีค่าดวา่จะไดร้บัเมือ่คาํนวณคดิลดเป็นมลูค่าปจัจุบนัตํ่ากวา่มลูค่าตาม
บญัชขีองเงนิลงทุนในลูกหน้ี โดยกลุ่มหน้ีที่มกีารตัง้หน้ีสงสยัจะสูญ จะไม่มกีารอ้างอิงกบัค่าสถิติและไม่มกีาร
ปรบัเปลีย่นประมาณการจนกวา่สาํรองหน้ีสงสยัจะสญูจะหมดไป ทัง้น้ี จะเริม่ใชว้ธิกีารปรบัประมาณการ Budget 
ใหม ่ตัง้แต่ไตรมาส 1 ปี 2556    

 สถานการณ์ 
บรษิทัฯ ขยายการลงทุนในธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ โดยการเขา้ซื้อหน้ีมาบรหิารเป็นจํานวนมากขึน้ทุกๆ ปี 
โดย ณ 30 มถุินายน 2555 บรษิทัฯ มเีงนิลงทุนในหน้ีดอ้ยคุณภาพรวม 1,026 ลา้นบาท จากมลูหน้ีเตม็เท่ากบั 
19,714 ลา้นบาท โดยตัง้แต่ปี 2553 เป็นต้นมา บรษิทัฯ ขยายการลงทุนเพิม่เตมิจากหน้ีไม่หมุนเวยีน (Non-
Active) ไปสู่หน้ีหมุนเวยีน (Current หรอื Active) มากขึน้ เน่ืองจากหน้ีประเภทหมุนเวยีนจะใหผ้ลตอบแทน
กลบัคนืมาเรว็กวา่ โดยจะใหผ้ลตอบแทนกลบัมาภายใน 1 – 18 เดอืนเมือ่เริม่เกบ็ ณ 30 มถุินายน 2555 มลูหน้ี
เตม็ของหน้ี Active ยงัอยูใ่นระดบัตํ่ามาก น้อยกวา่รอ้ยละ 1 ของมลูหน้ีเตม็ของหน้ีทัง้หมดทีบ่รษิทัฯ ซือ้มาบรหิาร 

 เป้าหมาย 
บรษิทัฯ มแีผนทีจ่ะซื้อหน้ีมาบรหิารมากขึน้ ภายใตก้ารเตบิโตอย่างระมดัระวงั โดยมุ่งเน้นลกัษณะหน้ีทีต่นเองมี
ความถนดั   

ธรุกิจให้บริการสินเช่ือเช่าซ้ือรถยนต ์

 นโยบายการบญัชีท่ีสาํคญั 

บรษิทัฯ  รบัรูร้ายไดจ้ากสญัญาเชา่ซือ้ตามวธิอีตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ ตามระยะเวลาของสญัญาเช่าซือ้ โดยบรษิทัฯ 
จะหยุดรบัรูร้ายไดจ้ากสญัญาเชา่ซือ้ทีค่า้งชาํระคา่งวดเกนิกวา่ 3 งวดขึน้ไป  

สาํหรบันโยบายการตัง้ค่าเผือ่หน้ีสงสยัจะสญู บรษิทัฯ จะตัง้ในอตัราทีเ่พิม่ขึน้ตามระยะเวลาคา้งชําระของลกูหน้ี
ตามสญัญาเช่าซื้อคงเหลือ หกัด้วยดอกผลเช่าซื้อรอตัดบญัชีประกอบกับมูลค่าหลกัประกันที่มีอยู่ โดยการ
พจิารณามลูค่าหลกัประกนัของสนิทรพัย ์เป็นไปตามแนวปฏบิตัขิองสมาคมธุรกจิเช่าซื้อไทย โดยใชร้าคาเงนิสด
ของรถยนตท์ีใ่หเ้ช่าซือ้ ณ วนัทีท่าํสญัญา หกัดว้ยค่าเสือ่มราคาของรถยนตด์งักล่าว ทัง้น้ี นโยบายของบรษิทัฯ มี
ความแตกต่างจากแนวปฏบิตัขิองสมาคมนกับญัชแีละผูส้อบบญัช ีทีก่าํหนดใหต้ัง้คา่เผือ่หน้ีสงสยัจะสญูเตม็จาํนวน
ตามยอดหน้ีคงเหลอืทีค่า้งชําระเกนิ 3 งวดขึน้ไป โดยไม่หกัหลกัประกนั  อนัเน่ืองจากบรษิทัฯ  เลง็เหน็ว่าหน้ีที่
คา้งเกนิ 3 เดอืน ยงัสามารถตดิตามใหลู้กหน้ีชําระหน้ีได ้จากประสบการณ์และสถติขิอ้มลูการตดิตามหน้ีสนิเชื่อ
เชา่ซือ้รถยนตท์ีค่า้งชาํระเกนิกวา่ 1 ปี ของบรษิทัฯ ในธุรกจิบรหิารหน้ีและใหบ้รกิารตดิตามหน้ี   
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 สถานการณ์ 
ธุรกจิใหบ้รกิารสนิเชื่อเช่าซื้อรถยนต์จดัเป็นธุรกจิใหม่ของบรษิทัฯ โดยจะเน้นใหบ้รกิารสนิเชื่อเช่าซื้อรถยนต์ใช้
แลว้ประเภทรถยนตน์ัง่สว่นบุคคลและรถกระบะแก่บุคคลธรรมดา ณ 30 มถุินายน 2555 บรษิทัฯ ปลอ่ยสนิเชื่อเช่า
ซือ้รวมจาํนวน 208 สญัญา ดว้ยยอดลกูหน้ีตามสญัญาเชา่ซือ้-สทุธ ิ65.27 ลา้นบาท  

 เป้าหมาย 
บรษิทัฯ มแีผนขยายสนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนต ์ภายใตก้ารเตบิโตอย่างระมดัระวงั โดยการเพิม่เจา้หน้าทีก่ารตลาดและ
เจ้าหน้าที่ตรวจสอบสนิเชื่อ (Checker) เพื่อให้เขา้ถึงลูกค้ากลุ่มเป้าหมายมากยิง่ขึ้น และมกีารประเมนิและ
วเิคราะหค์ุณภาพลกูคา้อยา่งระมดัระวงั    

12.2.2 การวิเคราะหผ์ลการดาํเนินงาน 

ภาพรวมการดาํเนินงานในปี 2552 - 2554 ความสามารถในการทาํกําไรอยู่ในระดบัทีด่แีละเพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ือง เหน็
ไดจ้ากกําไรสุทธขิองบรษิทัฯ เพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ืองจาก 20.00 ลา้นบาท ในปี 2552 เป็น 66.94 ลา้นบาท ในปี 2554 
หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 82.94 ต่อปี ในขณะทีอ่ตัรากาํไรสุทธกิเ็พิม่สงูขึน้จากรอ้ยละ 12.66 ในปี 2552 
เป็นรอ้ยละ 20.67 ในปี 2554 สาเหตุหลกัมาจากรายไดท้ีเ่พิม่สงูขึน้อยา่งต่อเน่ืองจาก 157.99 ลา้นบาท ในปี 2552 เป็น 
201.71 ลา้นบาท และ 323.83 ลา้นบาทในปี 2554 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 43.17 ต่อปี โดยเฉพาะ
รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพซึง่บรษิทัฯ ลงทุนซือ้หน้ีอยา่งต่อเน่ืองและสามารถตดิตามและเรยีกเกบ็เงนิจาก
ลกูหน้ีไดม้ากขึน้อย่างมนีัยสาํคญั ดว้ยระบบการจดัเกบ็หน้ีทีม่ปีระสทิธภิาพ อตัรากําไรขัน้ตน้ของธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ย
คุณภาพทีส่งูกวา่ธุรกจิใหบ้รกิารตดิตามเรง่รดัหน้ี (อตัรากาํไรขัน้ตน้ของธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพอยู่ทีป่ระมาณรอ้ย
ละ 51 – 58 ต่อปี ในขณะทีอ่ตัรากําไรขัน้ตน้ของธุรกจิบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ีอยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 37 – 38  ต่อปี)  
และความสามารถในการเกบ็หน้ีไดเ้พิม่มากขึน้ สง่ผลใหบ้รษิทัฯ สาํรองหน้ีสงสยัจะสญูสาํหรบัเงนิลงทุนในลกูหน้ีลดลง 

สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรก ปี 2555  กําไรสุทธแิละอตัรากําไรสุทธขิองบรษิทัฯ เพิม่ขึน้จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดย
สาเหตุหลกัเกดิจากอตัราภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคลทีป่รบัตวัลดลงจากรอ้ยละ 30.00 เป็นรอ้ยละ 23.00    

รายได้ 

โครงสร้างรายได้ 
แยกตามประเภทธรุกิจ 

ตรวจสอบ สอบทาน 
ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ธรุกิจหลกั           
รายไดจ้ากธุรกจิบรกิารตดิตามเรง่รดัหนี้ 103.22 65.33 127.14 63.03 108.16 33.40  56.16   32.68   52.16  28.03 
รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหนี้ดอ้ยคุณภาพ 53.95 34.14 74.09 36.73 214.93 66.37  115.61   67.27   131.15  70.48  
รายไดจ้ากธุรกจิสนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนต ์ - - - - 0.44 0.14  0.02   0.01   2.42  1.30  
รายได้จากธรุกิจหลกั 157.17 99.48 201.23 99.76 323.53 99.91 171.79 99.96 185.73 99.82 
รายไดอ้ื่นๆ 0.83 0.52 0.48 0.24 0.30 0.09  0.08   0.04   0.34   0.18  
รายได้รวม 157.99 100.00 201.71 100.00 323.83 100.00  171.87   100.00   186.07   100.00  

รายไดห้ลกัของบรษิทัฯ มาจาก 3 ธุรกจิ ไดแ้ก่ ธุรกจิบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ี ธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ และธุรกจิ
บรกิารสนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนต ์นอกจากน้ี บรษิทัฯ ยงัมรีายไดอ้ื่นๆ เชน่ ดอกเบีย้รบั เป็นตน้  

ในชว่งปี 2552 – 2553 รายไดส้ว่นใหญ่ของบรษิทัฯ มาจากธุรกจิบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ี คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 63 – 
65 ของรายไดร้วม รองลงมาไดแ้ก่ รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 34 – 37 ของ
รายไดร้วม  

อย่างไรกด็ ีเน่ืองจากในปี 2554 และ 6 เดอืนแรกปี 2555 บรษิทัฯ ลงทุนซือ้หน้ีเขา้มาบรหิารเพิม่ขึน้เป็นจาํนวนมาก 
จากเงนิลงทุนในลกูหน้ี 122 ลา้นบาทในปี 2553 เป็น 384 ลา้นบาทในปี 2554  สง่ผลใหใ้นปี 2554 และ 6 เดอืนแรก 
ปี 2555 รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพเพิม่ขึน้อย่างมนีัยสาํคญั จนกลายเป็นรายไดห้ลกัของบรษิทัฯ คดิเป็น
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ประมาณรอ้ยละ 66 – 70 ของรายไดร้วม และสดัสว่นรายไดจ้ากการบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ีลดลงเหลอืเพยีงประมาณ
รอ้ยละ 28 – 33 ของรายไดร้วม ทัง้น้ี ในปี 2554 บรษิทัฯ เริม่ดาํเนินธุรกจิบรกิารสนิเชื่อเช่าซือ้รถยนต ์แต่ยงัมรีายได้
ไมม่ากนกั หรอืคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 1 ของรายไดร้วม 

ในปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ มรีายไดร้วมเตบิโตอย่างต่อเน่ืองจาก 157.99 ลา้นบาท ในปี 2552 เป็น 201.71 ลา้นบาท 
และ 323.83 ลา้นบาทในปี 2554 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 43.17 ต่อปี สาเหตุหลกัมาจากรายไดจ้าก
การบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพทีเ่ตบิโตอย่างมากจากการลงทุนประมลูซือ้หน้ีอย่างต่อเน่ือง และความสามารถตดิตามและ
เรยีกเกบ็เงนิจากลกูหน้ีของบรษิทัฯ (รายละเอยีดรายไดจ้ากการบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพจะกล่าวต่อไปในหวัขอ้ ธุรกจิ
บรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ) 

เช่นเดยีวกบัในช่วง 6 เดอืนแรก ของปี 2554 และปี 2555 บรษิทัฯ มรีายไดร้วมเพิม่ขึน้จาก 171.87 ลา้นบาท เป็น 
186.07 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ยละ 8.27 เน่ืองจากรายไดจ้ากธุรกจิตดิตามหน้ีและธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ย
คุณภาพปรบัตวัเพิม่ขึน้ โดยรายละเอยีดจะกลา่วต่อไปในหวัขอ้ธุรกจิตดิตามหน้ี และธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ 

 ธรุกิจบริการติดตามเร่งรดัหน้ี 

โครงสร้างรายได้ของ 
ธรุกิจบริการติดตามเร่งรดัหน้ี 

ตรวจสอบ สอบทาน 
ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ธรุกิจบริการติดตามเร่งรดัหน้ี          
การใหบ้รกิารตดิตามเรง่รดัหนี้ 80.18 77.68 100.20 78.81 88.54 81.86 45.10 80.30 44.21 84.76 
บรกิารอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง /1 23.04 22.32 26.94 21.19 19.62 18.14 11.06 19.70 7.95 15.24 
รายได้-ธรุกิจติดตามเร่งรดัหน้ี 103.22 100.00 127.14 100.00 108.16 100.00 56.16 100.00 52.16 100.00 

หมายเหตุ:  /1 บรกิารอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ไดแ้ก ่การใหบ้รกิารดา้นกฎหมาย และการใหบ้รกิารรบัสง่เอกสาร 

ธุรกิจบรกิารติดตามเร่งรดัหน้ี เป็นธุรกิจหลกัของบรษิัทฯ ซึ่งรายได้ส่วนใหญ่มาจากรายได้จากการให้บรกิาร
ตดิตามเรง่รดัหน้ี  คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 78 – 85 ของรายไดจ้ากการบรกิารตดิตามหน้ี  นอกจากน้ี บรษิทัฯ ยงั
มรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการตดิตามเร่งรดัหน้ี ไดแ้ก่ การใหบ้รกิารดา้นกฎหมาย และการ
ใหบ้รกิารรบัสง่เอกสาร คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 15 – 22 ของรายไดจ้ากธุรกจิบรกิารตดิตามเรง่รดัหน้ี   

รายได้จากบริการติดตามเร่งรดัหน้ี หน่วย ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 
6 เดือนแรก 
ปี 2554 

6 เดือนแรก 
ปี 2555 

มลูหนี้ทีต่ดิตามระหวา่งปี (ณ สิน้งวด) ลา้นบาท 11,167 9,256 10,140 9,463 10,811 
อตัราความสาํเรจ็ในการตดิตามหนี้ต่อปี   รอ้ยละ 3.27 4.94 3.70 4.31 /1 3.63 /1 
มูลหน้ีท่ีติดตามได้ ล้านบาท 364.95 456.91 375.33 203.78 196.47 
อตัราคา่บรกิารตดิตามหนี้โดยเฉลีย่  รอ้ยละ 21.97 21.93 23.59 22.13 22.51 
รายได้จากบริการติดตามเร่งรดัหน้ี ล้านบาท 80.18 100.20 88.54 45.10 44.23 

หมายเหตุ: /1 ปรบัเตม็ปีเพือ่เปรยีบเทีย่บ 
 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารตดิตามเรง่รดัหน้ีของบรษิทัฯ ขึน้อยูก่บั 3 ปจัจยัหลกั ประกอบดว้ย มลูหน้ีทีผู่ว้า่จา้งสง่มา
ใหบ้รษิทัฯ ตดิตามระหวา่งปี อตัราความสาํเรจ็ในการตดิตามหน้ี และอตัราค่าบรกิารในการตดิตามหน้ีทีต่กลงกบั
ผูว้่าจา้ง โดยหน้ีแต่ละประเภททีบ่รษิทัฯ ไดร้บัการว่าจา้งจะมอีตัราความสาํเรจ็และอตัราค่าบรกิารในการตดิตาม
หน้ีทีแ่ตกต่างกนั (รายละเอยีดเพิม่เตมิกลา่วไวใ้นสว่นที ่2 หวัขอ้ 3.1.1 ลกัษณะผลติภณัฑห์รอืบรกิาร)  

