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Abstract 
 

The objectives of this study were: 1) to analyze the financial ratios 
movement before and after doing the business of digital TV companies; 2) to compare 
the bankruptcy risk before and after doing the business of digital TV companies: and 
3) to compare the relationship between the financial ratios movement and the 
bankruptcy risk before and after doing the business of digital TV companies in the 
Stock Exchange of Thailand. 

The study employed secondary data of the financial statements in the 
period of 2012 to 2016 (total 16 quarters) of listed digital TV companies into media 
sector in the Stock Exchange of Thailand, a total of 8 companies. The analysis of 
financial ratios movement in a bankruptcy was involved, and the bankruptcy risk was 
calculated by Emerging Market Score Model of Altman. 

The study revealed that:  1) the financial ratios in term of liquidity ratios, 
activity ratios and profitability ratios were found in downtrend after doing the 
business of digital TV companies, however the debt to total asset ratio, debt to equity 
ratio, mortgage debt to property value ratio, price per book value ratio and price per 
profit ratio were seen in uptrend.  2) EM-Score of all companies before doing the 
business of digital TV companies was in the safe zone, and it was found their EM-
Score were decreased after doing the business of digital TV companies; and 3) the 
current ratios, cash ratios, net working capital ratio, equity to total asset ratio and 
earnings per share on common stock were represented in the same way with EM-
Score while the financial ratios including the debt to total assets ratio, debt to equity 
ratio and mortgage debt to property value ratio were shown in the opposite direction 
with EM-Score. 
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กบัค่า EM-Score ของบริษทั MONO   127 

ภาพท่ี 4.62 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดกบัค่า EM-Score  

ของบริษทั MONO   128 



 ณ 

สารบัญภาพ (ต่อ) 

 

หนา้ 

ภาพท่ี 4.63 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั NMG   131 

ภาพท่ี 4.64 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของ บริษทั 

NMG   133 

ภาพท่ี 4.65 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษทั NMG   136 

ภาพท่ี 4.66 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของบริษทั NMG  138 

ภาพท่ี 4.67 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของบริษทั NMG   140 

ภาพท่ี 4.68 ค่า EM-Score ของบริษทั NMG   142 

ภาพท่ี 4.69 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score ของ 

บริษทั NMG   142 

ภาพท่ี 4.70 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั NMG   143 

ภาพท่ี 4.71 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั NMG   144 

ภาพท่ี 4.72 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั NMG   145 

ภาพท่ี 4.73 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดกบัค่า EM-Score  

ของบริษทั NMG   146 

ภาพท่ี 4.74 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั RS   149 

ภาพท่ี 4.75 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของ บริษทั RS   151 

ภาพท่ี 4.76 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษทั RS (1)   153 

ภาพท่ี 4.77 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษทั RS (2)   154 

ภาพท่ี 4.78 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของบริษทั RS  156 

ภาพท่ี 4.79 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของบริษทั RS (1)   158 

ภาพท่ี 4.80 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของบริษทั RS (2)   158 

ภาพท่ี 4.81 ค่า EM-Score ของบริษทั RS   160 

ภาพท่ี 4.82 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score ของ 

บริษทั RS   160 



 ด 

สารบัญภาพ (ต่อ) 

 

หนา้ 

ภาพท่ี 4.83 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั RS   161 

ภาพท่ี 4.84 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั RS   162 

ภาพท่ี 4.85 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั RS   163 

ภาพท่ี 4.86 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดกบัค่า EM-Score  

ของบริษทั RS   164 

ภาพท่ี 4.87 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั WORK   167 

ภาพท่ี 4.88 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของ บริษทั 

WORK   169 

ภาพท่ี 4.89 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษทั  

WORK (1)   172 

ภาพท่ี 4.90 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษทั  

WORK (2)   172 

ภาพท่ี 4.91 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทั WORK  174 

ภาพท่ี 4.92 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของบริษทั WORK (1)   176 

ภาพท่ี 4.93 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของบริษทั WORK (2)   176 

ภาพท่ี 4.94 ค่า EM-Score ของบริษทั WORK   178 

ภาพท่ี 4.95 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score ของ 

บริษทั WORK   178 

ภาพท่ี 4.96 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั WORK   179 

ภาพท่ี 4.97 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั WORK   180 

ภาพท่ี 4.98 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั WORK   181 



 ต 

สารบัญภาพ (ต่อ) 

 

หนา้ 

ภาพท่ี 4.99 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดกบัค่า EM-Score  

ของบริษทั WORK   182 



 

บทที ่ 1 

บทนํา 

 

 

1. ความเป็นมาและความสําคญัของปัญหา 

 

 ในปี พ.ศ.2498 ประเทศไทยได้มีการออกอากาศแพร่ภาพโทรทัศน์เป็นคร้ังแรก          

ซ่ึงเป็นแบบขาวดํา จากสถานีวิทยุโทรทัศน์ไทยทีวีช่อง 4 บางขุนพรหม ซ่ึงต่อมาพัฒนาและ

เปล่ียนเป็นแบบสี ตั้งแต่ ปี พ.ศ.2510 โดยมีระบบรับส่งสัญญาณโทรทศัน์เป็นแบบระบบแอนะล็อก 

ซ่ึงมีจาํนวนช่องสัญญาณฟรีทีวี 6 ช่อง โดยแบ่งเป็น ช่องของรัฐดาํเนินการเอง ไดแ้ก่ ช่อง 5, ช่อง 9, 

ช่อง NBT (ช่อง 11 กรมประชาสัมพนัธ์)  และช่อง ThaiPBS ท่ีจดัทาํโดยหน่วยงานอิสระของรัฐ 

และช่องของรัฐให้สัมปทานเอกชนดาํเนินการมีเพียง 2 ช่องเท่านั้น ไดแ้ก่ ช่อง 3 (BEC) และ ช่อง 7 

ซ่ึงถือวา่มีสภาพการแข่งขนัแบบผูกขาดโดยรัฐ โดยกลุ่มบริษทัอ่ืน ๆ ท่ีตอ้งการทาํธุรกิจทีวี ก็ตอ้ง

หนัไปทาํทีวดีาวเทียมแทน 

 ต่อมาประเทศสมาชิกในกลุ่มอาเซียน (AEC) ซ่ึงรวมถึงประเทศไทยดว้ย มีมติเห็นชอบ

ในการเปล่ียนระบบโทรทศัน์ภาคพื้นดินจากระบบเดิมแอนะล็อกไปสู่ระบบดิจิตอล โดยใช้ระบบ 

DVB-T2 เป็นมาตรฐานร่วมของอาเซียน และกําหนดช่วงเวลายุติการออกอากาศโทรทัศน์

ภาคพื้นดินระบบแอนะล็อก ระหว่างปี พ.ศ. 2558 - 2563 (กสทช.เพื่อผูบ้ริโภคส่ือวิทยุ -โทรทศัน์, 

2556) ทาํให้ประเทศไทยเร่ิมดาํเนินการปรับเปล่ียนตามมติ โดยคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง 

กิจการโทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ (กสทช.) ได้จดัให้มีการประมูลช่องโทรทศัน์