มลูหน้ีทีผู่ว้า่จา้งสง่มาใหบ้รษิทัฯ ตดิตามในแต่ละปี จะขึน้อยู่กบันโยบายการระบายหน้ีและการเสนอสว่นลดใหแ้ก่
กลุ่มลูกหน้ีของผูว้่าจา้ง โดยเฉลีย่อยู่ทีร่ะดบั 10,000 ลา้นบาทต่อปี ในขณะทีค่วามสามารถในการตดิตามหน้ี 
ขึน้อยู่กบัประเภทหน้ี และระยะเวลาคา้งชําระของหน้ีทีต่ดิตาม ซึง่เมื่อคดิเป็นอตัราส่วนมลูหน้ีทีต่ดิตามไดพ้บว่า 
บรษิทัฯ มอีตัราความสาํเรจ็ในการตดิตามหน้ีอยู่ระหวา่งรอ้ยละ 3.27 – 4.94 โดยผูว้า่จา้งแต่ละรายจะใหอ้ตัรา
คา่บรกิารตดิตามหน้ีแตกต่างกนัไปตามประเภทหน้ี และระยะเวลาคา้งชาํระของหน้ีทีใ่หต้ดิตาม ซึง่อตัราค่าบรกิาร
ตดิตามหน้ีโดยเฉลีย่ในปี 2552 – ไตรมาส 2 ปี 2555 อยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 22 – 24 ของมลูหน้ีทีต่ดิตามได ้
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ในปี 2553 มลูหน้ีทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัวา่จา้งใหต้ดิตามระหวา่งปีเท่ากบั 9,256 ลา้นบาท ลดลงจาก 11,167 ลา้นบาท
ในปี 2552  เน่ืองจาก กลุ่มผูว้า่จา้งสง่งานมาใหต้ดิตามลดลง แต่อตัราความสาํเรจ็ในการตดิตามหน้ีปรบัตวัเพิม่
สงูขึน้จากรอ้ยละ 3.27 ในปี 2552 เป็นรอ้ยละ 4.94 อนัเป็นผลจากกลุ่มผูว้า่จา้งมนีโยบายในการระบายหน้ีทีค่ง
ค้างนานโดยเสนอส่วนลดให้แก่กลุ่มลูกหน้ี ประกอบกบัความสามารถในการชําระหน้ีของกลุ่มลูกหน้ีปรบัตวั
เพิม่ขึน้ ในขณะทีอ่ตัราค่าบรกิารในการตดิตามหน้ีโดยเฉลีย่คงทีป่ระมาณรอ้ยละ 22  ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มรีายได้
จากการใหบ้รกิารตดิตามเร่งรดัหน้ีจาํนวน 100.20 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก 80.18 ลา้นบาทในปี 2552 หรอืเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 24.97 จากปีก่อนหน้า 

สาํหรบัปี 2554 ถงึแมว้า่มลูหน้ีทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัวา่จา้งใหต้ดิตามระหวา่งปีและอตัราคา่บรกิารในการตดิตามหน้ีโดย
เฉลีย่เพิม่ขึน้เป็น 10,140 ลา้นบาท และรอ้ยละ 23.59 ตามลาํดบั อนัเกดิจากการทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัวา่จา้งใหต้ดิตาม
หน้ีทีค่งคา้งนานมากขึน้ เป็นผลใหอ้ตัราความสาํเรจ็ในการตดิตามหน้ีปรบัตวัลดลง คงเหลอืเพยีงรอ้ยละ 3.70 
สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารตดิตามเร่งรดัหน้ีปรบัตวัลดลงเป็น 89 ลา้นบาท หรอืปรบัตวัลดลงรอ้ย
ละ 11 จากปีก่อนหน้า 

สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกปี 2555 บรษิทัฯ มมีลูหน้ีทีไ่ดร้บัว่าจา้งใหต้ดิตามระหวา่งปีเพิม่ขึน้ แต่อตัราความสาํเรจ็
ในการตดิตามหน้ีปรบัตวัลดลงจากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน อนัเกดิจากการทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัว่าจา้งใหต้ดิตามหน้ี
จํานวนมากขึ้นและคงค้างนานมากขึน้ ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มรีายได้จากการใหบ้รกิารตดิตามเร่งรดัหน้ีปรบัลดลง
เลก็น้อย จาก 45.10 ลา้นบาท เป็น 44.23 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นอตัราการลดลงเพยีงรอ้ยละ 1.93 เมื่อเทยีบกบั
ชว่งเดยีวกนัของปีก่อน  

 ธรุกิจบริหารหน้ีด้อยคณุภาพ 

บรษิทัฯ เริม่ดําเนินธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพโดยการประมลูซื้อหน้ีเพื่อบรหิารและตดิตามจดัเกบ็หน้ีตัง้แต่ปี 
2549  ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ มสีญัญาซือ้ขายบญัชลีกูหน้ีเพือ่นํามาบรหิาร (Portfolio) รวมทัง้สิน้ 39 
สญัญา มมีลูหน้ีเตม็ตามสญัญาเทา่กบั 19,714 ลา้นบาท ดว้ยมลูคา่เงนิลงทุนรวม 1,026 ลา้นบาท   

ธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพจดัเป็นอกีหน่ึงธุรกจิหลกัของบรษิทัฯ ซึง่รายไดท้ัง้หมดมาจากการตดิตามและเรยีก
เกบ็หน้ีจากลกูหน้ี   

รายได้จากการบริหารหน้ีด้อยคณุภาพ หน่วย ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 
6 เดือนแรก 
ปี 2554 

6 เดือนแรก 
ปี 2555 

มลูหนี้เตม็จาํนวนคงเหลอื ณ สิน้งวด ลา้นบาท 3,758 4,137 12,342  12,332   18,705  
อตัราความสาํเรจ็ในการตดิตามหนี้ รอ้ยละ 2.16 3.70 3.21 3.68 /1  2.48 /1  
มูลหน้ีท่ีติดตามได้ ล้านบาท 81 153 396 227 232 
รายได้จากบริหารหน้ีด้อยคณุภาพ ล้านบาท 54 74 215 115 131 
สว่นทีนํ่าไปตดัเงนิลงทุน ลา้นบาท 27 82 181 112 101 

หมายเหตุ: /1 ปรบัเตม็ปีเพือ่เปรยีบเทีย่บ 

รายไดจ้ากการบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพขึน้อยู่กบั 3 ปจัจยัหลกั ประกอบดว้ย มลูหน้ีเตม็จํานวนทีบ่รษิทัฯ ซื้อมา
บรหิาร อตัราความสาํเรจ็ในการตดิตามหน้ี และประมาณการอตัราผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีทีค่าดวา่จะไดร้บัใน
เบือ้งตน้ (รายละเอยีดการรบัรูร้ายไดจ้ากการบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพกล่าวไวใ้นสว่นที ่2 หวัขอ้ 12.2.1) ทัง้น้ี ใน
การรบัรู้รายได้ของธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ บรษิทัฯ จะรบัรูร้ายไดโ้ดยใช้วธิอีตัราดอกเบี้ยทีแ่ทจ้รงิคูณกบั
ยอดคงเหลอืตน้งวดของมลูคา่ลกูหน้ีจากการซือ้หน้ี สว่นทีเ่หลอืจะนําไปตดัเงนิลงทุนในลกูหน้ี ทัง้น้ี  

อตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ (“อตัราผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีท่ีคาดว่าจะได้รบั”) ทีนํ่ามาเป็นอตัราคดิลดทีท่าํให้
มลูคา่ปจัจุบนัของประมาณการกระแสเงนิสดทีค่าดวา่จะเกบ็ไดจ้ากลกูหน้ี (Budget) เทา่กบัหน้ีที ่ซึง่อตัราดอกเบีย้
ดงักล่าวอา้งองิจากมลีกัษณะใกลเ้คยีงกหัน้ีกลุ่มทีป่ระมลูซื้อ อตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิหากบรษิทัฯ พบว่า เงนิสดที่
เกบ็ไดจ้รงิ (Actual) แตกต่างจาก Budget อย่างมนีัยสาํคญั (เพิม่ขึน้มากกวา่รอ้ยละ 3 หรอื ลดลงเกนิกวา่รอ้ยละ 
25) ในแต่ละไตรมาส  

อธบิายขอ้มลูเพิม่เตมิ  
จากการปรบัปรงุนโยบายการรบัรูร้ายไดใ้หม ่
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ตัง้แต่ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ ปรบัปรุงนโยบายในการรบัรูร้ายไดใ้หมเ่พือ่ใหส้อดคลอ้งกบัความสามารถใน
การจดัเกบ็หน้ีของบรษิทัฯ โดยกําหนดใหฝ้่ายการตลาดและขายทําการทบทวนBudgetใหม่ ทุกสิน้ไตรมาส และ
ฝา่ยบญัชจีะพจิารณาความสมเหตุสมผลของ Budget ใหม่ก่อนคาํนวณหาอตัราผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีทีค่าด
ว่าจะได้รบัใหม่ หากอัตราผลตอบแทนในการเก็บหน้ีที่คาดว่าจะได้รบัใหม่ที่คํานวณได้ แตกต่างจากอัตรา
ผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีทีค่าดวา่จะไดร้บัของงวดก่อนหน้า ฝา่ยบญัชกีจ็ะรบัรูร้ายไดส้าํหรบัไตรมาสปจัจุบนัดว้ย
อตัราผลตอบแทนในการเกบ็หน้ีทีค่าดวา่จะไดร้บัใหมท่นัท ี เพือ่ใหง้บการเงนิสะทอ้นการรบัรูร้ายไดต้รงตามแต่ละ
งวดไดอ้ยา่งเหมาะสม 

ปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการบรหิารหน้ีเพิม่ขึน้อย่างมนีัยสาํคญัจากจํานวน 53.95 ลา้นบาทในปี 
2552 เป็น 74.09 ลา้นบาท และ 214.93 ลา้นบาทในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโต
เฉลีย่เกอืบเท่าตวัทีร่อ้ยละ 99.60 เน่ืองจากบรษิทัฯ มกีารลงทุนซือ้หน้ีเพิม่มากขึน้ ทาํใหม้ฐีานลกูหน้ีเพิม่ขึน้ จาก
มลูหน้ีเตม็จาํนวนคงเหลอื ณ สิน้งวดจาํนวน 3,758 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 4,137 ลา้นบาท และ 12,342 
ลา้นบาท ในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ประมาณรอ้ยละ 81 ต่อปี  ประกอบ
กบัประสทิธภิาพในการจดัเกบ็หน้ีของบรษิทัฯ ทีเ่พิม่สงูขึน้ ทาํใหต้ดิตามเกบ็หน้ีไดเ้พิม่ขึน้ โดยมอีตัราความสาํเรจ็
ในการตดิตามหน้ีเพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 2.16 ในปี 2552 เป็นรอ้ยละ 3.70 และ 3.21 ในปี 2553 และปี 2554 
ตามลาํดบั   

เชน่เดยีวกบัชว่ง 6 เดอืนแรกของ ปี 2555 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ จาํนวน 131.15 ลา้น
บาท เพิม่ขึน้รอ้ยละ 13.44 จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า จากการจดัเกบ็หน้ีกลุ่มใหมข่นาดใหญ่ทีบ่รษิทัฯ ซื้อ
ในชว่งปลายเดอืนกุมภาพนัธ ์2555  

 ธรุกิจบริการสินเช่ือเช่าซ้ือรถยนต ์

ธุรกจิบรกิารสนิเชื่อเช่าซื้อรถยนต์จดัเป็นธุรกจิใหม่ของบรษิทัฯ ซึง่บรษิทัฯ เริม่ทดลองใหส้นิเชื่อตัง้แต่ไตรมาส 2 
ปี 2554 และดาํเนินการเชงิพาณิชยอ์ยา่งเป็นทางการในไตรมาส 4 ปี 2554 โดยรายไดห้ลกัทัง้หมดมาจากดอกผล
ตามสญัญาเช่าซื้อรถยนต์ ซึง่รบัรูต้ามวธิอีตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิตามระยะเวลาของสญัญาเช่าซื้อ และจะหยุดรบัรู้
รายไดก้ต่็อเมือ่คา้งชาํระเกนิกวา่ 3 งวดขึน้ไป หรอืหยุดรบัรูท้นัทหีากมขีอ้บ่งชีว้า่ลกูหน้ีรายนัน้จะไมส่ามารถชาํระ
หน้ีได ้ทัง้น้ี บรษิทัฯ จะกลบัมารบัรูร้ายไดด้อกผลจากสนิเชื่อเช่าซื้อสาํหรบัลูกหน้ีรายนัน้กต่็อเมื่อลกูหน้ีชําระหน้ี
คงคา้งทัง้จาํนวนใหแ้ก่บรษิทัฯ แลว้เทา่นัน้  

ดอกผลตามสญัญาเช่าซ้ือ หน่วย ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 
6 เดือนแรก 
ปี 2554 

6 เดือนแรก 
ปี 2555 

จาํนวนสญัญา สญัญา - - 51 5 208 
ยอดปลอ่ยสนิเชือ่เชา่ซือ้ ลา้นบาท - - 21.20 0.24 89.79 
ยอดปลอ่ยสนิเชือ่เชา่ซือ้/สญัญา ลา้นบาท - - 0.42 0.05 0.43 
ดอกผลตามสญัญาเช่าซ้ือ ล้านบาท - - 0.44 0.02 2.21 

เน่ืองจากในปี 2554 เป็นชว่งแรกทีบ่รษิทัฯ เริม่ปลอ่ยสนิเชือ่ สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มยีอดปล่อยสนิเชื่อรวม 21.20 ลา้น
บาท จากการปล่อยสนิเชื่อจาํนวน 51 สญัญา หรอืคดิเป็นยอดปล่อยสนิเชื่อประมาณ 0.42 ลา้นบาทต่อสญัญา 
และมรีายไดด้อกผลตามสญัญาเช่าซือ้จาํนวน 0.44 ลา้นบาท ในขณะทีช่่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 บรษิทัฯ มี
การขยายสนิเชื่อเช่าซือ้รถยนตเ์พิม่มากขึน้ดว้ยยอดปล่อยสนิเชื่อและจาํนวนสญัญาเช่าซือ้ทีเ่พิม่ขึน้กวา่ 4 เท่าตวั 
สง่ผลใหร้ายไดด้อกผลตามสญัญาเชา่ซือ้เพิม่ขึน้เป็น 2.21 ลา้นบาท สาํหรบัดอกเบีย้เชา่ซือ้ของบรษิทัฯ เฉลีย่อยู่ที่
ประมาณรอ้ยละ 6 ต่อปี โดยแตกต่างกนัตามสภาพ อายุ และความนิยมของรถยนต์ รวมถึงระยะเวลาการผ่อน
ชาํระ   

 

 

อธบิายขอ้มลูเพิม่เตมิ  
เกีย่วกบัการรบัรูแ้ละการหยุดรบัรูร้ายได ้
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 รายได้อ่ืนๆ 

บรษิทัฯ มรีายไดอ้ื่นๆ ไดแ้ก่ ดอกเบีย้รบัอนัเกดิจากเงนิฝากธนาคาร และอื่นๆ โดยในปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ  
มรีายไดด้งักลา่ว ประมาณ  0.30  -  0.83 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 0.1 – 0.5 ของรายไดร้วม 

ต้นทุนขายและกาํไรขัน้ต้น  

 
ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายได้จากธรุกิจหลกั           
บรกิารตดิตามเรง่รดัหนี้ 103.22 65.68 127.14 63.18 108.16 33.43 56.16  32.69  52.16  28.08  
บรหิารหนี้ดอ้ยคุณภาพ 53.95 34.32 74.09 36.82 214.93 66.43 115.61  67.30  131.15  70.61  
สนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนต ์ - - - - 0.44 0.14 0.02  0.01  2.42  1.31  

รายได้จากธรุกิจหลกั 157.17 100.00 201.23 100.00 323.53 100.00 171.79  100.00  185.73  100.00  
ต้นทุนขาย           
เงนิเดอืน คา่แรงและ
ผลประโยชน์อื่น 59.74  38.01  76.71  38.12  78.34  24.21  

 
39.13 

  
22.78  

 
43.40 

 
 23.36  

คา่ใชจ้า่ยในการตดิตามหนี้ 15.20  9.67  24.99  12.42  67.86  20.97  42.15  24.54  32.46  17.48  
คา่ใชจ้า่ยทางกฎหมาย 11.25  7.16  11.05  5.49  15.62  4.83  6.82  3.97  8.38  4.51  
คา่ใชจ้า่ยอืน่ 9.11  5.80  9.92  4.93  7.04  2.18  3.11  1.81  5.22  2.81  

ต้นทุนขาย 95.30 60.63 122.67 60.96 168.86 52.19 91.21  53.09  89.45  48.16  
กาํไรขัน้ต้น 61.87 39.37 78.56 39.04 154.67 47.81 80.58  46.91  96.28  51.84  

ตน้ทุนขายของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย เงนิเดอืน ค่าแรงและผลประโยชน์อื่นของพนักงาน ค่าใชจ้่ายในการตดิตามเร่งรดั
หน้ี ค่าใชจ้่ายทางกฎหมาย และค่าใชจ้่ายอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เช่น ค่าเสือ่มราคา เป็นตน้  คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 48 – 
61 ของรายไดจ้ากธุรกจิหลกั สง่ผลใหอ้ตัรากาํไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ อยูท่ีร่ะดบัประมาณรอ้ยละ 39 – 52 ของรายไดจ้าก
ธุรกจิหลกั ซึง่หากพจิารณากําไรขัน้ตน้ในปี 2552 – 2554 จะพบวา่ บรษิทัฯ มกีําไรขัน้ตน้เพิม่สงูขึน้อย่างมนีัยสาํคญั
จาก 61.87 ลา้นบาทในปี 2552 เป็น 78.56 ลา้นบาท และ 154.67 ลา้นบาทในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั หรอืคดิ
เป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 58.11 ต่อปี และอตัรากําไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 39.37 ในปี 2552 เป็น 39.04 
และ 47.81 ในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั สาเหตุหลกัมาจาก บรษิทัฯ มสีดัสว่นรายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ย
คุณภาพ ซึง่อตัรากําไรขัน้ตน้สงูกวา่ธุรกจิบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ี (อตัรากําไรขัน้ตน้ของธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ
อยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 51 – 58 ต่อปี ในขณะทีอ่ตัรากําไรขัน้ตน้ของธุรกจิบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ีอยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 
37 – 38 ต่อปี)  เตบิโตขึน้จากรอ้ยละ 34.32 เป็นรอ้ยละ 36.82 และรอ้ยละ 66.43 ของรายไดจ้ากธุรกจิหลกั ในปี 2553 
และ 2554 ตามลาํดบั  เชน่เดยีวกบักาํไรขัน้ตน้และอตัรากาํไรขัน้ตน้สาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกของ ปี 2555 มกีารปรบัตวั
เพิม่ขึน้จาก 80.58 ลา้นบาท และรอ้ยละ 46.91 สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2554 เป็น 96.28 ลา้นบาท และรอ้ยละ 
51.84 ของรายไดห้ลกัสาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 เน่ืองจากในธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ บรษิทัฯ เป็น
เจ้าของหนี้ดงักล่าว จงึสามารถบรหิารจดัการกําลงัคนในการติดตามหน้ีได้ดกีว่าธุรกิจบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ี ซึ่ง
จาํนวนงานทีว่า่จา้งและระยะเวลาจา้งไมแ่น่นอน แลว้แต่ผูว้า่จา้งกาํหนด     

ทัง้น้ี เน่ืองจากในปี 2554 บรษิทัฯ เริม่คํานวณตน้ทุนขายและกําไรขัน้ตน้ของธุรกจิตดิตามเร่งรดัหน้ีและธุรกจิบรหิาร
หน้ีด้อยคุณภาพแยกจากกนั ดงันัน้ จึงจะวเิคราะห์ต้นทุนขายและกําไรขัน้ต้นของแต่ละธุรกิจโดยเริม่จากปี 2554  
เป็นตน้ไป   
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 ธรุกิจบริการติดตามเร่งรดัหน้ี  

โครงสร้างกาํไรขัน้ต้น 
ของธรุกิจบริการติดตามเร่งรดัหน้ี 

ตรวจสอบ สอบทาน 
ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายไดจ้ากธุรกจิตดิตามเรง่รดัหนี้ 108.16 100.00  56.16  100.00  52.16  100.00 
ต้นทุนขาย       
เงนิเดอืน คา่แรงและผลประโยชน์อื่น 52.64  48.67   26.29   46.81   26.27   50.37  
คา่ใชจ้า่ยในการตดิตามหนี้ 6.88  6.36   3.68   6.56   3.12  5.98  
คา่ใชจ้า่ยทางกฎหมาย 4.10  3.79   2.59   4.61   1.60   3.07  
คา่ใชจ้า่ยอืน่ 4.06  3.75   2.19   3.89   1.96   3.75  

ต้นทุนขาย  67.68   62.57   34.74   61.87   32.95   63.17  
กาํไรขัน้ต้น  40.48   37.43   21.42   38.13   19.21   36.83  

ตน้ทุนหลกัของธุรกจิตดิตามเรง่รดัหน้ี ประกอบดว้ย เงนิเดอืน ค่าแรงและผลประโยชน์อื่นของพนักงาน ค่าใชจ้่าย
ในการตดิตามหน้ี ค่าใชจ้่ายทางกฎหมาย และค่าใชจ้่ายอื่นๆทีเ่กี่ยวขอ้ง เช่น  ค่าเสื่อมราคา เป็นต้น คดิเป็น
ประมาณรอ้ยละ 62 – 63 ของรายไดจ้ากธุรกจิตดิตามเร่งรดัหน้ี สง่ผลใหอ้ตัรากําไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ อยู่ทีร่ะดบั
ประมาณรอ้ยละ 37 – 38  ของรายไดจ้ากธุรกจิตดิตามเรง่รดัหน้ี  

ในปี 2554 บรษิทัฯ มกีาํไรขัน้ตน้และอตัรากําไรขัน้ตน้ เท่ากบั 40.48 ลา้นบาทและรอ้ยละ 37.43 ตามลาํดบั ทัง้น้ี 
หากพจิารณากําไรขัน้ต้นและอตัรากําไรขัน้ต้นสําหรบัช่วง 6 เดอืนแรกปี 2555 พบว่า รายได้ปรบัตวัลดลง
มากกว่าต้นทุนขายที่ปรบัตัวลดลง อันเกิดจากการเก็บหน้ีได้ลดลง ในขณะที่ต้นทุนขายไม่ได้ลดลงมากนัก 
เน่ืองจากรายจ่ายส่วนใหญ่เป็นรายจ่ายคงที ่ยกเวน้ค่าคอมมชิชัน่ทีผ่นัแปรตามรายได ้ส่งผลใหก้ําไรขัน้ต้นและ
อตัรากําไรขัน้ตน้ปรบัตวัลดลงจาก 21.42 ลา้นบาท และรอ้ยละ 38.13 สําหรบัช่วง 6 เดอืนแรกปี 2554 เป็น 
19.21 ลา้นบาท และรอ้ยละ 36.83 ของรายไดจ้ากธุรกจิตดิตามเรง่รดัหน้ี สาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกปี  2555 

 ธรุกิจบริหารหน้ีด้อยคณุภาพ  

โครงสร้างกาํไรขัน้ต้น 
ของธรุกิจบริหารหน้ีด้อยคณุภาพ 

ตรวจสอบ สอบทาน 
ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหนี้ดอ้ยคุณภาพ 214.93 100.00 115.61 100.00 131.15 100.00 
ต้นทุนขาย       
เงนิเดอืน คา่แรงและผลประโยชน์อื่น 25.68  11.95  12.84 11.11 16.35 12.47 
คา่ใชจ้า่ยในการตดิตามหนี้ 60.98  28.37  38.47 33.28 29.34 22.37 
คา่ใชจ้า่ยทางกฎหมาย 11.52  5.36  4.23 3.66 6.77 5.16 
คา่ใชจ้า่ยอืน่ 2.58  1.20  0.88 0.76 1.97 1.51 

ต้นทุนขาย 100.76 46.88  56.42 48.80 54.44 41.51 
กาํไรขัน้ต้น  114.17   53.12  59.19 51.20 76.71 58.49 

ตน้ทุนหลกัของธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ ไดแ้ก่ เงนิเดอืน ค่าแรงและผลประโยชน์อื่นของพนักงาน ค่าใชจ้่าย
ในการติดตามเร่งรัดหน้ีส่วนใหญ่เป็นค่าใช้จ่ายที่บริษัทฯ จ่ายให้แก่บริษัทที่ร ับติดตามหน้ีให้แก่บริษัทฯ 
(Outsource) คา่ใชจ้า่ยทางกฎหมาย และคา่ใชจ้า่ยอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 42 – 49  ของรายได้
จากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ สง่ผลใหอ้ตัรากาํไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ อยู่ทีร่ะดบัประมาณรอ้ยละ 51 – 58  ของ
รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ 

ในปี 2554 บรษิทัฯ มกีําไรขัน้ตน้และอตัรากําไรขัน้ตน้ เท่ากบั 114.17 ลา้นบาทและรอ้ยละ 53.12 ตามลําดบั 
ทัง้น้ี หากพจิารณากําไรขัน้ตน้และอตัรากําไรขัน้ตน้สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 พบวา่ บรษิทัฯ มกีําไร
ขัน้ตน้และอตัรากําไรขัน้ตน้เพิม่สงูขึน้ เน่ืองจากค่าใชจ้่ายในการตดิตามหน้ีซึง่ปรบัตวัลดลงอย่างมนีัยสําคญั อนั
เป็นผลมาจาก บรษิทั Outsource เกบ็เงนิไดล้ดลง ในขณะเดยีวกนับรษิทัฯ กส็ามารถบรหิารจดัการตดิตามหน้ีเอง
ไดด้ขีึน้ สง่ผลใหก้ําไรขัน้ตน้และอตัรากําไรขัน้ตน้ปรบัตวัสงูขึน้ จาก 59.19 ลา้นบาท และรอ้ยละ 51.20 ในช่วง 6 
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เดอืนแรกของปี 2554 เป็น 76.71 ลา้นบาท และรอ้ยละ 58.49 ของรายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ 
สาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2555  

 ธรุกิจบริการสินเช่ือเช่าซ้ือรถยนต ์ 

โครงสร้างกาํไรขัน้ต้น 
ของธรุกิจบริการสินเช่ือเช่าซ้ือรถยนต ์

ตรวจสอบ สอบทาน 
ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายไดจ้ากธุรกจิสนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนต ์ 0.44 100.00  0.02   100.00   2.42   100.00  
ต้นทุนขาย       
เงนิเดอืน คา่แรงและผลประโยชน์อื่น 0.02  4.55   -   -   0.77   31.97  
คา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ 0.40  90.91   0.04   194.36   1.29   53.09  

ต้นทุนขาย  0.42   95.45   0.04   194.36   2.06   85.06  
กาํไรขัน้ต้น 0.02  4.55  -0.02  -94.36   0.36   14.94  

ตน้ทุนหลกัของธุรกจิบรกิารสนิเชื่อเช่าซื้อรถยนต์ ไดแ้ก่ เงนิเดอืน ค่าแรงและผลประโยชน์อื่นของพนักงาน และ
ค่าใชจ้่ายอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 85 – 95  ของรายไดจ้ากธุรกจิบรกิารสนิเชื่อเช่าซือ้รถยนต ์
สง่ผลใหอ้ตัรากําไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ อยู่ทีร่ะดบัประมาณรอ้ยละ 5 – 15  ของรายไดจ้ากธุรกจิบรกิารสนิเชื่อเช่า
ซือ้รถยนต ์ซึง่หากพจิารณากําไรขัน้ตน้ในปี 2554 และช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 จะพบวา่ บรษิทัฯ มกีําไร
ขัน้ตน้และอตัรากําไรขัน้ตน้เพิม่สงูขึน้จาก 0.02 ลา้นบาท และรอ้ยละ 4.55 ในปี 2554 เป็น 0.36 ลา้นบาท และ
รอ้ยละ 14.94 ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 ตามลาํดบั สาเหตุหลกัมาจาก ในปี 2554 บรษิทัฯ เพิง่เริม่
ดาํเนินการ รายไดท้ีไ่ดร้บัจงึมมีลูค่าน้อยและยงัไมค่รอบคลุมรายจ่ายคงที ่เช่น ค่าจา้งพนักงาน เป็นตน้ ในขณะที่
ช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 รายไดข้องบรษิทัฯ เตบิโตอย่างมนีัยสาํคญั และครอบคลุมรายจ่ายคงทีไ่ดท้ัง้หมด 
ทัง้น้ี สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2554 เป็นเพยีงการเริม่ทดลองใหบ้รกิารเท่านัน้ จงึยงัไม่สามารถนํามา
เปรยีบเทยีบได ้ 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

โครงสร้างค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร           
เงนิเดอืน คา่แรง และ
ผลประโยชน์อื่นของพนกังาน 9.38  25.61  8.72  26.91  11.83  28.46  

  
5.52  

 
 23.39  

  
7.79  

  
28.78  

คา่เสือ่มราคา 4.42  12.07  3.06  9.44  3.08  7.41   1.42   6.02   1.87   6.93  
คา่เชา่และคา่สาธารณูปโภค 7.77  21.21  11.38  35.11  12.98  31.22   6.41   27.16   6.71   24.79  
(กลบัรายการ) หนี้สงสยัจะสญู 4.96  13.54  (1.94) (5.99) (1.63) (3.92)  1.68   7.14   0.17   0.64  
อื่นๆ 10.10 27.57 11.19 34.53 15.31 36.83  8.57  36.29  10.51  38.86 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 36.63 100.00 32.41 100.00 41.57 100.00  23.61  100.00  27.05  100.00 
ร้อยละเทียบกบัรายได้รวม  23.18  16.07  12.84  13.73  14.54 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย เงนิเดอืน คา่แรง และผลประโยชน์อื่นของพนกังาน และคา่เชา่และค่า
สาธารณูปโภคอยู่ในระดบัใกลเ้คยีงกนัทีป่ระมาณรอ้ยละ 21 – 35 ของค่าใชจ้่ายในการบรหิารทัง้หมด  รองลงมาไดแ้ก่ 
คา่เสือ่มราคาของเครือ่งใชส้าํนักงานอุปกรณ์และยานพาหนะประมาณรอ้ยละ 6 – 12 และหน้ีสงสยัจะสญูซึง่แปรผกผนั
กบัความสามารถในการตดิตามหน้ีของบรษิทัฯ มสีดัสว่นประมาณรอ้ยละ (6) – 14 และสว่นทีเ่หลอืเป็นค่าใชจ้่ายอื่นๆ 
เช่น ค่าซ่อมแซม และค่าพมิพ์แบบฟอร์ม เป็นต้น โดยบรษิทัฯ มอีตัราส่วนค่าใช้จ่ายในการบรหิารต่อรายได้รวม
ประมาณรอ้ยละ 13 – 23  

ในปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายดงักล่าวประมาณ 32 – 42 ลา้นบาทต่อปี ซึง่หากพจิารณาอตัราสว่นค่าใชจ้่าย
ในการบรหิารต่อรายไดร้วม จะพบวา่ อตัราสว่นดงักล่าวลดลงอย่างมนีัยสาํคญัจากรอ้ยละ 23.18 ในปี 2552 เป็นรอ้ย
ละ 16.07 และรอ้ยละ 12.84 ในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั โดยมสีาเหตุหลกัมาจากรายไดห้ลกัทีเ่พิม่ขึน้อย่าง
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ต่อเน่ือง ประกอบกบับรษิทัฯ สามารถเกบ็หน้ีไดเ้พิม่มากขึน้ สง่ผลใหบ้รษิทัฯ สาํรองหน้ีสงสยัจะสญูสาํหรบัเงนิลงทุนใน
ลกูหน้ีลดลง 

สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการบรหิารและอตัราสว่นค่าใชจ้่ายในการบรหิารต่อรายได้
รวมปรบัตวัเพิม่ขึน้จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า จาก 23.61 ลา้นบาท และรอ้ยละ 13.73 เป็น 27.05 ลา้นบาท และ 
รอ้ยละ 14.54 ตามลาํดบั เน่ืองจาก เงนิเดอืนค่าแรง และผลประโยชน์อื่นของพนักงานเพิม่ขึน้จากการขึน้เงนิเดอืนหรอื
จา้งพนักงานเพิม่เพื่อรองรบัการขยายงานของบรษิทัฯ และค่าพมิพเ์อกสารใบแจ้งหน้ีทีเ่พิม่สูงขึน้จากการซื้อหน้ีมา
บรหิารเพิม่มากขึน้ 

กาํไรจากการดาํเนินงานและกาํไรสทุธิ 

โครงสร้างกาํไร 
ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการดาํเนินงาน/1 157.17 100.00 201.23 100.00 323.53 100.00 171.79  100.00  185.73  100.00  
กาํไรจากการดาํเนินงาน/2 25.24 16.06 46.15 22.93 113.10 34.96 56.98 33.17 69.23 37.28 
รายไดร้วม 157.99 100.00 201.71 100.00 323.83 100.00 171.87 100.00 186.07 100.00 
กาํไรสทุธิ 20.00 12.66 41.28 20.47 66.94 20.67 30.87 17.96 50.64 27.21 
จาํนวนหุน้ (ลา้นหุน้) /3  40   53   101  100  149  
กาํไรสทุธิต่อหุ้น (บาท) /3 0.50  0.77  0.66  0.31  0.34  
มลูคา่ทีต่ราไวต้่อหุน้(บาท) 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  
หมายเหตุ: /1 รายไดจ้ากการดาํเนินงาน คอืรายไดห้ลกัของบรษิทัฯ 
 /2 กาํไรจากการดาํเนินงาน คาํนวณจากกาํไรกอ่นดอกเบีย้จา่ยและภาษเีงนิได ้ไมน่บัรวมรายไดอ้ื่นๆ 
 /3 ปรบัมลูคา่ทีต่ราไว ้จากหุน้ละ 100 บาท เป็น 1 บาท สาํหรบัปี 2552 – ปี 2554 และ 6 เดอืนแรกปี 2554 เพือ่เปรยีบเทยีบ 