ดิจิตอล ในวนัท่ี 26 - 27 ธนัวาคม พ.ศ. 2556 และไดรั้บความสนใจจากกลุ่มบริษทัต่าง ๆ โดยเฉพาะ

บริษทัท่ีมีช่องดาวเทียมอยูแ่ลว้ เน่ืองจากฟรีทีวจีะสามารถทาํรายไดจ้ากการโฆษณาไดม้ากกวา่ และ

ผลการจดัการประมูล คือ มีผูไ้ดรั้บใบอนุญาตประเภทการให้บริการช่องรายการ อายุ 15 ปี นบัจาก

วนัท่ีไดรั้บอนุญาต ในเบ้ืองตน้ จาํนวน 24 ช่อง จากท่ีสามารถมีไดท้ั้งหมด 48 ช่อง โดยมีมูลค่าการ

ประมูล รวม 50,862 ลา้นบาท (ผูจ้ดัการออนไลน์, 2556) ซ่ึงบริษทัท่ีประมูลได้ จะแบ่งจ่ายเป็น 6 

งวด ในระยะเวลา 6 ปี เร่ิมตั้งแต่ ปี 2557 เป็นงวดแรก และจะเร่ิมทดลองออกอากาศตั้งแต่ 1 เมษายน 

พ.ศ. 2557 ในเขตพื้นท่ีกรุงเทพมหานคร, เชียงใหม่, สงขลา และนครราชสีมา ก่อน และจะขยาย

สัญญาณให้ครบพื้นท่ีครบทั้งประเทศไทยต่อไป ซ่ึงขอ้ดีของระบบดิจิตอล คือ มีคุณภาพท่ีดีกว่า 

และมีจาํนวนช่องท่ีมากกวา่ ทาํให้ประชาชนมีทางเลือกในการรับชมและรับขอ้มูลข่าวสารไดม้าก
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ข้ึน ทาํให้เกิดเป็นธุรกิจท่ีไม่ผูกขาดเหมือนในอดีตอีกต่อไป  ดงันั้นช่องทีวีดิจิตอลในเร่ิมแรกจะมี

ทั้งส้ิน 28 ช่อง แบ่งเป็นช่องบริการสาธารณะ จาํนวน 4 ช่อง โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี 

 

ตารางท่ี  1.1  ช่องทีวดิีจิตอล ประเภทสถานีโทรทศัน์ภาคบริการสาธารณะ 

 

สถานีโทรทัศน์ภาคบริการสาธารณะ (4 ช่อง) 

ช่ือช่อง องค์กร ลกัษณะองค์กร 

ททบ.5 กองทพับกไทย ภาครัฐ 

สทท.11 ( NBT ) กรมประชาสมัพนัธ์ สาํนกันายกรัฐมนตรี ภาครัฐ 

ไทยพีบีเอส ( Thai PBS ) องคก์ารกระจายเสียงและแพร่ภาพสาธารณะแห่งประเทศไทย ภาครัฐ 

โทรทศัน์รัฐสภา ( TPTV ) สาํนกังานเลขาธิการสภาผูแ้ทนราษฎร ภาครัฐ 

 

 และช่องบริการทางธุรกิจ ท่ีตอ้งทาํการประมูลใบอนุญาตเป็นผูใ้ห้บริการช่องรายการ 

มีจาํนวน 24 ช่อง โดยมีรายละเอียดของบริษทัท่ีประกอบกิจการ ดงัน้ี 
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ตารางท่ี  1.2  ช่องทีวดิีจิตอล ประเภทสถานีโทรทศัน์ภาคบริการธุรกิจ 

 

สถานีโทรทัศน์ภาคบริการทางธุรกจิ (24 ช่อง) 

ช่ือช่อง องค์กร ลกัษณะองค์กร ราคา

ประมูล 

(ลา้นบาท) ประเภทรายการเดก็ เยาวชน และครอบครัว  (3 ช่อง)  *ปัจจุบนัเหลือ 2 ช่อง 

ช่อง 3 family บริษทั บีอีซี เวิลด ์จาํกดั (มหาชน) BEC 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 666 

MCOT Kids&Family บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) MCOT 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 660 

โลกา้    *ยกเลิก

ใบอนุญาตฯ 
บริษทั ไทยทีวี จาํกดั   

บริษทัจาํกดั 648 

ประเภทรายการข่าวสาร และสาระ  (7 ช่อง)  *ปัจจุบนัเหลือ 6 ช่อง   

TNN 24 บริษทั ไทย นิวส์ เน็ตเวิร์ค จาํกดั   บริษทัจาํกดั 1,316 

THV  *ยกเลิก

ใบอนุญาตฯ 
บริษทั ไทยทีวี จาํกดั   

บริษทัจาํกดั 1,328 

NEW TV บริษทั ดีเอน็ บรอดคาสท ์จาํกดั (เดลินิวส์)   บริษทัจาํกดั 1,310 

Spring News 

บริษทั นิวส์ เน็ตเวิร์ค คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั 

(มหาชน) NEWS อยู่ใน MAI 1,318 

Bright TV บริษทั ไบรทที์วี จาํกดั   บริษทัจาํกดั 1,298 

VOICE TV บริษทั วอยซ์ทีวี จาํกดั   บริษทัจาํกดั 1,330 

Nation TV 

บริษทั เนชัน่ บรอดแคสต้ิง คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั 

(มหาชน) NBC อยู่ใน MAI 1,338 
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ตารางท่ี 1.2 (ต่อ) 

 

  

 หลงัจากท่ีไดเ้ร่ิมทดลองออกอากาศ ก็เกิดสภาพการแข่งขนัท่ีรุนแรงและมีตน้ทุนท่ีสูง

ทําให้ปัจจุบัน มีการปิดตัวไปแล้ว 2 ช่องด้วยกัน และบางช่อง ก็เร่ิมปลดพนักงาน เพื่อปรับ

โครงสร้างบริษทั เน่ืองจากประสบปัญหาขาดทุนและแบกรับภาระค่าใช้จ่ายไม่ไหว โดยเฉพาะ

สถานีโทรทัศน์ภาคบริการทางธุรกจิ (24 ช่อง) 

ช่ือช่อง                                                                              องค์กร 

 

                                          ราคาประมูล             

ลกัษณะองค์กร                     (ลา้นบาท) 

ประเภทรายการทั่วไป ภาพคมชัดปกติ (SD)  (7 ช่อง)   

WORKPOINT TV 

บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั 

(มหาชน) WORK 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 2,355 

TRUE4U บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) TRUE อยู่ใน SET (ICT) 2,315 

GMM 25 บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) GRAMMY 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 2,290 

NOW 26 บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) NMG 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 2,200 

ช่อง 8 บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) RS 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 2,265 

ช่อง 3 SD บริษทั บีอีซี เวิลด ์จาํกดั (มหาชน) BEC 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 2,275 

MONO 29 บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) MONO 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 2,250 

ประเภทรายการทั่วไป ภาพคมชัดสูง (HD)  (7 ช่อง)   

MCOT HD บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) MCOT 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 3,340 

ONE บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) GRAMMY 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 3,320 