 กาํไรจากการดาํเนินงาน 

ในปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ มคีวามสามารถในการทาํกําไรจากการดาํเนินงานอยู่ในระดบัทีด่แีละเพิม่ขึน้อย่าง
ต่อเน่ือง ดงัจะเหน็ไดจ้ากกาํไรจากการดาํเนินงานและอตัรากาํไรจากการดาํเนินงานของบรษิทัฯ ทีเ่พิม่ขึน้ต่อเน่ือง
อย่างมนีัยสาํคญั โดยกําไรจากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้จาก 25.24 ลา้นบาท ในปี 2552 เป็น 46.15 ลา้นบาท และ 
113.10 ลา้นบาท ในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 111.67 ต่อปี และ
อตัรากําไรจากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 16.06 ในปี 2552 เป็นรอ้ยละ 22.93 และรอ้ยละ 34.96 ในปี 
2553 และปี 2554 ตามลําดบั อนัเกดิจากรายไดจ้ากธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพทีเ่พิม่มากขึน้อย่างมนีัยสาํคญั  
และอตัรากําไรขัน้ต้นของธุรกจิดงักล่าวสงูกว่าธุรกจิบรกิารตดิตามเร่งรดัหน้ี และความสามารถในการเกบ็หน้ีได้
เพิม่มากขึน้ ส่งผลใหบ้รษิทัฯ สํารองหน้ีสงสยัจะสูญสําหรบัเงนิลงทุนในลูกหน้ีลดลง เช่นเดยีวกบักําไรจากการ
ดาํเนินงานและอตัรากําไรจากการดาํเนินงานต่อรายไดจ้ากการดาํเนินงานสาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 มี
การปรบัตวัเพิม่ขึน้จากสาเหตุดงักล่าวเช่นเดยีวกนั โดยปรบัตวัเพิม่ขึน้จาก 56.98 ลา้นบาท และรอ้ยละ 33.17 
สาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2554 เป็น 69.23 ลา้นบาท และรอ้ยละ 37.28 สาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2555 

 กาํไรสทุธิ 

บรษิทัฯ มคีวามสามารถในการทํากําไรอยู่ในระดบัทีด่แีละเพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ือง ดงัจะเหน็ไดจ้ากในปี 2552 – 
2554 กําไรสุทธแิละอตัรากําไรสุทธทิีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเน่ือง โดยกําไรสุทธเิพิม่ขึน้จาก 20.00 ลา้นบาท ในปี 2552 
เป็น 41.28 ลา้นบาท และ 66.94 ลา้นบาท ในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่
รอ้ยละ 82.94 ต่อปี และอตัรากาํไรสทุธเิพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 12.66 ในปี 2552 เป็นรอ้ยละ 20.47 และรอ้ยละ 20.67 
ในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั ถงึแมว้า่บรษิทัฯ จะมอีตัราค่าใชจ้่ายภาษเีงนิไดต่้อรายไดร้วมเพิม่สงูขึน้ จาก
ประมาณรอ้ยละ 1 - 2 ในปี 2552 - 2553 เป็นรอ้ยละ 11.38 ในปี 2554 และคา่ใชจ้า่ยทางภาษเีงนิไดต่้อกําไรก่อน
ภาษเีงนิไดเ้พิม่สงูขึน้ จากรอ้ยละ 16.06 และรอ้ยละ 8.27 ในปี 2552 และ 2553 ตามลาํดบั เป็นรอ้ยละ 35.50 ใน
ปี 2554 อนัเกดิจากการทีบ่รษิทัฯ สามารถตดิตามและเรยีกเกบ็หน้ีจากหน้ีทีบ่รษิทัฯ ซือ้มาบรหิารไดม้ากขึน้อย่าง
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มนียัสาํคญั ในขณะทีค่่าใชจ้่ายหน้ีสญู (Write-Off) ซึง่เป็นค่าใชจ้่ายในการลดหย่อนทางภาษมีจีาํนวนใกลเ้คยีงกบั
ปีที่ผ่านมา โดยการตดัหน้ีสูญ มขีัน้ตอนที่บรษิทัฯ ต้องดําเนินการให้ครบถ้วนตามเกณฑ์ของสรรพากร จงึจะ
สามารถบนัทกึเป็นค่าใชจ้่ายทางภาษไีด ้ ดงันัน้ค่าใชจ้่ายในทางภาษจีะไม่สมัพนัธก์บัรายไดท้ีเ่กดิขึน้เสมอไป มี
สดัสว่นลดลง เน่ืองจากบรษิทัฯ อยู่ในขัน้ตอนดาํเนินการตดัหน้ีสญู จงึไมส่ามารถนําค่าใชจ้่ายประเภทดงักล่าวไป
ใชล้ดหยอ่นทางภาษไีดภ้ายในงวดเดยีวกบัรายไดท้ีเ่กดิขึน้  เช่นเดยีวกบักําไรสุทธแิละอตัรากําไรสุทธสิาํหรบัช่วง 
6 เดอืนแรกของปี 2555 มกีารปรบัตวัเพิม่ขึน้จาก 30.87 ลา้นบาท และรอ้ยละ 17.96 สาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกของ
ปี 2554 เป็น 50.64 ลา้นบาท และรอ้ยละ 27.21 สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 อย่างไรกด็ ีสาํหรบัช่วง 6 
เดือนแรกของปี 2555 บริษัทฯ มีอตัราค่าใช้จ่ายภาษีเงนิได้ต่อรายได้รวมลดลง จากประมาณร้อยละ 12.21 
สาํหรบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน เป็นรอ้ยละ 6.83 ซึง่ส่วนใหญ่มาจากอตัราภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคลลดลงจากรอ้ยละ 
30.00 เป็นรอ้ยละ 23.00 สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มกีาํไรสทุธเิพิม่มากขึน้   

ในปี 2552 – 2553 ถงึแมว้า่บรษิทัฯ เพิม่ทุนจาก 0.40 ลา้นหุน้ ในปี 2552 เป็น 0.53 ลา้นหุน้ (มลูค่าทีต่ราไว ้100 
บาทต่อหุน้) ในปี 2553 กําไรสุทธต่ิอหุน้กย็งัปรบัตวัเพิม่ขึน้อย่างมนีัยสาํคญั จาก 50.00 บาทต่อหุน้ เป็น 77.41 
บาทต่อหุน้ หรอืเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 54.82 เน่ืองจากกําไรสุทธเิพิม่ขึน้เกนิกวา่เท่าตวัจาก 20.00 ลา้นบาท ในปี 
2552 เป็น 41.28 ลา้นบาท ในปี 2553 หรอืเพิม่ขึน้เทา่กบัรอ้ยละ 106.40  

ทัง้น้ี ในปี 2554 กําไรสุทธต่ิอหุน้ปรบัตวัลดลงเลก็น้อย จาก 77.41 บาทต่อหุน้ เป็น 66.94 บาทต่อหุน้ หรอื
ปรบัตวัลดลงเท่ากบัร้อยละ 13.53 ถึงแม้ว่ากําไรสุทธิจะปรบัตวัเพิม่ขึ้นจาก 41.28 ล้านบาท ในปี 2553 เป็น 
66.94 ลา้นบาทในปี 2554 แต่เน่ืองจากการเพิม่ทุนกวา่เทา่ตวัในปี 2554 สง่ผลใหก้ําไรต่อหุน้ของบรษิทัฯ ปรบัตวั
ลดลง  

ทัง้น้ี หากปรบัมลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 100 บาทเป็นหุน้ละ 1 บาท กําไรสุทธต่ิอหุน้ในปี 2552 –2554 จะเท่ากบั 0.50 
บาทต่อหุน้ 0.77 บาทต่อหุน้ และ 0.67 บาทต่อหุน้ ตามลาํดบั 

สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 บรษิทัฯ มกีําไรต่อหุน้เท่ากบั 0.34 บาทต่อหุน้ เพิม่ขึน้จาก 0.31 บาทต่อหุน้ 
สาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2554 (มลูคา่ทีต่ราไว ้1 บาทต่อหุน้)  

ทัง้น้ี หากปรบัมลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 100 บาทเป็นหุน้ละ 1 บาท กําไรสุทธต่ิอหุน้ในปี 2552 – ไตรมาส 1 ปี 2555 
จะเทา่กบั 5.00 บาทต่อหุน้ 7.74 บาทต่อหุน้ 6.69 บาทต่อหุน้ และ 1.71 บาทต่อหุน้ ตามลาํดบั 

หากพจิารณากําไรสุทธต่ิอหุน้ (Fully Diluted Earning per share) จะพบวา่ มลูค่ากําไรสุทธต่ิอหุน้ปรบัลดและ
ปรบัมูลค่าที่ตราไว้ ซึ่งคํานวณจากหุ้นสามญัหลงัเสนอขายเพิม่ทุนแก่ประชาชนและผู้ถือหุ้นเจมาร์ทในครัง้น้ี 
จาํนวน 75 ลา้นหุน้ และมลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 1 บาท ณ สิน้ปี 2552 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 เท่ากบั 0.07 บาทต่อ
หุน้ 0.14 บาทต่อหุน้ 0.22 บาทต่อหุน้ และ 0.17 บาทต่อหุน้ ตามลาํดบั 

 อตัราผลตอบแทนต่อผูถ้ือหุ้น เงินปันผลและนโยบายการจ่ายเงินปันผล 

อตัราผลตอบแทนต่อผูถ้อืหุน้ 

อตัราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น หน่วย ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 ครึ่งปีแรกปี 2555 

อตัราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น      

อตัรากาํไรสทุธ ิ รอ้ยละ 12.66 20.47 20.67 27.21 

อตัราการหมนุของสนิทรพัย ์ เทา่ 1.08 0.91 0.91 0.64 

อตัราสนิทรพัยต์่อสว่นของผูถ้อืหุน้ เทา่ 1.78 2.12 2.31 2.35 
อตัราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น ร้อยละ 24.49 39.39 43.67 40.76 

ในปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ สามารถสรา้งผลตอบแทนทีส่งูและเพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ืองใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ โดยจะเหน็ได้
จากอตัราผลตอบแทนต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ทีอ่ยู่ในระดบัสงูและเตบิโตอย่างต่อเน่ือง จากรอ้ยละ 24.49 ในปี 



บรษิทั เจ เอม็ ท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซส็ จาํกดั )มหาชน(  
 

สว่นที ่2 หน้า 111 

2552 เป็นรอ้ยละ 39.39 และรอ้ยละ 43.67 ในปี 2553 และปี 2554 ตามลาํดบั หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่
รอ้ยละ 33.53 ต่อปี เป็นผลมาจากความสามารถในการทํากําไรของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้จากรอ้ยละ 12.66 ในปี 
2552 เป็นรอ้ยละ 20.67 ในปี 2554 และจากความสามารถในการก่อหน้ีทางการเงนิ (Financial leverage) เพิม่
สงูขึน้จาก 1.78 เทา่ในปี 2552 เป็น 2.31 เทา่ในปี 2554  

ในขณะที ่6 เดอืนแรกปี 2555 อตัราผลตอบแทนต่อผูถ้อืหุน้ปรบัตวัลดลงเลก็น้อยเมือ่เทยีบกบัปี 2554 ถงึแมว้า่
ความสามารถในการทาํกาํไรและความสามารถในการก่อหน้ีทางการเงนิของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้ แต่เพิม่ขึน้ในอตัรา
ที่น้อยกว่าประสทิธภิาพในการใช้สนิทรพัย์ที่ลดลง ทัง้น้ี ประสทิธภิาพในการใช้สนิทรพัย์ลดลง ดงัจะเหน็จาก 
อตัราการหมุนของสนิทรพัยล์ดลงจาก 0.91 เท่าในปี 2552 เหลอืเพยีง 0.64 เท่า สาเหตุหลกัมาจากการลงทุนซือ้
หน้ีดอ้ยคุณภาพมากเกอืบเท่าตวัในช่วง 6 เดอืนแรก ปี 2555 เมือ่เทยีบกบัปี 2554 โดยทีส่นิทรพัยด์งักล่าวยงัไม่
สามารถก่อใหเ้กดิรายไดใ้หแ้ก่บรษิทัฯ ไดเ้ทา่ปีก่อนหน้า  

เงนิปนัผลและนโยบายการจา่ยเงนิปนัผล 

เงินปันผลประจาํปี หน่วย ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554   ครึ่งปีแรกปี 2555

กาํไรสทุธหิลงัหกัภาษ ี ลา้นบาท 20.00 41.28 66.94 50.64 

อตัราการจา่ยเงนิปนัผล รอ้ยละ 75.00 145.35 74.69 75.53 

เงินปันผลประจาํปี ล้านบาท 15.00 60.00 50.00 38.25 

จาํนวนหุน้ทีม่สีทิธไิดร้บัเงนิปนัผล ลา้นหุน้ 0.40 0.40 / 0.80 /1 1.00 / 1.20 /2 225.00/3 
เงินปันผลประจาํปีต่อหุ้น บาท 37.50 125.00 45.00 0.17 
เงินปันผลประจาํปีต่อหุ้น  
(มูลค่าทีต่ราไว้หุ้นละ 1 บาท) บาท 0.38 1.25 0.45 0.17 

หมายเหตุ:  /1 บรษิทัฯ จา่ยเงนิปนัผลระหวา่งกาลในอตัราหุน้ละ 40 บาท สาํหรบัจาํนวนหุน้ 0.40 ลา้นหุน้ และคงเหลอืจาํนวนอตัราหุน้ละ 20 บาท 
สาํหรบัจาํนวนหุน้ 0.80 ลา้นหุน้ (มลูคา่ทีต่ราไว ้100 บาท/หุน้) 

/2 บรษิทัฯ จ่ายเงนิปนัผลระหว่างกาลในอตัราหุน้ละ 20 บาท สาํหรบัจํานวนหุน้ 1 ลา้นหุน้ และคงเหลอืจํานวนอตัราหุน้ละ 25 บาท 
สาํหรบัจาํนวนหุน้ 1.20 ลา้นหุน้ (มลูคา่ทีต่ราไว ้100 บาท/หุน้) 

/3 มลูคา่ทีต่ราไว ้1 บาท/หุน้  

บรษิทัฯ มกีารจา่ยเงนิปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้อย่างต่อเน่ืองเป็นประจาํทุกปี โดยมนีโยบายการจ่ายเงนิปนัผลในอตัรา
ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 50 ของกําไรสุทธหิลงัหกัภาษีเงนิไดนิ้ตบุิคคลของงบการเงนิรวมและหลงัหกัสํารองตาม
กฎหมาย โดยในปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ จา่ยเงนิปนัผลในอตัราเฉลีย่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 75 ของกําไรสุทธหิลงัหกั
ภาษ ีหรอืคดิเป็นเงนิปนัผลจา่ยประจาํปี เทา่กบั 15.00 ลา้นบาท 60.00 ลา้นบาท และ 50.00 ลา้นบาท ตามลาํดบั 
หรอืคดิเป็นเงนิปนัผลต่อหุน้เทา่กบั 37.50 บาทต่อหุน้ 125.00 บาทต่อหุน้ และ 45.00 บาทต่อหุน้ ตามลาํดบั ทัง้น้ี 
หากปรบัมลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 100 บาทเป็นหุน้ละ 1 บาท เงนิปนัผลต่อหุน้จะเท่ากบั 0.38 บาทต่อหุน้ 1.25 บาท
ต่อหุน้ และ 0.45 บาทต่อหุน้ ตามลาํดบั 

ทัง้น้ี สาํหรบัปี 2555 ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ เมือ่วนัที ่9 สงิหาคม 2555 มมีตอินุมตักิารจ่ายเงนิปนัผล
ระหวา่งกาล จากกาํไรสทุธหิลงัหกัภาษใีหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในอตัราหุน้ละ 0.17 บาท รวมทัง้สิน้ 38.25 ลา้นบาท หรอืคดิ
เป็นอตัราการจา่ยเงนิปนัผลทีร่อ้ยละ 75.53 ของกาํไรสทุธหิลงัหกัภาษ ีสาํหรบังวด 6 เดอืนแรกปี 2555   

12.2.3 การวิเคราะหฐ์านะทางการเงิน 

สินทรพัย ์

ในปี 2552 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 สนิทรพัยห์ลกัของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย เงนิลงทุนในลกูหน้ี-สุทธ ิคดิเป็นประมาณ
รอ้ยละ 70 – 84 ของสนิทรพัยร์วม รองลงมาไดแ้ก่ รายไดค้า้งรบั คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 2 – 8 ลกูหน้ีการคา้คดิเป็น
ประมาณรอ้ยละ 2 – 5 เครือ่งตกแต่งสาํนกังานและอุปกรณ์ และโปรแกรมคอมพวิเตอร ์– สุทธ ิคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 
1 – 5 และลกูหน้ีจากการใหบ้รกิารเช่าซือ้ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 0 – 5 ของสนิทรพัยร์วม โดยสนิทรพัยร์วมของ
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บรษิทัฯ เพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ืองจาก 162.98 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 743.81 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 
หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 83.57 ต่อปี โดยสาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนในลูกหน้ี ซึง่จะ
กลา่วต่อไปในหวัขอ้ เงนิลงทุนในลกูหน้ี-สทุธ ิ