ไทยรัฐ ทีวี บริษทั ทริปเปิล วี บรอดคาสท ์จาํกดั   บริษทัจาํกดั 3,360 

ช่อง 3 HD บริษทั บีอีซี เวิลด ์จาํกดั (มหาชน) BEC 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 3,530 

Amarin TV HD 

บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จาํกดั 

(มหาชน) AMARIN 

อยู่ใน SET 

(MEDIA) 3,320 

ช่อง 7 HD บริษทั กรุงเทพโทรทศัน์และวิทย ุจาํกดั   บริษทัจาํกดั 3,370 

PPTV บริษทั บางกอกมีเดีย แอนด ์บรอดคาสต้ิง จาํกดั   บริษทัจาํกดั 3,460 
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บริษทัขนาดกลาง ท่ีมีเงินทุนไม่สูงนกั และสาํหรับบริษทัขนาดใหญ่ ถึงจะมีเงินทุนสูง แต่ในสภาวะ

การแข่งขนัท่ีรุนแรงและตอ้งแบกรับภาระค่าใชจ่้ายท่ีสูง ก็ประสบกบัปัญหาทางการเงินเช่นเดียวกนั 

โดยเฉพาะบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีจะตอ้งสร้างความน่าเช่ือถือ 

เพื่อให้หุ้นของบริษทัเป็นท่ีน่าสนใจของนักลงทุนดว้ยแล้ว ทาํให้ผูบ้ริหารจาํเป็นตอ้งพิจารณาถึง

ความเส่ียงทางการเงินท่ีอาจนาํมาซ่ึงการลม้ละลายของบริษทัในอนาคต 

 จากเหตุผลท่ีกล่าวมาขา้งตน้ จึงเป็นท่ีน่าสนใจในการท่ีจะศึกษาถึงผลการดาํเนินงาน

ดา้นต่าง ๆ และความเส่ียงทางการเงินท่ีจะเป็นสัญญาณเตือนถึงภาวะท่ีอาจเกิดการล้มละลายของ

บริษทัในอนาคต ท่ีค่าความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงเม่ือบริษทัเหล่าน้ีเขา้

มาประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ว่ามีแนวโน้มเปล่ียนแปลงเป็นอย่างไรและบริษทัมีแนวโน้มท่ีจะ

ล้มละลายมากน้อยเพียงใด เพื่อเป็นประโยชน์ในการตดัสินใจลงทุนของนักลงทุน ผูท่ี้สนใจใน

หลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 

 ดังนั้ นการศึกษาค้นควา้อิสระในคร้ังน้ี จึงเลือกท่ีจะศึกษาเร่ือง “การวิเคราะห์การ

เคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงินกับความเส่ียงของโอกาสล้มละลายของบริษทัท่ีประกอบ

กิจการทีวดิีจิตอล ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” 

 

2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

 

2.1 เพื่อวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงินของบริษทัก่อนและหลงั

ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 

2.2 เพื่อเปรียบเทียบค่าความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย ของบริษัทก่อนและหลัง

ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 

2.3 เพื่อเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนทางการเงินกับความเส่ียงของ

โอกาสลม้ละลายของบริษทัก่อนและหลงัประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 
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3. กรอบแนวคดิการวจิัย  

 

ผลการดําเนินงาน และ

ฐานะทางการเงิน

ความเสี�ยงของโอกาส

ล้มละลาย

5.อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด

EM-Score Model

Z = 3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4

4.อัตราส่วนที�ใช้วัดความสามารถในการทํากําไร

วิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน

1.อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง

2.อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน

3.อัตราส่วนที�ใช้วัดความสามารถในการก่อหนี�

 
 

ภาพท่ี 1.1 กรอบแนวคิด 

 

4. ขอบเขตของการวจิัย 

 

 4.1 ขอบเขตด้านประชากร คือบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ท่ีซ่ึงอยูใ่น

อุตสาหกรรมส่ือและส่ิงพิมพ ์(Media) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงมีจาํนวน 8 บริษทั 

คือ 

 บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) 

 บริษทั บีอีซี เวลิด ์จาํกดั (มหาชน) 

 บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) 

 บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) 

 บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) 

 บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 

 บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) 

 บริษทั เวร์ิคพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 

4.2 ขอบเขตด้านเวลา จะทาํการศึกษาในช่วง ปี 2555 – 2558 
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4.3 ขอบเขตด้านเนื้อหา จะใช้ขอ้มูลทุติยภูมิ โดยการใช้งบการเงินรายไตรมาส ตั้งแต่ 

ไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2555 – ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 รวมเป็น 16 ไตรมาส เพื่อนาํมาวิเคราะห์การ

เคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงินและคาํนวณหาค่าความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย 

4.4 ขอบเขตด้านเคร่ืองมือ จะใช้ 2 เค ร่ืองมือ ได้แก่  อัตราส่วนทางการเงิน และ

แบบจําลอง EM-Score ตามแนวคิดของ Altman เพื่อวิเคราะห์ความเส่ียงของโอกาสท่ีกิจการ            

จะลม้ละลาย 

 

5. ข้อจํากดัในการวจิัย 

  

 เน่ืองจากบริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกดั (มหาชน) เป็นบริษทัใหม่ ท่ีเพิ่งมีการเสนอ

ขายหลักทรัพย  ์ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  เม่ือ วนัท่ี 29 - 31 พฤษภาคม 2556 จึงจะ

สามารถทาํการวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของอัตราส่วนทางการเงินและความเส่ียงของโอกาส

ลม้ละลาย รายไตรมาสไดต้ั้งแต่ ไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 - ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 รวมทั้งส้ิน 10 

ไตรมาส โดยบริษัทนอกเหนือจากน้ี อีก 7 บริษัท ยงัคงทําการวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของ

อตัราส่วนทางการเงินและความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย 16 ไตรมาสตามเดิม 

 

6. นิยามศัพท์เฉพาะ 

 

6.1 ตลาดหลักทรัพ ย์แห่งประเทศไทย  หรือ Stock Exchange of Thailand (SET) 

หมายถึง ตลาดท่ีทาํหนา้ท่ีเป็นศูนยก์ลางเพื่อซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนและพฒันาดูแลการซ้ือ

ขายหลักทรัพยข์องบริษทัท่ีมีขนาดใหญ่ ซ่ึงมีทุนชาํระแล้วหลงั IPO ตั้งแต่ 300 ล้านบาทข้ึนไป      

อยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแลโดยคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.)  

6.2 ตลาดหลักทรัพย์ MAI หรือ Market for Alternative Investment (MAI) หมายถึง 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งท่ีสองของประเทศไทย ท่ีเป็นแหล่งระดมทุนของธุรกิจขนาดกลางและขนาด

เล็ก ซ่ึงมีทุนชาํระแลว้หลงั IPO ตั้งแต่ 20 ลา้นบาทข้ึนไป 

6.3 บริษัทที่ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล หมายถึง บริษทัท่ีมีใบอนุญาตประกอบกิจการ

ประเภทการให้บริการโทรทศัน์หรือช่องรายการ โดยเร่ิมมีการประมูลขอใบอนุญาตใน วนัท่ี 26-27 

ธนัวาคม พ.ศ.2556 และมีการจ่ายค่าประมูลงวดแรก และเร่ิมออกอากาศทีวีดิจิตอล ในปี พ.ศ.2557 

และเป็นบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในอุตสาหกรรมส่ือและส่ิงพิมพ ์ 
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6.4 อัตราส่วนทางการเงิน หมายถึง การนาํตวัเลขในงบการเงินแต่ละรายการมาแสดง

โดยการเปรียบเทียบแบบอตัราส่วน เพื่อบอกถึงผลการดาํเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษทั 

6.5 ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย หมายถึง โอกาส หรือ ความไม่แน่นอน ท่ีบริษทัจะ

ลม้ละลาย หรือ ขาดความสามารถในการชาํระหน้ีในอนาคต 

6.6 เขตเศรษฐกจิเกิดใหม่ (Emerging Economy) หมายถึง กลุ่มประเทศกาํลงัพฒันาท่ีมี

ระบบเศรษฐกิจท่ีเข้มแข็งเตรียมท่ีจะเปล่ียนผ่านไปสู่การเป็นประเทศท่ีพัฒนาแล้ว ซ่ึงรวมถึง 

ประเทศไทยดว้ย 

6.7 ค่า EM-Score หมายถึง ค่าท่ีคาํนวณไดจ้ากแบบจาํลอง EM-Score ซ่ึงแบบจาํลองท่ี

ใช้ทาํนายความลม้เหลวทางการเงินล่วงหน้า ของบริษทัในเขตเศรษฐกิจเกิดใหม่ ตามแนวคิดของ 

Edward I. Altman ในปี 1995 

โดยค่า EM-Score หากมีค่าสูง จะหมายถึง มีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายตํ่า 

และค่า EM-Score ท่ีมีค่าตํ่า จะหมายถึง มีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายสูง 

6.8 ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม หมายถึง ค่าอตัราส่วนทางการเงิน (แยกแต่ละอตัราส่วน) 

ของบริษทัทั้ง 8 บริษทัท่ีทาํการศึกษา ในช่วงตั้งแต่ ปี 2555 – 2556 รวมทั้งส้ิน 8 ไตรมาส หรือช่วง

ก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล มาคาํนวณหาค่าเฉล่ีย 

 

7. ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 

 

7.1 บริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถ

ใช้ประกอบการวางแผนเพื่อปรับปรุงการดาํเนินงานของกิจการและจดัการบริหารความเส่ียงเพื่อ

ป้องกนัการลม้ละลายได ้

7.2 นักลงทุนท่ีสนใจลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

สามารถใชเ้ป็นแนวทางในการตดัสินใจลงทุน หรือสามารถประเมินความเส่ียงของบริษทัท่ีมีโอกาส

จะลม้ละลายได ้  

7.3 นกัวชิาการหรือผูส้นใจทัว่ไป สามารถใชเ้ป็นแนวทางในการศึกษาคร้ังต่อไป  
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บทที ่ 2 

วรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 

 

 

  การศึกษาค้นควา้อิสระ เร่ือง “การวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนทาง

การเงินกับความเส่ียงของโอกาสล้มละลายของบริษัทท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” มีแนวคิด ทฤษฎี และงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง ดงัน้ี 

  1. แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัขอ้มูลทางการเงินและอตัราส่วนทางการเงิน 

  2. แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัแบบจาํลองหาค่าความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย 

  3. เขตเศรษฐกิจเกิดใหม่ 

  4. แนวคิดเก่ียวกบักิจการทีวดิีจิตอล 

  5. ขอ้มูลบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

  6. งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 

1. แนวคดิและทฤษฎเีกีย่วกบัข้อมูลทางการเงินและอตัราส่วนทางการเงิน 

 

  การศึกษาแนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกับข้อมูลทางการเงิน อนัได้แก่ งบการเงิน และ

อตัราส่วนทางการเงิน ท่ีแบ่งออกไดท้ั้งส้ิน 5 อตัราส่วนใหญ่ๆ 

1.1 งบการเงิน (Financial Statement) เป็นรายงานให้ขอ้มูลทางการเงินอย่างมีแบบ

แผน เพื่อแสดงฐานะทางการเงิน ผลการดาํเนินงาน กระแสเงินสด และผลการบริหารงานของ

ผูบ้ริหารวา่มีประสิทธิภาพหรือไม่ ซ่ึงอาจแบ่งสรุปรายไตรมาส แบ่งเป็น 3 เดือน, 6 เดือน, 9 เดือน 

และ 1 ปี โดยมีส่วนประกอบ ดงัน้ี 

1.1.1 งบแสดงฐานะการเงิน (Statement of Financial Position) จะแสดงยอด

สินทรัพย,์ หน้ีสิน และส่วนของเจา้ของท่ีกิจการมีอยู ่ณ วนัส้ินรอบระยะเวลาบญัชี ซ่ึงจะบอกไดถึ้ง

ฐานะทางการเงินของกิจการ ณ ขณะนั้น และทั้ง 3 ส่วนจะมีความสัมพนัธ์กนั ดงัสมการน้ี 

  สินทรัพย์ = หนีสิ้น + ส่วนของเจ้าของ 

1.1.2 งบกําไรขาดทุน (Income Statement) จะแสดงยอดรายได,้ ค่าใช้จ่าย, และ

ผลกาํไรหรือขาดทุนของกิจการ ซ่ึงจะบอกไดถึ้งผลการดาํเนินงานของกิจการ 
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1.1.3 ง บ ก ร ะ แ ส เงิ น ส ด  (Cash Flow Statement)  เป็ น ง บ ท่ี จ ะ แ ส ด ง ก า ร

เปล่ียนแปลงฐานะการเงินของกิจการ โดยเน้นเฉพาะเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ว่าไดเ้งิน

สดมาจากแหล่งใดและตอ้งใช้เงินสดอะไรบา้งในงวดท่ีจดัทาํงบ จะแสดงให้เห็นถึงการบริหารเงิน

สดของกิจการ และสภาพคล่องของกิจการ 

1.1.4 งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในส่วนของเจ้าของ (Statement of Changes in 

Owner’s Equity) เป็นงบท่ีจะแสดงข้อมูลการเปล่ียนแปลงจากต้นงวดไปถึงส้ินงวดบัญชีของ

รายการท่ีปรากฎในส่วนของเจา้ของ 

1.1.5 งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (Comprehensive Income Statement) จะแสดง

กาํไรหรือขาดทุนท่ีรับรู้ในงบกาํไรขาดทุน และในส่วนของเจา้ของ รวมถึงในกาํไรสะสม  

1.1.6 หมายเหตุประกอบงบการเงิน เป็นรายละเอียดท่ีเพิ่มเติมอ่ืน ๆ ท่ีใชป้ระกอบ

งบการเงิน เพือ่บอกถึงขอ้มูลอ่ืน ๆ รวมถึงวธีิการลงบญัชีของงบการเงินนั้น ๆ ดว้ย 

1.2 อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) เป็นเคร่ืองมือสําหรับช่วยวิเคราะห์งบ