 เงินลงทุนในลกูหน้ี-สทุธิ 

เงนิลงทุนในลกูหน้ีของบรษิทัฯ ไดแ้ก่ เงนิลงทุนในลกูหน้ีสนิเชือ่สว่นบุคคลและลกูหน้ีเชา่ซือ้ทีบ่รษิทัฯ รบัซือ้ลดมา
จากผูใ้หบ้รกิารสนิเชื่อดว้ยวธิกีารประมลู เพื่อนํามาตดิตามเรยีกชําระหน้ีคนืจากลกูหน้ี ซึง่ตามสญัญารบัโอนหน้ี 
บรษิทัฯ จะไมม่สีทิธไิลเ่บีย้จากผูข้ายหน้ีในกรณีทีบ่รษิทัฯ ไมส่ามารถเรยีกชาํระเงนิจากลกูหน้ีได ้  

ทัง้น้ี บรษิทัฯ จะดาํเนินการตัง้ค่าเผือ่หน้ีสงสยัจะสญูและดอ้ยค่าเงนิลงทุนในลกูหน้ีทนัท ีหากพบวา่ ประมาณการ
กระแสเงนิสดในอนาคตทีค่าดวา่จะไดร้บัเมือ่คาํนวณคดิลดเป็นมลูค่าปจัจุบนัตํ่ากวา่มลูค่าตามบญัชขีองเงนิลงทุน
ในลูกหน้ี สง่ผลใหค้่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูสาํหรบังวดสะทอ้นผลกระทบเขา้ไปในการรบัรูร้ายไดเ้รยีบรอ้ยแลว้ โดย
ค่าเผือ่หน้ีสงสยัจะสญูทีค่งคา้งอยู่ในบญัชเีป็นของงวดก่อนหน้าทีไ่ดม้กีารบนัทกึก่อนการปรบัปรุงนโยบายในการ
รบัรูร้ายไดใ้หม ่ (รายละเอยีดการตัง้คา่เผือ่หน้ีสงสยัจะสญูกลา่วไวใ้นสว่นที ่2 หวัขอ้ 12.2.1) 

เงินลงทุนในลกูหน้ี หน่วย ตรวจสอบ สอบทาน 

31 ธ.ค. 2552 31 ธ.ค. 2553 31 ธ.ค. 2554 30 มิ.ย. 2555 

มูลหน้ีเตม็จาํนวนคงเหลือ ณ ส้ินงวด ล้านบาท 3,758 4,137 12,342 18,705 
เงนิลงทนุในลกูหนี้ ลา้นบาท 118.24 234.86 360.63 608.77 
หกั คา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญู ลา้นบาท (4.96) (3.02) (1.36) (1.38) 
เงินลงทุนในลกูหน้ี-สทุธิ ล้านบาท 113.28 231.85 359.27 607.39 

ในปี 2552 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ มกีารลงทุนในลกูหน้ีดอ้ยคุณภาพเพิม่ขึน้อย่างมนีัยสาํคญั เน่ืองจาก 
บรษิทัฯ เลง็เหน็ถงึศกัยภาพการทํากําไรของธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ ส่งผลใหม้ลูค่าเงนิลงทุนในลกูหน้ีของ
บรษิทัฯ เพิม่ขึน้จาก 118.24 ลา้นบาท จากมลูหน้ีเตม็จาํนวนที ่3,758 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 608.77 ลา้น
บาท จากมลูหน้ีเตม็จํานวนคงเหลอืที ่18,705 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโต
เฉลีย่รอ้ยละ 92.61 ต่อปี และเมือ่หกัค่าเผือ่หน้ีสงสยัจะสญู จะพบวา่เงนิลงทุนในลกูหน้ี-สุทธเิพิม่ขึน้จาก 113.28 
ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 607.39 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นอตัราเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 
95.76 ต่อปี  

 (1) (2) (3) (4) = (3)/(12) (5) (6) = (3) – (5) (7) 
(8) =  

(2)–(6)-(7) 
 

กลุ่มหน้ี 
ท่ีบริษทัฯ  
ซ้ือเข้ามา 
ในแต่ละปี 

มูลหน้ีเตม็
จาํนวนท่ี

บริษทัฯ ซ้ือมา
ในแต่ละปี/1 

เงินลงทุน 
ในลกูหน้ี 

เงินสดท่ี
จดัเกบ็ได้ 
รวมจนถึง  
30 มิ.ย.55 

 

เงินสดที ่
จดัเกบ็ได้
เทียบกบั 
เงินลงทุน 

ส่วนรบัรู ้
รายได้รวม 

ส่วนท่ีนําไป
ตดัเงินลงทุน
ในลกูหน้ี 

ค่าเผื่อหน้ี 
สงสยัจะ
สญู 

เงินลงทุน
สทุธิ 

อายขุองหน้ี 
ณ วนัท่ี

บริษทัฯ ซ้ือ
เข้ามา 

(ล้านบาท) (ล้านบาท) (ล้านบาท) (ร้อยละ) (ล้านบาท) (ล้านบาท) (ล้านบาท) (ล้านบาท) (ปี) 
ปี 2549 1,031 39 121.13 310.59 82.25 38.88 - - 4 – 11 
ปี 2550 166 16 20.77 129.81 4.88 15.90 - - 2 – 4 
ปี 2551 1,041 49 99.26 202.57 50.66 48.60 - 0.00 1 – 7 
ปี 2552 1,745 74 180.14 243.43 111.35 68.79 (0.28) 5.43 0 – 11 
ปี 2553 2,446 122 125.51 102.88 61.40 64.11 (0.93) 57.88 0 – 6 
ปี 2554 7,114 384 333.92 86.96 168.95 164.97 (0.17) 221.14 0 – 5 

6 เดอืนแรก ปี 2555 6,171 342 53.24 15.57 30.16 23.09 - 322.96 0 - 5 
รวม 19,714 1,026 933.98 91.03 509.64 424.34 (1.38) 607.39 

 
หมายเหตุ:  /1  มลูหนี้เตม็จาํนวนทีบ่รษิทัฯ ซือ้มาในแต่ละปี 

ทัง้น้ี หากพจิารณาผลการตดิตามหน้ีทีซ่ื้อมาบรหิารของบรษิทัฯ จะพบว่า ตัง้แต่เริม่ดําเนินการในปี 2549 จนถงึ
สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ สามารถจดัเกบ็เงนิสดไดร้วมเทา่กบั 933.98 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 

อธบิายขอ้มลูเพิม่เตมิ  
จากการปรบัปรงุนโยบายการรบัรูร้ายไดใ้หม ่
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91.03 เมือ่เทยีบกบัเงนิลงทุนในลกูหน้ี หากพจิารณากลุ่มหน้ีตามปีทีบ่รษิทัฯ ซือ้เขา้มาลงทุน จะพบวา่ กลุ่มหน้ีที่
อยู่กบับรษิทัฯ เกนิ 2 ปี (ก่อนปี 2554) บรษิทัฯ สามารถเกบ็เงนิสดไดเ้กนิกว่ามลูค่าเงนิลงทุนทีล่งไป หรอืเกนิ
จุดคุม้ทุนแลว้นัน่เอง  

หากพจิารณาในแง่มูลหน้ีเตม็และเงนิลงทุนในลูกหน้ี จะพบว่า ตัง้แต่ปี 2553 เป็นต้นมา บรษิทัฯ ไดข้ยายการ
ลงทุนในธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพอย่างมนีัยสาํคญั โดยลงทุนเพิม่ขึน้ 2 – 3 เท่าตวั จากไมเ่กนิ 100 ลา้นบาท
ต่อปี เป็นประมาณ 300 – 400 ลา้นบาทต่อปี ดว้ยมลูหน้ีเตม็กวา่ 6,000 ลา้นบาทต่อปี เน่ืองจาก บรษิทัฯ เลง็เหน็
ว่า ธุรกิจดงักล่าวเป็นธุรกิจที่มศีกัยภาพและให้ผลตอบแทนที่สูงกว่าธุรกิจบริการติดตามเร่งรดัหน้ีที่บริษัทฯ 
ดาํเนินการอยู่ และสามารถลดความเสีย่งกรณีผูว้า่จา้งเลกิว่าจา้งบรษิทัฯ ในการตดิตามหน้ีและดาํเนินการจดัเกบ็
หน้ีดงักลา่วเอง รวมทัง้เพิม่ประสทิธภิาพในการบรหิารบุคลากรในการจดัเกบ็หน้ีของบรษิทัฯ  โดยลกูหน้ีสว่นใหญ่
ทีบ่รษิทัฯ ซือ้มาบรหิารจะเป็นหน้ีไมห่มนุเวยีนหรอืหน้ีคา้งชาํระ (Non-active) โดยมอีายุหน้ีเฉลีย่ประมาณ 0 – 11 
ปี อย่างไรกด็ ีตัง้แต่ปี 2553 เป็นต้นมา หน้ีทีบ่รษิทัฯ ประมูลได ้เริม่มบีางส่วนเป็นหน้ีหมุนเวยีน (Active) ซึ่ง
สดัส่วนเงนิลงทุนในลูกหน้ีต่อมูลหน้ีเต็มจะสูงกว่า แต่ใหผ้ลตอบแทนกลบัคนืมาเรว็กว่า โดยจะใหผ้ลตอบแทน
กลบัมาภายใน 1 – 18 เดอืนเมือ่เริม่เกบ็ โดย ณ 30 มถุินายน 2555 สดัสว่นมลูหน้ีเตม็ของหน้ี Active ยงัอยู่ใน
ระดบัตํ่ามาก ไมถ่งึรอ้ยละ 1 ของมลูหน้ีเตม็ทัง้หมด 

 รายได้ค้างรบั 

รายไดค้า้งรบัเกอืบทัง้หมด เป็นรายไดจ้ากการบรกิารคา้งรบั โดย ณ สิน้ปี 2552 – ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ มี
รายไดค้า้งรบัประมาณ 11 - 15 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 2 – 8 ของสนิทรพัยร์วม โดยประมาณครึง่หน่ึงของ
รายไดค้า้งรบัเป็นยอดหมุนเวยีนซึง่เกดิจากการรอวางบลิเพือ่เรยีกชําระเงนิ และสว่นทีเ่หลอืเป็นรายไดค้่าบรกิาร
ตดิตามหน้ีใหแ้ก่สถาบนัการเงนิแห่งหน่ึงเป็นยอดหมุนเวยีนซึ่งเกดิจากการรอวางบลิเพื่อเรยีกชําระเงนิ ซึ่งโดย
ปกตสิถาบนัการเงนิดงักล่าวจะใหเ้รยีกเก็บค่าบรกิารไดปี้ละครัง้ ทัง้น้ี บรษิทัฯ ไม่มนีโยบายตัง้หน้ีสงสยัจะสูญ
สําหรบักรณีดงักล่าว เน่ืองจากเป็นไปตามนโยบายและเงื่อนไขการชําระเงนิที่ได้ตกลงร่วมกนั และที่ผ่านมา 
บรษิทัฯ ไมม่กีรณีทีไ่มส่ามารถเกบ็เงนิคา่บรกิารจากสถาบนัการเงนิดงักลา่ว  

 ลกูหน้ีการค้า 

ลกูหน้ีการคา้ของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย ลูกหน้ีการคา้ทัว่ไป และลูกหน้ีการคา้บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่ส่วนใหญ่เป็น
ลกูหน้ีการคา้ทีเ่กดิจากการใหบ้รกิารธุรกจิตดิตามเรง่รดัหน้ี  

โครงสร้างลกูหน้ีการค้าจาํแนกประเภท 
ตรวจสอบ สอบทาน 

31 ธ.ค. 2552 31 ธ.ค. 2553 31 ธ.ค. 2554 30 มิ.ย. 2555 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ลกูหน้ีการค้า         
ลกูหนี้การคา้ทัว่ไป 5.29 65.10 9.33 81.22 8.79 84.03  17.92  79.53 
ลกูหนี้การคา้บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง 2.84 34.90 2.16 18.78 1.67 15.97  4.61  20.47 

ลกูหน้ีการค้ารวม 8.13 100.00 11.49 100.00 10.47 100.00 22.53 100.00 

หากพจิารณาลูกหน้ีการคา้ตามประเภท จะพบวา่ ณ สิน้ปี 2552 – 2554 บรษิทัฯ มลีกูหน้ีการคา้ส่วนใหญ่เป็น
ลกูหน้ีการคา้ทัว่ไป อยู่ในระดบั 5 – 9 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 65 – 84 ของลกูหน้ีการคา้ทัง้หมด 
และทีเ่หลอืเป็นลกูหน้ีบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง  อย่างไรกด็ ีณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 จะเหน็วา่ ลกูหน้ีการคา้เพิม่สงูขึน้
ทัง้ลูกหน้ีการคา้ทัว่ไปซึ่งเกดิจากการใหบ้รกิารธุรกจิตดิตามเร่งรดัหน้ี  และยอดลูกหน้ีคา้งชําระผ่านเคาน์เตอร์
เซอรว์สิแต่ยงัไมไ่ดนํ้าสง่ใหบ้รษิทัฯ เพิม่มากขึน้ และลกูหน้ีการคา้บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งซึง่เกดิจากเพิม่สงูขึน้มากจาก 
1.67 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2554 เป็น 19.17 ลา้นบาท เน่ืองจาก บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนัไดข้ายหน้ีกลุ่มหน่ึงใหแ้ก่
บรษิทัฯ และในชว่งดาํเนินการโอนขายหน้ีกลุม่นัน้ มลีกูหน้ีบางสว่นของหน้ีกลุม่ทีโ่อนขายแลว้ยงัคงมาชาํระหน้ีแก่
บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนัในส่วนของลูกหน้ีทีข่ายใหแ้ก่บรษิทัฯ แลว้  เป็นจํานวน 16.92 ลา้นบาท สง่ผลใหบ้รษิทัที่
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เกี่ยวข้องกันต้องนําส่งเงินจํานวนดังกล่าวให้แก่บริษัทฯ ทําให้สดัส่วนลูกหน้ีบริษัทที่เกี่ยวข้องเพิ่มขึ้นและ
กลายเป็นลกูหน้ีการคา้สว่นใหญ่ของบรษิทัฯ ในสดัสว่นรอ้ยละ 60.81 ของลกูหน้ีการคา้ทัง้หมด  

โครงสร้างลกูหน้ีการค้า 
จาํแนกตามอายหุน้ีท่ีค้างชาํระ 

ตรวจสอบ สอบทาน 
31 ธ.ค. 2552 31 ธ.ค. 2553 31 ธ.ค. 2554 30 มิ.ย. 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ลกูหน้ีการค้า         

ยงัไมถ่งึกาํหนดชาํระ 6.75 73.79 10.15 88.34 9.87 94.27 21.84 96.94 
คา้งชาํระไมเ่กนิ 3 เดอืน 1.39 26.21 1.30 11.31 0.53 5.06 0.69 3.06 
คา้งชาํระระหวา่ง 3 – 6 เดอืน - - 0.02 0.17 - - - - 
คา้งชาํระระหวา่ง 6 – 12 เดอืน - - 0.02 0.17 0.06 0.00 - - 

ลกูหน้ีการค้ารวม 8.13 100.00 11.49 100.00 10.47 100.00 22.53 100.00 
หกั คา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญู - - - - - - - - 
ลกูหน้ีการค้า-สทุธิ 8.13 100.00 11.49 100.00 10.47 100.00 22.53 100.00 

ทัง้น้ี หากพจิารณาลกูหน้ีการคา้ตามอายุหน้ีทีค่า้งชาํระ จะพบวา่ลกูหน้ีการคา้สว่นใหญ่ของบรษิทัฯ อยู่ในเกณฑด์ ี
กล่าวคอื มากกวา่ 3 ใน 4 ของลกูหน้ีการคา้ทัง้หมดยงัไมถ่งึกําหนดชาํระ และมเีพยีงไมถ่งึรอ้ยละ 0.5 ทีค่า้งชาํระ
เกนิกวา่ 3 เดอืน อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดป้ระเมนิความเสีย่งจากการเรยีกเกบ็เงนิจากลกูหน้ีอย่างสมํ่าเสมอ โดย
บรษิทัฯ ไมค่าดวา่จะมหีน้ีสญูจากการเรยีกเกบ็ค่าบรกิารตดิตามหน้ี เน่ืองจาก บรษิทัฯ รบัรูร้ายไดค้่าบรกิารเมือ่มี
การยนืยนัยอดกบัผูใ้ชบ้รกิาร/ผูว้า่จา้งแลว้ โดยบรษิทัฯ มนีโยบายการใหร้ะยะเวลาการชาํระหน้ีแก่ผูใ้ชบ้รกิาร/ผูว้า่
จา้งประมาณ 30 วนั  

 ลกูหน้ีจากการให้เช่าซ้ือ – สทุธิ 
บรษิทัฯ เริม่ดาํเนินธุรกจิบรกิารสนิเชื่อเช่าซื้อรถยนต์อย่างเป็นทางการตัง้แต่ไตรมาส 4 ปี 2554 โดยบรษิทัฯ มี
ลกูหน้ีจากการใหเ้ชา่ซือ้-สทุธเิพิม่ขึน้อยา่งมนียัสาํคญัจาก 16.51 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2554 เป็น 65.27 ลา้นบาท ณ 
สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 เน่ืองจาก บรษิทัฯ มกีารปลอ่ยสนิเชือ่เชา่ซือ้มากขึน้จากจาํนวน 51 สญัญา ดว้ยยอดลกูหน้ี
ตามสญัญาเช่าซือ้รวม 21.20 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2554 เป็น 208 สญัญา ดว้ยยอดสนิเชื่อรวม 83.65 ลา้นบาท ณ 
สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นยอดสนิเชือ่เฉลีย่ประมาณ 400,000 บาทต่อสญัญา  