การเงินท่ีนิยมใช้ โดยการนาํขอ้มูลจากงบการเงินมาเปรียบเทียบกนัในลกัษณะอตัราส่วน ซ่ึงจะทาํ

ให้เห็นผลลัพธ์ท่ี เป็นจาํนวนร้อยละ, คร้ัง, เท่า หรือ รอบ และทําให้ตีความหมายถึงผลการ

ดาํเนินงานและฐานะทางการเงิน รวมทั้งนาํไปเปรียบเทียบแต่ละปี หรือเปรียบเทียบกบับริษทัอ่ืนได้

ง่าย โดยอตัราส่วนทางการเงิน ท่ีนิยมใชก้นัประกอบดว้ย 5 ประเภท  

1.2.1 อัตราส่วนที่แสดงถงึสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) หรือ อตัราส่วนท่ีช่วยวดั

ความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้ นหรือหน้ีสินหมุนเวียน แสดงถึงความมีสภาพคล่องของ

กิจการ หรือความสามารถในการเปล่ียนสินทรัพยท่ี์ไม่ใช่เงินสดมาเป็นเงินสด ในระยะเวลาภายใน 

1 ปี โดยมีอตัราส่วนท่ีสาํคญั ดงัน้ี 

1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึง

ความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้น และแสดงถึงระดบัความมัน่คงและปลอดภยัของเจา้หน้ี ท่ีจะ

ไดรั้บการชาํระหน้ีได้ตรงตามเวลาท่ีกาํหนด เน่ืองจากเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงว่ากิจการมีสินทรัพย์

หมุนเวียนมากกว่าหน้ีสินหมุนเวียนเป็นก่ีเท่า ถ้าตวัเลขท่ีคาํนวณได้ในอตัราส่วนน้ีมีค่ามาก หรือ

มากกว่า 1 ก็จะแสดงว่ากิจการสามารถเปล่ียนสินทรัพยเ์ป็นเงินสดไดเ้ร็ว มีความสามารถในการ

ชาํระหน้ีสูง กิจการมีความคล่องตวัดี มีสินทรัพยท่ี์สามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็ว พอท่ีจะชาํระ

หน้ีในระยะสั้นได ้แต่ถา้มีค่ามากเกินไปอาจจะแสดงไดถึ้งความมีสินทรัพยห์มุนเวยีนมากเกินความ

จาํเป็น หรือมีสินคา้คงเหลือมากเกินไป ทาํให้ไม่ไดใ้ชป้ระโยชน์ในสินทรัพยห์มุนเวียนอยา่งคุม้ค่า 

หรือไม่ทาํใหเ้กิดกาํไรต่อกิจการ โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 
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อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน = สินทรัพย์หมุนเวียน

หนี้สินหมุนเวียน
 

2) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนอย่างเร็ว (Acid Test Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ี

แสดงถึงสภาพคล่องอย่างแท้จริง จะให้ข้อมูลเก่ียวกับสภาพคล่องได้ดีกว่าอตัราส่วนเงินทุน

หมุนเวียน เพราะจะตดัสินคา้คงเหลือ และค่าใช้จ่ายล่วงหนา้ออกจากการคาํนวณ เพราะไม่มีสภาพ

คล่อง หรือเปล่ียนเป็นเงินสดไดช้้า จะพิจารณาจากสินทรัพยท่ี์เปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็วเท่านั้น ถ้า

ตวัเลขท่ีคาํนวณไดใ้นอตัราส่วนน้ีมีค่ามากจะหมายถึง กิจการมีสภาพคล่องสูงอยา่งแทจ้ริง โดยมี

สูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนอย่างเร็ว = สินทรัพย์หมุนเวียน-สินค้าคงเหลือ-ค่าใช้จ่ายล่วงหน้า

หนี้สินหมุนเวียน
 

 

3) อัตราส่วนเงินสด (Cash Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความคล่องตวัท่ี

วิเคราะห์จากเงินสดและเงินลงทุนชั่วคราวเท่านั้ น ว่ามีความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้ น

หรือไม่ ถา้ตวัเลขท่ีคาํนวณไดใ้นอตัราส่วนน้ีมีค่ามากจะหมายถึง กิจการมีสภาพคล่องสูง สามารถ

ชาํระหน้ีในระยะสั้นได ้โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

  

อัตราส่วนเงินสด = เงินสด + เงินลงทุนชั่วคราว

หนี้สินหมุนเวียน
 

 

4)  วงจรการดาํเนินงาน (Operating Cycle Ratio) เป็นระยะเวลาตั้งแต่นาํเขา้

วตัถุดิบ มาแปรรูป จนขายออกไปและเก็บเงินได้ ใช้เวลานานเท่าไร โดยวงจรการดาํเนินงานท่ีมี

ระยะเวลานอ้ยยิง่ดี เน่ืองจากจะสามารถทาํกาํไรไดห้ลายรอบภายใน 1 ปี โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

วงจรการดําเนินงาน = ระยะเวลาก่อนสินค้าจําหน่าย+ระยะเวลาในการจําหน่ายสินค้าจนเรียกเก็บเงินได้
 

 

5) อัตราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ (Net Working Capital 

Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความคล่องตวัท่ีวิเคราะห์จากเงินทุนหมุนเวียนจากการดาํเนินงาน 

ว่ามีความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้ นหรือไม่และเป็นก่ีเท่า โดยเงินทุนหมุนเวียนจากการ

ดาํเนินงานหรือเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ จะคาํนวณจาก สินทรัพยห์มุนเวียนลบดว้ยหน้ีสินหมุนเวียน 
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ถา้ตวัเลขท่ีคาํนวณไดใ้นอตัราส่วนน้ีมีค่ามากจะหมายถึง กิจการมีสภาพคล่องสูง สามารถชาํระหน้ี

ในระยะสั้นได ้โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

อัตราการเคลื่อนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ = เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ

หนี้สินหมุนเวียน
 

 

6) อัตราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ (Sale to Net Working 

Capital Ratio) เป็นอัตราส่วนท่ีแสดงถึงการหมุนเวียนของเงินทุนหมุนเวียนต่อปี ถ้าตัวเลขท่ี

คาํนวณไดใ้นอตัราส่วนน้ีมีค่ามากจะหมายถึง กิจการขายไดม้าก แต่ตอ้งพิจารณาเงินทุนหมุนเวียน

ดว้ยว่ามีน้อยเกินไปหรือไม่ เพราะถ้ามีเงินทุนหมุนเวียนน้อยเกินไปอาจทาํให้เกิดการขาดสภาพ

คล่องได ้แต่ถา้ตวัเลขส่วนน้ีตํ่าจะหมายถึงกิจการขายไดน้้อย ไม่มีประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  

โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ = ขาย

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ
 

 

7) อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายหนี้สินหมุนเวียน (Current Cash 

Debt Coverage Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีกล่าวถึงใน นิยม คาํบุญทา (2550, น.28) โดยอตัราส่วนน้ีจะ

พิจารณาจากกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน เน่ืองจากเป็นรายการท่ีแสดงการเปล่ียนแปลง

เงินสดทั้ งปี เปรียบเทียบกับหน้ีสินหมุนเวียนหรือหน้ีสินระยะสั้ น ซ่ึงหากเงินสดจากกิจกรรม