 

โครงสร้างลกูหน้ีจากการให้เช่าซ้ือ 
จาํแนกตามส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระ 

ตรวจสอบ สอบทาน 
31 ธ.ค. 2554 30 มิ.ย. 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระภายใน 1 ปี     
ลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้ 4.19 19.76  16.66   19.92  
หกั รายไดท้างการเงนิรอรบัรู ้ (1.51) (7.12)  (5.89)  (7.04) 
รวมลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้ 2.68 12.64  10.77   12.88  
หกั คา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญู (0.02) (0.09)  (0.18)  (0.22) 
ลกูหน้ีตามสญัญาเช่าซ้ือ –สทุธิ – ส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระภายใน 1 ปี 2.65 12.50  10.59   12.66  

ส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระเกินกว่า 1 ปี แต่ไม่เกิน 5 ปี     
ลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้  15.34   72.36   60.31   72.10  
หกั รายไดท้างการเงนิรอรบัรู ้  (3.07)  (14.48)  (12.03)  (14.38) 
รวมลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้  12.27   57.88   48.28   57.72  
หกั คา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญู  -   -   -   -  
ลกูหน้ีตามสญัญาเช่าซ้ือ –สทุธิ – ส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระเกินกว่า 1 ปี  12.27   57.88   48.28   57.72  

ส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระเกินกว่า 5 ปี     
ลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้  1.67   7.88   6.68   7.99  
หกั รายไดท้างการเงนิรอรบัรู ้  (0.08)  (0.36)  (0.28)  (0.33) 
รวมลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้  1.59   7.52   6.40   7.65  
หกั คา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญู  -   -   -   -  
ลกูหน้ีตามสญัญาเช่าซ้ือ –สทุธิ – ส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระเกินกว่า 5 ปี  1.59   7.52   6.40   7.65  
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โครงสร้างลกูหน้ีจากการให้เช่าซ้ือ 
จาํแนกตามส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระ 

ตรวจสอบ สอบทาน 
31 ธ.ค. 2554 30 มิ.ย. 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ลกูหน้ีตามสญัญาเช่าซ้ือรวม     
ลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้ 21.20 100.00  83.65   100.00  
หกั รายไดท้างการเงนิรอรบัรู ้ (4.66) (21.98)  (18.20)  (21.76) 
รวมลกูหนี้ตามสญัญาเชา่ซือ้ 16.54 78.02  65.45   78.24  
หกั คา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญู (0.02) (0.09)  (0.18)  (0.22) 
ลกูหน้ีตามสญัญาเช่าซ้ือ -สทุธิ 16.51 77.88  65.27   78.03  

หากพจิารณาลูกหน้ีจากการใหเ้ช่าซื้อโดยจําแนกตามส่วนทีถ่งึกําหนดชําระ จะพบว่า ลูกหน้ีตามสญัญาเช่าซื้อ
สว่นใหญ่มกีําหนดการชาํระหน้ีเกนิกวา่ 1 ปี คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 80 ของลกูหน้ีตามสญัญาเช่าซือ้ เน่ืองจาก 
บรษิทัฯ ใหเ้ช่าซือ้สนิทรพัยท์ีเ่ป็นรถยนตใ์ชแ้ลว้ โดยมรีะยะเวลาการใหส้นิเชื่อเช่าซือ้อยู่ระหวา่ง 36 – 72 งวด 
หรอืคดิเป็นประมาณ 3 – 5 ปี 

โครงสร้างลกูหน้ีจาก 
การให้เช่าซ้ือ 
จาํแนกตามอายหุน้ีท่ีค้างชาํระ 

จาํนวน
สญัญา 

(สญัญา) 

ยอดลกูหน้ี 
หลงัหกัดอกเบี้ย 

ท่ียงัไม่ถือเป็นรายได้ 

ยอดลกูหน้ีหลงั
หกัหลกัประกนั/1 

(ล้านบาท) 

อตัราร้อยละของค่า
เผือ่หน้ีสงสยัจะสญู 

(ร้อยละ) 

ค่าเผื่อหน้ี 
สงสยัจะสญู  
(ล้านบาท) 

ลกูหน้ีตามสญัญา
เช่าซ้ือ -สทุธิ 

(ล้านบาท) 
ล้านบาท ร้อยละ 

ณ 31 ธ.ค. 2554        
ยงัไมถ่งึกาํหนดชาํระ 46 14.87 89.90 - - - 14.87 
คา้งชาํระ 1 งวด 3 0.71 4.29 0.10 1.00 0.00 0.71 
คา้งชาํระ 2 – 3 งวด 1 0.45 2.72 - 2.00 - 0.45 
คา้งชาํระ 4 – 6 งวด 1 0.51 3.08 0.11 20.00 0.02 0.49 
คา้งชาํระ 7 – 12 งวด - - - - 50.00 - - 

ลกูหน้ีจากการให้เช่าซ้ือ – รวม 51 16.54 100.00 0.21  0.02 16.51 
ณ 30 มิ.ย. 2555        

ยงัไมถ่งึกาํหนดชาํระ 162 47.02  71.84  - - - 47.02 
คา้งชาํระ 1 งวด 35 14.42  22.03  4.93 1.00 0.05 14.37 
คา้งชาํระ 2 – 3 งวด 8 2.53  3.87  0.96 2.00 0.02 2.51 
คา้งชาํระ 4 – 6 งวด 1 0.46  0.70  0.18 20.00 0.04 0.42 
คา้งชาํระ 7 – 12 งวด 2 1.02  1.56  0.15 50.00 0.08 0.94 

ลกูหน้ีจากการให้เช่าซ้ือ – รวม 208 65.45  100.00  6.21  0.18 65.27 
หมายเหตุ : หลกัประกนัคาํนวณจากราคาเงนิสดของสนิทรพัย ์ณ วนัทีท่าํสญัญา หกัคา่เสือ่มราคาสะสม 

หากพจิารณาลูกหน้ีจากการใหเ้ช่าซื้อโดยจําแนกตามอายุหน้ีทีค่า้งชําระ จะพบว่า ลูกหน้ีตามสญัญาเช่าซื้อส่วน
ใหญ่อยู่ในเกณฑด์ ีคอื ยงัไมถ่งึกําหนดชาํระ หรอืคา้งชําระเพยีง 1 – 3 งวด คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 72 และ 
รอ้ยละ 22 ของลกูหน้ีตามสญัญาเช่าซือ้ ตามลาํดบั โดยมเีพยีงรอ้ยละ 3 เท่านัน้ทีค่า้งชาํระเกนิกวา่ 3 งวด โดย
บรษิทัฯ จะตัง้คา่เผือ่ตามระยะเวลาทีค่า้งชาํระและหยุดรบัรูร้ายไดจ้ากสญัญาทีค่า้งชาํระดงักลา่ว   

 เครื่องตกแต่งสาํนักงานและอปุกรณ์ และโปรแกรมคอมพิวเตอร ์– สทุธิ 

บรษิทัฯ ดําเนินการเช่าอาคารสาํนักงานเป็นทีท่ําการ จงึไมม่ทีีด่นิและอาคารเป็นสนิทรพัยใ์นการดําเนินงานของ
บรษิทัฯ มเีพยีงเครื่องตกแต่งสํานักงานและอุปกรณ์ และโปรแกรมคอมพวิเตอร ์ซึ่งประกอบดว้ย เครื่องตกแต่ง
สาํนักงาน อุปกรณ์สาํนักงาน โทรศพัทเ์คลื่อนทีท่ีใ่ชใ้นการตดิตามลกูหน้ี ยานพาหนะ และโปรแกรมคอมพวิเตอร ์
โดยสินทรพัย์ส่วนใหญ่ได้ดําเนินการตัดค่าเสื่อมราคาเกือบครบหมดแล้ว ส่งผลให้บริษัทฯ มีเครื่องตกแต่ง
สาํนักงานและอุปกรณ์ และโปรแกรมคอมพวิเตอร-์สุทธ ิประมาณ 6 – 9 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นประมาณรอ้ยละ  
1 – 5 ของสนิทรพัยร์วม 
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หน้ิสิน 

ณ สิน้ปี 2552 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หน้ีสนิหลกัของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย หน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ คดิเป็นประมาณ
รอ้ยละ 58 – 93 ของหน้ีสนิรวม รองลงมาไดแ้ก่ เจา้หน้ีการคา้ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 0 – 33 ของหน้ีสนิรวม โดย
หน้ีสนิรวมของบรษิทัฯ เพิม่ขึน้อยา่งต่อเน่ืองจาก 73.93 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 432.92 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 
2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 102.78 ต่อปี โดยสาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของเงนิกูย้มืเพือ่
นําไปลงทุนซือ้ลกูหน้ีมาบรหิาร ซึง่จะกลา่วต่อไปในหวัขอ้ หน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ 

 หน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบีย้ 
หน้ีสนิที่มภีาระดอกเบี้ยของบรษิทัฯ ประกอบด้วย เงนิกู้ยมืระยะสัน้ และหน้ีสนิตามสญัญาเช่าทางการเงนิและ
สญัญาเช่าซือ้ โดย ณ สิน้ปี 2552 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ของบรษิทัฯ เพิม่ขึน้อย่าง
ต่อเน่ืองจาก 59.00 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 377.53 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นอตัรา
การเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 110.11 ต่อปี โดยสาเหตุหลกัมาจากการกูย้มืเงนิเพือ่ขยายธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพ 
โดยนําเงนิกูท้ีไ่ดไ้ปลงทุนซือ้ลกูหน้ีมาบรหิาร 
 

โครงสร้างหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ย 
จาํแนกตามประเภท 

ตรวจสอบ สอบทาน 
31 ธ.ค. 2552 31 ธ.ค. 2553 31 ธ.ค. 2554 30 มิ.ย. 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
หน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ย         

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 59.00 100.00 100.00 66.46 143.70 70.09  377.27   99.93  
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากเจมารท์ - - 50.00 33.23 61.00 29.75  -   -  
หนี้สนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิและ
สญัญาเชา่ซือ้ - - 0.46 0.30 0.33 0.16 

  
0.26  

 
 0.07  

หน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยรวม 59.00 100.00 150.46 100.00 205.03 100.00  377.53   100.00  

หน้ีสนิเกอืบทัง้หมดเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิประเภทตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิ และจากเจ
มารท์ และสว่นทีเ่หลอืเป็นหน้ีสนิตามสญัญาเช่าทางการเงนิและสญัญาเช่าซือ้ โดยมอีตัราดอกเบีย้อยู่ระหวา่งรอ้ย
ละ 2.80 – 4.60 ขึน้กบัสภาวะดอกเบีย้ในแต่ละปี  

 เจ้าหน้ีการค้า 

เจา้หน้ีการคา้ของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย เจา้หน้ีการคา้ทัว่ไป และเจา้หน้ีการคา้บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่สว่นใหญ่เป็น
เจา้หน้ีการคา้ทีเ่กดิจากการใหบ้รกิารตดิตามหน้ี 

โครงสร้างเจ้าหน้ีการค้า 
จาํแนกตามประเภทเจ้าหน้ี 

ตรวจสอบ สอบทาน 
31 ธ.ค. 2552 31 ธ.ค. 2553 31 ธ.ค. 2554 30 มิ.ย. 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
เจ้าหน้ีการค้า         

เจา้หนี้การคา้ทัว่ไป 6.03 100.00 0.53 100.00 0.85 100.00 22.14 89.78 
เจา้หนี้การคา้บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง - - - - - - 2.52 10.22 

เจ้าหน้ีการค้ารวม 6.03 100.00 0.53 100.00 0.85 100.00 24.66 100.00 

หากพจิารณาเจา้หน้ีการคา้ตามประเภท จะพบว่า ณ สิน้ปี 2552 – 2554 เจา้หน้ีการคา้ทัง้จํานวนของบรษิทัฯ 
เป็นเจา้หน้ีการคา้ทัว่ไปสาํหรบัธุรกจิใหบ้รกิารตดิตามหน้ี อยู่ในระดบั 1 – 6 ลา้นบาท อย่างไรกด็ ีณ สิน้ไตรมาส 
2 ปี 2555 เจา้หน้ีการคา้เพิม่ขึน้อยา่งมนียัสาํคญั เน่ืองจาก บรษิทัฯ มกีารซือ้หน้ี โดยมเีงือ่นไขการทยอยชาํระหน้ี
เป็นงวดรายเดอืน สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มเีจา้หน้ีการคา้เพิม่ขึน้เป็น 24.66 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555  
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ส่วนของผูถ้อืหุ้น 

สว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพิม่ขึน้อยา่งมนียัสาํคญัจาก 89.04 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 310.89 ลา้นบาท ณ สิน้
ไตรมาส 2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 64.89 ต่อปี โดยสาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ทุนชาํระแลว้ 
เพือ่เป็นแหลง่เงนิทุนทีส่าํคญัในการเตบิโตของบรษิทัฯ โดยเพิม่ทุนชาํระแลว้จาก 40 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 225 
ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่เกอืบเทา่ตวัทีร่อ้ยละ 99.55 ต่อปี ประกอบกบัการ
เพิม่ขึน้ของกําไรสุทธใินแต่ละปีส่งผลใหก้ําไรสะสมของบรษิทัฯ ภายหลงัการจ่ายเงนิปนัผลประจาํปีเพิม่ขึน้จาก 49.04 
ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2552 เป็น 87.18 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 
25.88 ต่อปี 

หากพจิารณามลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้ (Book Value per share) จะพบวา่ มลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้ ณ สิน้ปี 2554 เท่ากบั 
1.84 บาทต่อหุน้ และณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 (ก่อนประกาศจา่ยเงนิปนัผล) เทา่กบั 2.08 บาทต่อหุน้ 

ทัง้น้ี ณ วนัที ่14 พฤษภาคม 2555 บรษิทัฯ เพิม่ทนุจดทะเบยีนจาก 120 ลา้นบาทเป็น 300 ลา้นบาท และเพิม่ทุนชาํระ
แลว้จากผูถ้อืหุน้เดมิจาํนวน 105 ลา้นบาท สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มทีุนชาํระแลว้เทา่กบั 225 ลา้นบาท 

หากพจิารณามลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้ปรบัลดและปรบัมลูค่าทีต่ราไว ้(Fully Diluted Book Value per share) ซึง่คาํนวณ
จากหุน้สามญัหลงัเสนอขายเพิม่ทุนแก่ประชาชนและผูถ้อืหุน้เจมารท์ในครัง้น้ี จํานวน 75 ลา้นหุน้ และมลูค่าทีต่ราไว้
หุน้ละ 1 บาท ณ สิน้ปี 2554 เทา่กบั 0.62 บาทต่อหุน้ และณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 เทา่กบั 1.04 บาทต่อหุน้  

สภาพคล่อง 

จุดประสงคข์องการบรหิารสภาพคล่องเพื่อจดัเตรยีมเงนิทุนใหบ้รษิทัฯ สามารถปฏบิตัติามภาระผกูพนัทางการเงนิทัง้
ในปจัจุบนัและอนาคต รวมถึงสามารถหาประโยชน์จากโอกาสทางการตลาดที่เหมาะสมตามที่เกดิขึน้ได้ โดยภาระ
ผกูพนัทางการเงนิของบรษิทัฯ เกดิจากการชาํระหน้ีเมื่อครบกําหนด ความตอ้งการแหล่งเงนิทุนหมุนเวยีนทีใ่ชใ้นการ
ประกอบกจิการ เป็นตน้ 

 กระแสเงินสด 

โครงสร้างกระแสเงินสด หน่วย ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน ลา้นบาท (24.42) (32.79) (40.62) (297.13) 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน–ปรบัปรงุ/1 ลา้นบาท 17.82 33.83 90.69 37.92 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน ลา้นบาท (1.35) 3.78 (3.83) (5.61) 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ ลา้นบาท 26.26 31.24 43.57 308.51 
เงินสดและรายได้เทียบเท่าเงินสดลดลง – สทุธิ ล้าน 0.49 2.23 (0.87) 5.77 

หมายเหตุ: /1 กระแสเงนิสดจากการดาํเนินงานปรบัปรงุ คาํนวณโดยไมน่บัรวมลกูหนี้จากการใหเ้ชา่ซือ้ เงนิลงทุนในลกูหนี้และเงนิกูย้มืจากเจมารท์    

กระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน 

ในปี 2552 – ปี 2554 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากการดําเนินงานตดิลบ ซึง่จดัวา่เป็นปกตขิองธุรกจิบรหิารหน้ี
ดอ้ยคุณภาพและธุรกจิบรกิารใหเ้ช่าซือ้รถยนตข์องบรษิทัทีม่ไิดเ้ป็นสถาบนัการเงนิทีม่กีารขยายตวัของการลงทุน
ในลกูหน้ีดงักล่าวเพิม่มากขึน้ โดยจะเหน็ไดว้า่ ในปี 2552 – ปี 2554 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน
ตดิลบมากขึน้เรื่อยๆ จาก 24.42 ลา้นบาทในปี 2552 เป็น 40.62 ลา้นบาทใน ปี 2554 อนัเกดิจากการขยายธุรกจิ
บรกิารใหเ้ช่าซื้อรถยนต์ และ การขยายธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพทีเ่พิม่ขึน้อย่างมนีัยสาํคญัจากประมลูซื้อหน้ี  
ซึง่บรษิทัฯ ลงทุนประมลูซื้อหน้ีเพิม่ขึน้ทุกๆ ปี จากปีละปีละประมาณ 40 ลา้นบาทในปี 2552 เป็นปีละประมาณ 
140 ลา้นบาทใน 116.62 ลา้นบาท 125.77 ลา้นบาท และ 102.17 ลา้นบาท ในปี 2553 – ปี 2554 ไตรมาส 1 ปี 
2555 ตามลาํดบั และการขยายธุรกจิบรกิารใหเ้ชา่ซือ้รถยนต ์ซึง่บรษิทัฯ ลงทุนปลอ่ยสนิเชือ่เชา่ซือ้เพิม่ขึน้  16.54 
ลา้นบาท ในปี 2552 และ 26.63 ลา้นบาท ในไตรมาส 1 ปี 2555 
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สาํหรบัในช่วง 6 เดอืนแรกปี 2555 จะพบวา่ บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากการดาํเนินงานตดิลบอย่างมนีัยสาํคญั 
สงูถงึประมาณ 300 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากการลงทุนซือ้หน้ีมาบรหิารจาํนวนสงูถงึ 225 ลา้นบาท การขยาย
การใหบ้รกิารสนิเชื่อเช่าซือ้ประมาณ 50 ลา้นบาท และการจ่ายคนืเงนิกูย้มืระยะสัน้จากเจมารท์ จาํนวน 61 ลา้น
บาท  

ทัง้น้ี หากไมน่บัรวมลกูหน้ีจากการใหเ้ช่าซือ้ เงนิลงทุนในลกูหน้ีและเงนิกูย้มืจากเจมารท์ บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสด
จากการดาํเนินงานค่อนขา้งด ีคอื เป็นบวกและเพิม่ขึน้ทุกปี จาก 17.82 ลา้นบาทในปี 2552 เป็น 33.83 ลา้นบาท 
และ 90.69 ลา้นบาทในปี 2553 – 2554 ตามลาํดบั และ 37.92 ลา้นบาท ในชว่ง 6 เดอืนแรกปี 2555 

กระแสเงนิสดจากการลงทุน 

ในปี 2552 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากการลงทุนทีผ่นัผวน อยู่ระหวา่ง (6) – 4 ลา้นบาท 
เน่ืองจาก การเพิม่ขึน้หรอืลดลงของเงนิฝากสถาบนัการเงนิทีม่ขีอ้จาํกดัในการใชใ้นแต่ละปี ประกอบกบัการลงทุน
เพือ่ซือ้สนิทรพัยท์ีเ่พิม่ขึน้จากประมาณ 3 ลา้นบาท ในปี 2552 – 2553 เป็น 4 ลา้นบาทในปี 2554 และสงูถงึ 5 
ลา้นบาทในในชว่ง 6 เดอืนแรกปี 2555  (หรอืประมาณ 10 ลา้นบาท หากปรบัเตม็ปีเพือ่เปรยีบเทยีบ) โดยบรษิทัฯ 
ลงทุนในระบบคอมพวิเตอรแ์ละเครื่องตกแต่งสาํนักงานและอุปกรณ์ขึน้เพื่อใหเ้พยีงพอกบัการดําเนินงาน และให้
บรษิทัฯ ดาํเนินงานไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพมากขึน้  

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ 

ในปี 2552 – ปี 2554 ไตรมาส 1 ปี 2555 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ อยู่ระหวา่ง 26 – 44 ลา้น
บาท โดยมแีหล่งเงนิทุนหลกันอกเหนือจากกระแสเงนิสดจากการดําเนินงาน (ไม่นับรวมการลงทุนในลูกหน้ีดอ้ย
คุณภาพและลูกหน้ีเช่าซื้อ) คอื เงนิกู้ยมืเงนิระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ และการเพิม่ทุนเพื่อประมูลซื้อหน้ีและ
ขยายการใหส้นิเชือ่เชา่ซือ้เพิม่มากขึน้ บรษิทัฯ กูเ้งนิเพิม่ขึน้อย่างต่อเน่ืองจากจาํนวน 31.50 ลา้นบาท ในปี 2552 
เป็น 41.00 ลา้นบาท 43.70 ลา้นบาท และ 62.37 ลา้นบาท ในปี 2553 - ไตรมาส 1 ปี 2555 ตามลาํดบั และมกีาร
เพิม่ทุนปีละ 40 ลา้นบาท ในปี 2553 – ปี 2554 เพือ่นําเงนิจากดงักล่าวมาลงทุนในการประมลูซือ้หน้ีและขยาย
การใหส้นิเชือ่เชา่ซือ้เพิม่มากขึน้ นอกจากน้ี บรษิทัฯ ยงัมกีารจ่ายเงนิปนัผลในระหวา่งปี โดยในระหวา่งปี 2552 – 
2554 บรษิทัฯมกีารจา่ยเงนิปนัผลจาํนวน 5.24 ลา้นบาท 49.76 ลา้นบาท และ 40.00 ลา้นบาท 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2555 จะเหน็วา่ บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิเพิม่สงูขึน้อย่างมนีัยสาํคญั ที ่
308.51 ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่มาจากการกูย้มืเงนิระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ เพื่อประมลูซื้อหน้ี ขยายการให้
สนิเชือ่เชา่ซือ้ และสว่นหน่ึงนําไปจา่ยชาํระคนืเงนิกูย้มืระยะสัน้จากเจมารท์ และสว่นทีเ่หลอืมาจากการเพิม่ทุนจาก
ผูถ้อืหุน้เดมิจาํนวน 105 ลา้นบาท เพือ่รองรบัการขยายธุรกจิของบรษิทัฯ   

 อตัราส่วนสภาพคล่องและความเพียงพอของสภาพคล่อง 

อตัราส่วนสภาพคล่อง หน่วย ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

   อตัราสว่นสภาพคลอ่ง เทา่ 0.43 0.26 0.18 0.16 

   อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเรว็ เทา่ 0.14 0.10 0.07 0.10 

   อตัราสว่นสภาพคลอ่งปรบัปรงุ/1 เทา่ 2.15 3.72 1.30 1.30 

   อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเรว็ปรบัปรงุ /1 เทา่ 0.71 1.47 0.51 0.81 
หมายเหตุ: /1 ไมค่าํนวณรวมเงนิกูย้มืระยะสัน้    

ในปี  2552 -  ไตรมาส 2 ปี 2555  อตัราสว่นสภาพคล่องและอตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ของบรษิทัฯ ลดลง
อยา่งต่อเน่ืองและมคีา่ตํ่ากวา่ 1 เทา่ เน่ืองจากบรษิทัฯ กูย้มืเงนิระยะสัน้เพิม่ขึน้อยา่งมนียัสาํคญัเพือ่นําไปลงทุนใน
การซื้อลูกหน้ีดอ้ยคุณภาพ ซึง่บนัทกึบญัชเีป็นสนิทรพัยร์ะยะยาว ทัง้น้ีเน่ืองจากบรษิทัฯ จะไดร้บัเงนิสดจากการ
รบัชําระหน้ีอย่างสมํ่าเสมอโดยเฉพาะในช่วงแรกของการตดิตามหน้ี ถ้าบรษิทัฯ ไดร้บัเงนิจากการชําระหน้ีเป็น
จํานวนมาก ก็มนีโยบายนําเงนิดงักล่าวไปจ่ายชําระคนืหน้ีก่อนกําหนด บรษิทัฯ จงึพจิารณาใช้เงนิกู้ระยะสัน้ที่
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สามารถต่ออายุอยา่งสมํ่าเสมอเป็นแหล่งเงนิทุนเพือ่บรหิารตน้ทุนของบรษิทัฯ ซึง่อตัราดอกเบีย้สาํหรบัเงนิกูร้ะยะ
สัน้จะอา้งองิอตัราตลาด (Market rate) ตํ่ากวา่เงนิกูร้ะยะยาวซึง่อา้งองิอตัรา MLR   

อย่างไรกด็ ีเน่ืองจากเงนิกู้ระยะสัน้มกีารต่ออายุอย่างต่อเน่ืองเสมอืนเป็นเงนิกูร้ะยะยาว หากปรบัปรุงอตัราส่วน
สภาพคล่องโดยไมนํ่าเงนิกูด้งักล่าวมาคาํนวณ จะเหน็วา่ บรษิทัฯ มสีภาพคล่องอยู่ในระดบัสงู ทีป่ระมาณ 1 – 4 
เทา่ ในปี  2552 -  ไตรมาส 2 ปี 2555 

บรษิทัฯ มสีภาพคล่องอยู่ในระดบัตํ่า ดงัจะเหน็ไดจ้ากอตัราสว่นสภาพคล่องและอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ ปี  
2552 -  ไตรมาส 1 ปี 2555 ตํ่ากวา่ 1 เท่า โดยบรษิทัฯ มอีตัราสว่นดงักล่าวลดตํ่าลงเรื่อยๆ เน่ืองจาก บรษิทัฯ มี
การกูย้มืเงนิระยะสัน้เพิม่ขึน้อย่างมนีัยสาํคญัเพือ่นําไปลงทุนในการซื้อลูกหน้ีดอ้ยคุณภาพ ซึง่เป็นสนิทรพัยร์ะยะ
ยาวมาบรหิาร โดยเฉพาะในไตรมาส 1 ปี 2555 บรษิทัฯ มรีายการลกูหน้ีการคา้จาํนวน 16.92 ลา้นบาท และ
เจา้หน้ีการคา้จํานวน 154.99 ลา้นบาท อนัเกดิจากการลงทุนซื้อหน้ีดอ้ยคุณภาพจากบรษิทัทีเ่กี่ยวขอ้งกนัมา
บรหิารตามทีก่ลา่วในหวัขอ้ลกูหน้ีการคา้และเจา้หน้ีการคา้   

อย่างไรก็ด ีในแต่ละปี บรษิทัฯ มกีารประเมนิความสามารถในการเก็บหน้ีจากเงนิลงทุนในลูกหน้ี ดงัเช่น ในปี 
2554 และไตรมาส 1 ปี 2555 บรษิทัฯ คาดวา่ ภายใน 1 ปีขา้งหน้าจะไดร้บัชาํระเงนิประมาณ 268.25 ลา้นบาท 
และ 394.10 ลา้นบาท ตามลาํดบั ซึง่โดยปกตธิุรกจิบรหิารหน้ีของบรษิทัฯ หากเป็นกลุ่มหน้ีขนาดเลก็ (ขนาดมลู
หน้ีเตม็จาํนวนตํ่ากวา่ 100 ลา้นบาท) จะสามารถเกบ็เงนิได ้ (คนืทุน) ภายใน 1 – 1.5 ปี และหากเป็นกลุ่มหน้ี
ขนาดใหญ่ (ขนาดมลูหน้ีเตม็จาํนวนเกนิกวา่ 100 ลา้นบาท) จะสามารถเกบ็เงนิได ้ภายใน 1.5 - 3 ปี บรษิทัฯ จงึ
คาดวา่ จะไมม่ปีญัหาสภาพคลอ่งในการดาํเนินงานของบรษิทัฯ  

 วงจรเงินสด (Cash Cycle) 

วงจรเงินสด หน่วย 
ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 
ปี 2553 ปี 2554 

6 เดือนแรก  
ปี 2555 

   ระยะเวลาการเกบ็หนี้เฉลีย่ วนั  15.02   17.55   13.70  22.41 
   ระยะเวลาการชาํระหนี้ วนั  47.66   9.61   1.47  25.67 

   วงจรเงินสด (Cash Cycle)  วนั  (32.63)  7.94   12.23  (3.25) 

บรษิทัฯ มนีโยบายใหเ้ครดติลกูหน้ี และไดร้บัเครดติจากเจา้หน้ีระยะเวลา 30 วนัเท่ากนั อย่างไรกด็ ีเน่ืองจากในปี 
2552 บรษิทัฯ มกีารซือ้หน้ี ซึง่ผูข้ายมกีาํหนดระยะเวลาจา่ยเงนิเป็นงวดๆ สง่ผลใหเ้จา้หน้ีการคา้ของบรษิทัฯ เพิม่
สงูขึน้และมลีกูหน้ีรฐัวสิาหกจิรายหน่ึงทีบ่รษิทัฯ ยงัไมม่คีวามชาํนาญในการตดิตามหน้ีหรอืเรยีกชาํระเงนิ ประกอบ
กบัในไตรมาส 1 ปี 2555 บรษิทัฯ มเีจา้หน้ีการคา้-บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่เกดิจากการซือ้หน้ีของบรษิทัดงักล่าวมา
บรหิาร และบรษิทัฯ ยงัไมไ่ดช้าํระเงนิ และมลีกูหน้ีการคา้-บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่เกดิจากบรษิทัดงักล่าวไดร้บัชาํระ
หน้ีคนืจากลูกหน้ีในส่วนของลูกหน้ีทีข่ายใหแ้ก่บรษิทัฯ แลว้ ดงันัน้ บรษิทัดงักล่าวตอ้งนําส่งเงนิจํานวนดงักล่าว
ใหแ้ก่บรษิทัฯ ส่งผลใหร้ะยะเวลาการชําระหน้ีเฉลีย่ทีเ่กดิขึน้เกนิกว่านโยบายที่ตัง้ไว ้และทําใหว้งจรเงนิสดของ
บรษิทัฯ ไมส่มํ่าเสมอ โดยมวีงจรเงนิสดจาํนวน (32.63) วนั ในปี 2552 และ 7.94 วนั 12.23 วนั และ (3.25) วนั 
ในปี 2553 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 ตามลาํดบั  

ทัง้น้ี หากปรบัปรุงรายการลกูหน้ีการคา้-บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง และเจา้หน้ีการคา้-บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง สาํหรบัไตรมาส 1 
ปี 2555 จะพบวา่ ระยะเวลาการเกบ็หน้ีและระยะเวลาการชาํระหน้ีลดลงและอยูใ่นระดบัเดยีวกบันโยบายทีต่ัง้ไว ้ 
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 ความสามารถในการชาํระหน้ี  

รายการ หน่วย ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรกปี 2555

กระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน – ปรบัปรงุ /1  (CFO) ลา้นบาท 17.82 33.83 90.69 37.92 
หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ลา้นบาท  59.00   150.46   205.03  377.53 
ตน้ทนุทางการเงนิ (ดอกเบีย้)  ลา้นบาท 2.24 1.62 9.62 6.23 
อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ีสินท่ีมีภาระ
ดอกเบี้ย (CFO/Debt) เท่า 0.30 0.22 0.44 0.20 
อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบี้ย (CFO/I) เท่า 7.95 20.85 9.43 6.09 

หมายเหตุ: /1 กระแสเงนิสดจากการดาํเนินงานปรบัปรงุ คาํนวณโดยไมน่บัรวมลกูหนี้จากการใหเ้ชา่ซือ้ เงนิลงทุนในลกูหนี้และเงนิกูย้มืจากเจมารท์    

ในปี 2552 – 6 เดอืนแรก ปี 2555 บรษิทัฯ มคีวามสามารถในการชาํระหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ (CFO/Debt) 
ค่อนขา้งตํ่าอยู่ประมาณ 0.2 – 0.4 เท่า เน่ืองจากบรษิทัฯ อยู่ระหวา่งการขยายการลงทุนในธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ย
คุณภาพอย่างมนีัยสาํคญั โดยเลง็เหน็ว่า ธุรกจิดงักล่าวเป็นธุรกจิทีม่ศีกัยภาพและใหผ้ลตอบแทนทีส่งู ซึง่ในการ
ประมลูซือ้หน้ีทุกครัง้ บรษิทัฯ มกีารทาํประมาณการการจดัเกบ็หน้ี โดยอา้งองิจากหน้ีทีเ่คยจดัเกบ็มาในอดตีซึง่มี
ลกัษณะใกลเ้คยีงกนัหน้ีกลุม่ทีป่ระมลูซือ้  โดยใชป้ระสบการณ์ในการตดิตามหน้ีดงักล่าวมาคาดการณ์ยอดเกบ็หน้ี 
และมกีารประเมนิความสามารถในการเก็บหน้ี มกีารประชุมผูบ้รหิารเพื่อตดิตามและประเมนิผลการจดัเก็บทุก
สปัดาห์ รวมทัง้หาทางแก้ไขหรือออกมาตรการทางการตลาดเพื่อรองรบัและกระตุ้นการจดัเก็บหน้ี ซึ่งหาก
พจิารณาเปรยีบเทยีบกบัยอดจดัเก็บในอดตีที่ผ่านมา จะพบว่าส่วนใหญ่บรษิทัฯ สามารถจดัเก็บหน้ีได้สูงกว่า
ประมาณการ โดยบรษิทัฯ จะไดร้บัเงนิสดจากการรบัชาํระหน้ีอยา่งสมํ่าเสมอโดยเฉพาะในชว่งแรกของการตดิตาม
หน้ี  ถ้าบรษิทัฯ ได้รบัเงนิจากการชําระหน้ีเป็นจํานวนมาก ก็มนีโยบายนําเงนิดงักล่าวไปจ่ายชําระคนืหน้ีก่อน
กาํหนด บรษิทัฯ จงึใชเ้งนิกูร้ะยะสัน้ทีส่ามารถต่ออายุอยา่งสมํ่าเสมอเป็นแหล่งเงนิทุนเพือ่บรหิารตน้ทุนของบรษิทั
ฯ ซึง่อตัราดอกเบีย้สาํหรบัเงนิกูร้ะยะสัน้จะอา้งองิอตัราตลาด (Market rate) ซึง่ตํ่ากว่าเงนิกูร้ะยะยาวซึง่อา้งองิ
อตัรา MLR   จงึใชเ้งนิกู้ยมืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิและเจมาร์ทมาเป็นแหล่งเงนิทุนหลกัในการขยายธุรกจิ
ดงักล่าว ซึ่งการที่บรษิทัฯ เลอืกทีจ่ะกู้ระยะสัน้แทนการกู้เงนิระยะยาว กเ็พื่อบรหิารต้นทุนเงนิกู้ยมืของบรษิทัฯ  
โดยหน้ีสนิส่วนใหญ่ของบรษิทัฯ เป็นหน้ีระยะสัน้ซึง่ครบกําหนดภายใน 1 ปี  ในขณะทีร่ายไดจ้ากธุรกจิดงักล่าว 
ตอ้งใชร้ะยะเวลาอยา่งน้อย 2 เดอืนหลงัจากลงทุนจงึจะสามารถเกบ็เงนิกอ้นแรกได ้และใชเ้วลาประมาณ 12 – 36 
เดอืนจงึจะคนืทุนเงนิลงทุนดงักล่าวได้ ดงันัน้ บรษิทัฯ อาจเผชญิปญัหาในการชําระหน้ี อย่างไรก็ด ีในแต่ละปี 
บรษิทัฯ มกีารประเมนิความสามารถในการเกบ็หน้ีจากเงนิลงทุนในลกูหน้ีภายใน 1 ปีขา้งหน้า และในช่วงไตรมาส 
2 ปี 2555 ทีผ่า่นมา บรษิทัฯ ยงัมเีงนิสดรบัจากการเพิม่ทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิจาํนวน 105 ลา้นบาท และเงนิเพิม่
ทุนจากการเสนอขายหุน้เพิม่ทุนใหแ้ก่ประชาชนและแก่ผูถ้อืหุน้เจมารท์ในครัง้น้ี ซึง่น่าจะเพยีงพอต่อการชาํระหน้ี
ทีจ่ะครบกาํหนดในสิน้ปี 2555 ประกอบกบับรษิทัฯ ยงัมคีวามสามารถในการหาเงนิกูเ้พิม่เตมิทัง้ระยะสัน้และระยะ
ยาวเพือ่ชาํระคนืหน้ีทีค่รบกาํหนดไดห้ากเงนิเพิม่ทุนไมพ่อเพยีง โดย ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 บรษิทัฯ ไดร้บัการ
อนุมตัวิงเงนิกูแ้บบไมม่หีลกัประกนัจากสถาบนัการเงนิ 2 แหง่รวม 525 ลา้นบาท  

สาํหรบัความสามารถในการชาํระดอกเบีย้ของบรษิทัฯ จดัวา่อยู่ในเกณฑด์ ีกล่าวคอื ในปี 2552 - 6 เดอืนแรก ปี 
2555  อตัราสว่นความสามารถในการชาํระดอกเบีย้อยู่ทีร่ะดบัเฉลีย่ประมาณ 7  6 - 9 เท่า โดยในปี 2553 
อตัราสว่นดงักล่าวเพิม่ขึน้อย่างมนีัยสาํคญั อยู่ทีร่ะดบั 20.85 เท่า เน่ืองจากบรษิทัฯ ไดม้กีารจ่ายคนืเงนิกูใ้นช่วง
ตน้ปี และกูเ้พิม่ในช่วงปลายปี ส่งผลใหด้อกเบีย้ตํ่าลงจาก 2.24 ลา้นบาท ในปี 2552 เป็น 1.62 ลา้นบาท ในปี 
2553 ประกอบกบั ผลการดําเนินงานของธุรกจิบรหิารหน้ีดอ้ยคุณภาพทีเ่ตบิโตดขีึน้ จาก 26.07 ลา้นบาท ในปี 
2552 เป็น 46.63 ลา้นบาท ในปี 2553 
 
 
 

อธบิายขอ้มลูเพิม่เตมิ  
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แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

บรษิทัฯ มแีหล่งทีม่าของเงนิทุน จากทุนจดทะเบยีน และกําไรสะสมของบรษิทัฯ เป็นหลกั โดย ณ วนัที ่30 มถุินายน 
2555 บรษิทัฯ มทีุนจดทะเบยีนชาํระแลว้ 225 ลา้นบาท และมกีําไรสะสมรวม 87.18 ลา้นบาท อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯมี
การเพิม่ทุนในปี 2555 (โดยรายละเอยีดไดก้ล่าวไวใ้นสว่นของผูถ้อืหุน้) นอกจากน้ี บรษิทัฯ ยงัตอ้งพึง่พาและจากเงนิกู้
จากสถาบนัการเงนิและเจมารท์ โดยมหีน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้เป็นจาํนวน 377.53 ลา้นบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555 

ความเหมาะสมของโครงสร้างเงินทุน 

รายการ หน่วย ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรกปี 2555

หนี้สนิทัง้หมด ลา้นบาท 73.93 161.37 240.10 432.92 
หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ลา้นบาท  59.00   150.46   205.03  377.53 
สว่นของผูถ้อืหุน้ ลา้นบาท         89.04          120.57          185.99  310.89 
อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุน เทา่  0.66   1.25   1.10  1.21 
อตัราสว่นหนี้สนิต่อทนุ เทา่ 0.83 1.34 1.29 1.39 

ณ สิน้ปี 2552 – สิน้ไตรมาส 2 ปี 2555  บรษิทัฯ มอีตัราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุน และหน้ีสนิต่อทุนเพิม่ขึน้
อย่างต่อเน่ืองจากรอ้ยละ 0.66 และรอ้ยละ 0.83 ณ สิน้ปี 2552 เป็นรอ้ยละ 1.55 และรอ้ยละ 2.70 ณ สิน้ไตรมาส 1 ปี 
2555 ตามลําดบั ซึง่สะทอ้นใหเ้หน็ทีโ่ครงสรา้งทางการเงนิทีม่คีวามเสีย่งค่อนขา้งสงูแต่อยู่ในระดบัไม่เกนิ 1.4 เท่า 
เน่ืองจาก ในช่วงทีผ่่านมา บรษิทัฯ ขยายธุรกจิโดยใชเ้งนิกูเ้ป็นหลกั อย่างไรกด็ ีคาดว่า อตัราส่วนดงักล่าวจะปรบัตวั
ลดลง ภายหลงัการเพิม่ทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิ และการขายหุน้สามญัเพิม่ทุนใหแ้ก่ประชาชนและแก่ผูถ้อืหุน้เจมารท์ใน
ครัง้น้ี ซึง่จะทาํใหฐ้านทุนของบรษิทัฯ ขยายเพิม่ขึน้  การปรบัตวัทีด่ขี ึน้ของอตัราสว่นดงักล่าวสะทอ้นใหเ้หน็วา่ บรษิทัฯ 
มโีครงสรา้งเงนิทุนทีแ่ขง็แกรง่ขึน้และพรอ้มต่อการขยายธุรกจิในอนาคต 

ความสมัพนัธข์องแหล่งท่ีมาและใช้ไปของเงินทนุท่ีสาํคญั 

แหล่งท่ีมาและใช้ไปของเงินทุนท่ีสาํคญั 
จาํแนกตามระยะเวลาครบกาํหนด 

ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรกปี 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

แหล่งท่ีมาของเงินทุน  
(เงินกู้ยืมและทุนชาํระแล้ว) 

        

ไมเ่กนิ 1 ปี 59.00 59.60 150.13 65.14 204.83 63.02  377.40   62.63  
1 ปีขึน้ไป 40.00 40.40 80.33 34.86 120.20 36.98  225.14   37.37  
แหล่งท่ีมาของเงินทุน – รวม 99.00 100.00 230.46 100.00 325.03 100.00  602.53   100.00  
แหล่งใช้ไปของเงินทุน  
(เงินลงทุนในลกูหน้ี และลกูหน้ีให้เช่าซ้ือ) 

        

ไมเ่กนิ 1 ปี - - - - 2.65 0.71  10.59   1.57  
1 ปีขึน้ไป 113.28 100.00 231.85 100.00 373.13 99.29  662.08   98.43  
แหล่งใช้ไปของเงินทุน – รวม 113.28 100.00 231.85 100.00 375.78 100.00  672.67   100.00  

หากพจิารณาความสมัพนัธข์องแหล่งทีม่าและใชไ้ปของเงนิทุนทีส่าํคญัในปี 2552 – ไตรมาส 2 ปี 2555 จะพบว่า 
แหลง่ทีม่าและใชไ้ปของเงนิทุนทีส่าํคญัของบรษิทัฯ ไมส่มัพนัธก์นั กล่าวคอื แหล่งทีม่าของเงนิทุนสว่นใหญ่ มาจากเงนิ
กูย้มืระยะสัน้ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 60 – 73 ของทีม่าของเงนิทุนทัง้หมด ในขณะทีบ่รษิทัฯ ใชเ้งนิลงทุนเกอืบทัง้หมด
ไปในสนิทรพัยร์ะยะยาวไดแ้ก่ เงนิลงทุนในลกูหน้ี และลกูหน้ีใหเ้ช่าซือ้ ซึง่ใชเ้วลาเรยีกเกบ็ตัง้แต่ 1 – 6 ปี อย่างไรกด็ ี
บรษิทัฯ เชื่อมัน่ว่าจะไม่มคีวามเสีย่งดา้นสภาพคล่อง เน่ืองจากสนิทรพัย์ระยะยาวส่วนใหญ่ทีบ่รษิทัฯ ลงทุน คอื การ
ลงทุนซือ้หน้ีเพือ่บรหิารและจดัเกบ็ และใชโ้ดยมรีะยะเวลาคนืทุนสัน้ คอื ประมาณ 1 – 1.5 ปี สาํหรบักลุ่มหน้ีขนาดเลก็ 
(ขนาดมลูหน้ีเตม็จาํนวนตํ่ากวา่ 100 ลา้นบาท)  และประมาณ 1.5 – 3 ปี สาํหรบักลุ่มหน้ีขนาดใหญ่ (ขนาดมลูหน้ีเตม็
จํานวนเกนิกว่า 100 ลา้นบาท) และไดร้บัเงนิสดจากการรบัชําระหน้ีอย่างสมํ่าเสมอโดยเฉพาะในช่วงแรกของการ
ติดตามหน้ี  โดยบริษัทฯ มีการประชุมผู้บริหารเพื่อติดตามและประเมินผลการจัดเก็บหน้ีทุกสปัดาห์ รวมทัง้หา
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ทางแกไ้ขหรอืออกมาตรการทางการตลาดเพือ่รองรบัและกระตุน้การจดัเกบ็หน้ีใหเ้ป็นไปตามประมาณการทีก่ําหนด ถา้
บรษิทัฯ ไดร้บัเงนิจากการชาํระหน้ีเป็นจาํนวนมาก กม็นีโยบายนําเงนิดงักล่าวไปจ่ายชาํระคนืหน้ีก่อนกําหนด บรษิทัฯ 
จงึใชเ้งนิกูร้ะยะสัน้ทีส่ามารถต่ออายุอย่างสมํ่าเสมอเป็นแหล่งเงนิทุนเพื่อบรหิารตน้ทุนของบรษิทัฯ ซึ่งอตัราดอกเบี้ย
สาํหรบัเงนิกูร้ะยะสัน้จะอา้งองิ Market rate ซึง่ตํ่ากวา่อตัราดอกเบีย้เงนิกูร้ะยะยาวซึง่อา้งองิ MLR  

นอกจากน้ี ในช่วงไตรมาส 2 ปี 2555 ทีผ่า่นมา บรษิทัฯ ยงัมเีงนิสดรบัจากการเพิม่ทุนจากผูถ้อืหุน้เดมิจํานวน 105 
ลา้นบาท และจะไดร้บัเงนิสดรบัจากการเสนอขายหุน้สามญัต่อประชาชนและต่อผูถ้อืหุน้เจมารท์ในครัง้น้ี ซึง่จะสง่ผลให้
สดัสว่นเงนิทุนระยะยาวของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้   

อน่ึง ในแต่ละปี บรษิทัฯ มกีารประเมนิความสามารถในการเกบ็หน้ีจากเงนิลงทุนในลกูหน้ี ดงัเช่น ในปี 2554 และไตร
มาส 1 ปี 2555 บรษิทัฯ คาดวา่ ภายใน 1 ปีขา้งหน้าจะไดร้บัชาํระเงนิประมาณ 268.25 ลา้นบาท และ 394.10 ลา้น
บาท ตามลาํดบั ซึง่บรษิทัฯ คาดวา่ เงนิทีไ่ดร้บัดงักล่าวจะเพยีงพอต่อการชาํระคนืหน้ีในแต่ละปี   ประกอบกบับรษิทัฯ 
จะไดร้บัเงนิเพิม่ทุนจากผูถ้อืหุน้เดมิและจากการเสนอขายหุน้สามญัต่อประชาชนและต่อผูถ้อืหุน้เจมารท์ในครัง้น้ี ซึง่จะ
สง่ผลใหส้ดัสว่นเงนิทุนระยะยาวของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้   

อน่ึง แหลง่ทีม่าของเงนิทุนสว่นใหญ่มาจากเงนิกูย้มืระยะสัน้ เน่ืองจากบรษิทัฯ ตอ้งการบรหิารตน้ทุน และไมต่อ้งการให้
เงนิกูม้รีะยะเวลายาวกวา่ทีบ่รษิทัฯ พงึม ีโดยบรษิทัฯ จะใชเ้งนิลงทุนสว่นใหญ่ไปในการซือ้หน้ีมาบรหิาร  

ภาระผกูพนันอกงบดลุ 

ภาระผกูพนันอกงบดลุ 
ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 6 เดือนแรก ปี 2555 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สญัญาเช่าระยะยาว         
ไมเ่กนิ 1 ปี 4.94 59.38 6.29 64.91 6.01 55.34 3.99 75.00 
เกนิ 1 ปี แต่ไมเ่กนิ 3 ปี - - 1.05 10.84 0.98 9.02 - - 
สญัญาเช่าระยะยาว 4.94 59.38 7.34 75.75 6.99 64.36 3.99 75.00 
สญัญาวา่จา้งบรหิารงานกบัเจมารท์ 2.88 34.62 1.62 16.72 3.24 29.83 - - 
คํ้าประกนั 0.50 6.01 0.73 7.53 0.63 5.80 1.33 25.00 
ภาระผกูพนันอกงบดลุรวม 8.32 100.00 9.69 100.00 10.86 100.00 5.32 100.00 

ภาระผกูพนันอกงบดุลของบรษิทัฯ มเีพยีงประมาณ 5 – 11 ลา้นบาท ซึง่ถอืเป็นสดัสว่นทีน้่อยมากเมือ่เทยีบกบัสว่น
ของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ โดยสว่นใหญ่เป็นภาระผกูพนัจากสญัญาเชา่ทีท่าํการบรษิทัฯ รวมถงึค่าบรกิารสว่นกลางต่างๆ 
คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 51 – 76 ของภาระผกูพนัทัง้หมด รองลงมาเป็นภาระผกูพนัทีเ่กดิจากการวา่จา้งเจมารท์ในการ
บรหิารงานบรษิทัฯ และจากการออกหนงัสอืคํ้าประกนัตามปกตธิุรกจิของบรษิทัฯ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 17 – 35 และ
รอ้ยละ 1 – 25 ของภาระผกูพนัทัง้หมด ตามลาํดบั 

12.3 ค่าตอบแทนผูส้อบบญัชี 

ในรอบปีบญัช ี2552 – 2555 บรษิทัฯ มคีา่ตอบแทนผูส้อบบญัช ีดงัต่อไปน้ี 

  หน่วย 2552 2553 2554 2555 
งบสอบทานไตรมาส 1  ลา้นบาท 0.08 0.09 0.09 0.09 
งบสอบทานไตรมาส 2 ลา้นบาท 0.08 0.09 0.09 0.09 
งบสอบทานไตรมาส 3 ลา้นบาท 0.08 0.09 0.09 0.09 
งบตรวจสอบประจาํปี  ลา้นบาท 0.33 0.33 0.38 0.40 
รวม ล้านบาท 0.57 0.60 0.65 0.67 

  