ดาํเนินงานไม่เพียงพอต่อการชาํระหน้ีสินระยะสั้นแลว้ จะทาํใหมี้ความเส่ียงสูงข้ึนได ้โดยจาก นิยม 

คาํบุญทา (2550, น.28) อา้งถึงใน Stickney and Brown (1999, น.150) กล่าวถึงการตีความอตัราส่วน

น้ีวา่ ถา้ค่าท่ีได ้ตํ่ากวา่ 0.4 หมายถึงกิจการขาดสภาพคล่อง โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายหนี้สินหมุนเวียน = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน

หนี้สินหมุนเวียน
 

 

1.2.2 อัตราส่วนที่แสดงถึงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Activity Ratio) เป็น

อตัราส่วนท่ีใชว้ิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยต่์าง ๆ เพื่อท่ีจะนาํมาซ่ึงรายไดสู้งสุด

ต่อกิจการ โดยมีอตัราส่วนท่ีสาํคญั ดงัน้ี 
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1) อัต ราก ารห มุ น เวีย น ข องลู ก ห นี้  (Receivable Turnover Ratio) เป็ น

อตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการเรียกเก็บหน้ี หรือการเปล่ียนลูกหน้ีมาเป็นเงินสดไดเ้ร็วได้

ก่ีรอบการดาํเนินงานของกิจการ ถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึงมีอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีสูง 

ซ่ึงเป็นการทาํใหกิ้จการมีสภาพคล่องในการเรียกเก็บหน้ีสูง โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ = ขายเชื่อสุทธิ

ลูกหนี้เฉลี่ย
 

 

2) อั ต ร า ก าร ห มุ น เวี ย น ข อ ง สิ น ค้ า  (Inventory Turnover Ratio) เป็ น

อตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการเปล่ียนสินคา้เป็นเงินสด ถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง

กิจการมีอตัราการหมุนเวยีนสินคา้ไดบ้่อยคร้ัง ไม่ตอ้งเก็บสินคา้ไวน้านทาํให้เกิดสภาพคล่องไดดี้ 

เงินทุนจมไม่นาน ซ่ึงจะแสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารสินคา้ท่ีดี โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราการหมุนเวียนของสินค้า = ต้นทุนสินค้าขาย

สินค้าคงเหลือเฉลี่ย
 

 

3)  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร (Fixed Assets Turnover Ratio)

เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและใช้ประโยชน์จากสินทรัพยถ์าวรให้สร้าง

รายไดไ้ดมี้ประสิทธิภาพหรือไม่ โดยถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึงกิจการใช้สินทรัพยถ์าวรไดมี้

ประสิทธิภาพดี โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร = ขายรวมสุทธิ

สินทรัพย์ถาวรสุทธิ
 

 

4) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover Ratio)

เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงการใช้สินทรัพย์รวมทั้ งหมดเพื่อก่อให้เกิดรายได้ ได้มีประสิทธิภาพ

หรือไม่ โดยถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง กิจการใช้สินทรัพยร์วมไดมี้ประสิทธิภาพดี ถา้ตวัเลข

ส่วนน้ีตํ่า จะหมายถึงกิจการอาจจะมีสินทรัพยบ์างตวัเกินความตอ้งการ โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม = ขายรวมสุทธิ

สินทรัพย์รวมสุทธิ
 

 

1.2.3 อัตราส่วนทีแ่สดงถึงโครงสร้างทางการเงิน (Leverage Ratio) เป็นอตัราส่วน

ท่ีช่วยวดัความสามารถในการชาํระหน้ีระยะยาว ซ่ึงหมายถึงระยะเวลาท่ีมากกวา่ 1 ปีข้ึนไป จะแสดง

ถึงความอยูร่อดหรือความมัน่คงของกิจการ หรือแสดงถึงนโยบายการจดัหาเงินทุนโดยการกูย้ืมว่า

ก่อให้เกิดความเส่ียงทางการเงินท่ีกิจการจะมีภาระผูกผนัต่อการจ่ายเงินตน้และดอกเบ้ีย มากน้อย

เพียงใด ถา้กิจการมีหน้ีสินระยะยาวสูง ก็ยิง่มีความเส่ียงท่ีสูงดว้ย โดยมีอตัราส่วนท่ีสาํคญั ดงัน้ี 

1) อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (Debt to Total Asset Ratio) เป็น

อตัราส่วนท่ีแสดงถึงการมีความสามารถในการจ่ายหน้ีทั้งหมดเป็นสัดส่วนเท่าใด ต่อสินทรัพยร์วม 

เน่ืองจากเปรียบเทียบระหวา่งหน้ีสินทั้งหมดกบัสินทรัพยท์ั้งหมดของกิจการ โดยถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง 

จะหมายถึงกิจการมีความเส่ียงต่อการขาดสภาพคล่องหรือไม่สามารถชาํระหน้ีตามกาํหนดไดสู้ง   

และจาก ขวญัใจ วิชยัยทุธ์ (2547, น.22) กล่าวถึงการตีความอตัราส่วนน้ีวา่ ถา้มีค่ามากกว่า 0.5 แต่

ไม่เกิน 1 แสดงวา่กิจการมีโครงสร้างเงินทุนจากการกูย้ืมภายนอกกิจการสูง แต่ถา้มากกวา่ 1 แสดง

ว่ากิจการกาํลังประสบปัญหาทางการเงินมีความเส่ียงมากท่ีจะถูกฟ้องล้มละลายได้ โดยมีสูตร

คาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม = หนี้สินรวม

สินทรัพย์รวม
 

 

2) อัตราส่ วนห นี้ สิ น ต่อส่ วน ของเจ้าของ (Debt to Equity Ratio) เป็ น

อตัราส่วนท่ีแสดงถึง การจดัหาเงินทุนของกิจการว่ามาจากการก่อหน้ีหรือมาจากส่วนของเจา้ของ    

โดยถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง กิจการจดัหาเงินทุนมาจากการก่อหน้ีสูง ทาํให้เกิดความเส่ียง

ทางการเงินสูงตาม ในทางกลบักนัถ้าตวัเลขส่วนน้ีตํ่า จะหมายถึงกิจการมีโครงสร้างทางการเงิน

แขง็แรงเน่ืองจากเงินทุนส่วนมากมาจากส่วนของเจา้ของ โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของเจ้าของ = หนี้สินรวม

ส่วนของเจ้าของ
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3) อัตราส่วนส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวม (Equity to Total Asset 

Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงการท่ีเจา้ของจะมีสิทธิหรือได้รับประโยชน์ในสินทรัพยร์วมมาก

นอ้ยเพียงใด โดยถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง เจา้ของไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยร์วมมาก  โดย

มีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

อัตราส่วนส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวม = ส่วนของเจ้าของ

สินทรัพย์รวม
 

 

4) อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบี้ย (Time Interest Earned 

Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความมัน่คงทางการเงิน เป็นการบ่งบอกถึงความสามารถในการ

ชาํระหน้ีของกิจการ วา่สามารถทาํกาํไรไดพ้อจ่ายดอกเบ้ียท่ีมาจากการก่อหน้ีหรือไม่ โดยถา้ตวัเลข

ส่วนน้ีสูง จะหมายถึง กิจการมีความสามารถในการชาํระหน้ีดี เน่ืองจากสามารถทาํกาํไรไดม้ากจึงมี

เพียงพอในการจ่ายดอกเบ้ีย ในทางกลบักนัถา้กิจการมีตวัเลขในส่วนน้ีตํ่า จะแสดงถึงกิจการมีปัญหา

ทางการเงิน โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย = กําไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษี

ดอกเบี้ยจ่าย
 

 

5) อัตราส่วนหนี้สินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Mortgage Debt to 

Property Value Ratio) ขวญัใจ วิชัยยุทธ์ (2547, น.23) อา้งถึงใน Jaffe and Sirmans (1989, P.260) 

กล่าวว่าอัตราส่ วน น้ี เป็ นอัตราส่วน ท่ีใช้ในการวิ เคราะห์การลงทุ นสํ าห รับ ธุรกิจพัฒ นา

อสังหาริมทรัพย ์เน่ืองจากเป็นการแสดงสัดส่วนของหน้ีสินไม่หมุนเวียนกบัสินทรัพยร์วม กล่าวคือ 

กิจการจะสามารถจ่ายหน้ีในอนาคตหรือมีความสามารถในการจ่ายหน้ีสินไม่หมุนเวียนได้ทัน

กาํหนดหรือไม่ โดยพิจารณาจากสินทรัพยร์วมท่ีกิจการมีอยู่ ซ่ึง ถ้าตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง 

กิจการมีความเส่ียงท่ีจะผิดชาํระหน้ีในอนาคตหรือหน้ีสินระยะยาวสูง และสําหรับธุรกิจท่ีประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอล จากการประมูลช่องทีวีทาํให้เกิดหน้ีสินทั้งระยะยาวข้ึน ดงันั้นอตัราส่วนน้ีจะ

สามารถวิเคราะห์และบอกถึงความเส่ียงทางการเงินของกิจการท่ีประกอบทีวีดิจิตอลไดเ้ช่นกนั โดย

มีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนหนี้สินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม = หนี้สินไม่หมุนเวียน

สินทรัพย์รวม
 



16 

 

1.2.4 อัตราส่วนที่แสดงถึงความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) เป็น

อัตราส่วนท่ีจะทําการวิเคราะห์ว่ากิจการสามารถดําเนินงานแล้วก่อให้ เกิดมูลค่าเพิ่มหรือ

ผลประโยชน์ต่อกิจการไดม้ากนอ้ยเพียงใด โดยมีอตัราส่วนท่ีสาํคญั ดงัน้ี 

1) อัตราส่วนกําไรขั้นต้นต่อยอดขาย (Gross Profit Margin Ratio) เป็น

อตัราส่วนท่ีวดัสามารถในการทาํกาํไร ท่ีจะแสดงถึงการดาํเนินงานท่ีเก่ียวกบันโยบายการผลิตและ

ราคาขายเพื่อทาํกาํไร โดยจะพิจารณาจากส่วนต่างของยอดขายกบัตน้ทุนการขาย ท่ีจะสะทอ้นถึง

ประสิทธิภาพในการหากาํไรขั้นต้นเทียบกับยอดขาย ถ้าตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง กิจการมี

ความสามารถในการทาํกาํไรขั้นตน้ไดสู้งเม่ือเทียบยอดขาย มีประสิทธิภาพในการดาํเนินงานดา้น

การผลิตและกาํหนดราคาขายไดดี้ โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนกําไรขั้นต้นต่อยอดขาย = ขาย-ต้นทุนสินค้าขาย

ขาย
X 100

 
 

2) อัตรากาํไรสุทธิ (Net Profit Margin Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีพิจารณาจาก

กาํไรสุทธิในการวดัผลการดาํเนินงานเทียบกบัยอดขายว่ามากน้อยเพียงใด ถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะ

หมายถึงมีความสามารถในการทาํกาํไรสุทธิเทียบยอดขายไดม้าก โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนกําไรสุทธิ = กําไรสุทธิ

ขาย
X 100

 
 

3) อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์รวม (Return on Total Asset Ratio: 

ROA) เป็นอัตราส่วนท่ีแสดงถึงประสิทธิภาพของฝ่ายบริหารท่ีบริหารสินทรัพย์รวมให้เกิด

ผลตอบแทนกลับคืนมากน้อยเพียงใด ถ้าตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง ฝ่ายบริหารมีการบริหาร

สินทรัพยร์วมอยา่งมีประสิทธิภาพก่อใหเ้กิดผลตอบแทนสูง โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์รวม = กําไรจากการดําเนินงาน

สินทรัพย์รวมถัวเฉลี่ย
X 100

 
 

4) อัตราผลตอบแทนของส่วนของเจ้าของ (Return on Equity Ratio: ROE) 

เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงในส่วนของเจา้ของ วา่ไดรั้บผลตอบแทนกลบัคืนจากการลงทุนเป็นเท่าใด ถา้
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ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง ผูถื้อหุ้นสามญัไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูง แสดงว่ากิจการมีประสิทธิภาพ

ในการทาํกาํไรสูง โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราผลตอบแทนของส่วนของเจ้าของ = กําไรสุทธ-ิเงินปันผลส่วนของหุ้นบุริมสิทธิ

ส่วนของผู้ถือหุ้น
X 100

 
 

1.2.5 อัต ราส่ วน มู ล ค่ าท างก ารต ล าด  (Market Ratio) เป็ น อัตราส่ วน ท่ี ว ัด

ความสามารถดา้นการตลาดของกิจการ วา่การตลาดทาํให้กิจการเป็นท่ีสนใจของนกัลงทุนหรือไม่ 

ซ่ึงจะส่งผลไปท่ีราคาหุน้ของกิจการ โดยมีอตัราส่วนท่ีสาํคญั ดงัน้ี 

1) กาํไรต่อหุ้น (Earning per Share) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงกาํไรสุทธิท่ี

ไดจ้ากการดาํเนินงาน ต่อ 1 หุน้สามญั แสดงไดถึ้งความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการ ถา้ตวัเลข

ส่วนน้ีสูง จะหมายถึงกิจการมีความสามารถในการทาํกาํไรสูง เป็นกิจการท่ีมีการเติบโตดี โดยมีสูตร

คาํนวณดงัน้ี 

 

กําไรต่อหุ้น = กําไรสุทธ-ิเงินปันผลส่วนของหุ้นบุริมสิทธิ

จํานวนหุ้นสามัญที่ออกจําหน่าย
 

 

2) อัตราส่วนเงินปันผลหุ้นสามัญ (Dividend per Share) เป็นอตัราส่วนท่ี

แสดงวา่ผูถื้อหุ้นมีสิทธิไดรั้บเงินปันผลจากการลงทุนในกิจการนั้นเป็นเท่าใด โดยเทียบจาํนวนเงิน

ปันผลต่อหุ้นกบัเงินลงทุนต่อหลกัทรัพย ์ถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึงกิจการมีความสามารถใน

การทาํกาํไรสูง และนาํมาจ่ายเป็นเงินปันผลไดม้าก โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนเงินปันผลหุ้นสามัญ = เงินปันผลต่อหุ้นสามัญ

ราคาตลาดต่อหุ้นสามัญ
 

 

3) อัตราส่วนราคาต่อกําไร (Price per Profit Ratio) เป็นอัตราส่วนท่ีใช้

เปรียบเทียบราคาหุ้นของแต่ละกิจการไดดี้ หรือแสดงถึงราคาท่ีนกัลงทุนตอ้งจ่าย เพื่อให้ได้มาซ่ึง

กาํไร 1 บาทต่อปี ถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง ราคาหุน้ของกิจการมีราคาสูงกวา่ความสามารถใน

การทาํกาํไรของบริษทั หรือราคาหุ้นท่ีแพงไปทาํให้ผูล้งทุนมีความเส่ียงสูง โดยการคาํนวณกาํไรต่อ



18 

 

หุ้น จะใช้ กาํไรสุทธิจาก 4 ไตรมาสล่าสุดหารด้วยจาํนวนหุ้นสามัญท่ีออกจาํหน่าย โดยมีสูตร

คาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนราคาต่อกําไร = ราคาตลาดต่อหุ้นสามัญ

กําไรต่อหุ้น
 

 

4) อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price per Book Value Ratio) เป็น

อตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการบริหารกิจการว่าทาํให้มีราคาตลาดต่อหุ้นเป็นก่ีเท่าของ

ราคาตามมูลค่าบญัชี ถา้ตวัเลขส่วนน้ีสูง จะหมายถึง การดาํเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพ ทาํให้ราคา

ตลาดของกิจการสูงข้ึนจากราคาท่ีบนัทึกในบญัชี โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี = ราคาตลาดต่อหุ้นสามัญ

มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นสามัญ
 

 

2. แนวคดิและทฤษฎเีกีย่วกบัแบบจําลองหาค่าความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

  จากการศึกษาเร่ืองความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย เอกสิทธ์ิ เขม้งวด (2554, น.5) ไดใ้ห้

ความหมายของคาํวา่ ความลม้เหลวทางการเงิน ไวว้า่ “ภาวะท่ีบริษทัประสบปัญหาทางการเงินอยา่ง

หนกั เป็นภาวะท่ีกิจการขาดสภาพคล่องจนไม่สามารถชาํระหน้ีสินระยะสั้นหรือหน้ีสินทั้งหมดของ

กิจการได้ รวมถึงภาวะล้มละลาย” ซ่ึงสอดคล้องกับท่ี วิยะดา วรานนท์วนิช (2555, น.3) ได้ให้

ความหมายของความลม้เหลวทางการเงิน ไวว้า่ “การลม้ละลาย หรือไม่มีความสามารถในการชาํระ

หน้ี” จากความหมายขา้งตน้ สรุปไดว้า่ ความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย หมายถึง โอกาส หรือ ความ

ไม่แน่นอน ท่ีบริษทัจะลม้ละลาย หรือ ขาดความสามารถในการชาํระหน้ี ในอนาคต  

  โดยการวิเคราะห์ค่าความเส่ียง เพื่อพยากรณ์ถึงโอกาสท่ีกิจการจะประสบกบัภาวะ

ลม้ละลาย มีผูศึ้กษาไวห้ลายแนวคิดดว้ยกนั  โดยมีแนวคิดท่ีสาํคญั ดงัน้ี 

2.1 แนวคิด Beaver (1966) ได้ทาํการศึกษาวิธีการท่ีจะพยากรณ์ภาวะล้มเหลวทาง

การเงินจากอตัราส่วนทางการเงิน โดยใช้วิธีการวิเคราะห์ตวัแปรเด่ียว (Univariate Analysis) และ

พบวา่อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อหน้ีสินรวม สามารถพยากรณ์ภาวะลม้เหลวทางการเงินได ้โดยผล

การส่งสัญญาณเตือนล่วงหน้า 5 ปีก่อนประสบภาวะลม้เหลวทางการเงินไดร้ะดบัค่อนขา้งดี และ
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อตัราส่วนทางการเงินจะสามารถพยากรณ์กิจการท่ีไม่ล้มเหลวทางการเงิน ถูกตอ้งกว่ากิจการท่ี

ลม้เหลวทางการเงิน 

2.2 แนวคิด Altman (1968) ได้ศึกษาวิธีการพยากรณ์ภาวะล้มเหลวทางการเงินจาก

อัตราส่วนทางการเงิน โดยวิธีการวิเคราะห์จาํแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) และได้สร้าง

แบบจาํลอง Z-Score Model เพื่อการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงิน โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 

 

 Z = 0.012X1 + 0.014X2 + 0.033X3 + 0.006X4 + 0.999X5 

 

 โดยท่ี  X1 = อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพย์รวม 

  X2 = อตัราส่วนกาํไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 

  X3 = อตัราส่วนกาํไรก่อนดอกเบีย้และภาษีต่อสินทรัพย์รวม 

  X4 = อตัราส่วนมูลค่าตลาดของผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าทางบัญชีของหนีสิ้นรวม 

  X5 = อตัราส่วนยอดขายต่อสินทรัพย์รวม 

 การแปลผลคะแนน สามารถแปลไดด้งัน้ี 

 ถ้าค่า Z ตํ่ ากว่า 1.81 จะอยู่ใน Distress Zone คือ กิจการมีความเส่ียงสูงท่ีจะ

ลม้ละลาย 

 ถ้าค่า Z อยู่ระหว่าง 1.81 – 2.99 จะอยู่ใน Gray Zone คือ ยงัไม่แน่นอน กิจการ

อาจจะลม้ละลายหรือไม่ลม้ละลายก็ได ้

 ถ้าค่า Z สูงกว่า 2.99 จะอยู่ใน Safe Zone คือ กิจการยงัคงไม่ล้มละลายในเวลา

อนัใกลน้ี้  

2.3 แนวคิด Altman (1995) ได้ทําการศึกษาและพัฒนาแบบจําลองสําหรับการ

พยากรณ์ภาวะล้มเหลวทางการเงินใหม่ เรียกว่า Emerging Market Score Model หรือ EM-Score 

Model เป็นแบบจาํลองท่ีทดสอบกบับริษทัท่ีอยูใ่นประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ โดยแบบจาํลองจะเป็น

สมการเส้นตรงเหมือนกับ Z-Score Model แต่จะมีเพียง 4 อัตราส่วนเท่านั้ น โดยตัดอตัราส่วน

ยอดขายต่อสินทรัพยร์วมออก เน่ืองจากตวัแปรตวัน้ีจะผนัแปรตามประเภทอุตสาหกรรม และใน

อตัราส่วนมูลค่าตลาดของผูถื้อหุน้ต่อมูลค่าทางบญัชีของหน้ีสินรวม จะใชมู้ลค่าตามบญัชีของส่วนผู ้

ถือหุ้นแทนมูลค่าตลาดของผูถื้อหุน้ และปรับสัดส่วนให้เหมาะสมและสอดคลอ้งกบัความเส่ียงท่ีใน

กลุ่มประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่จะมีสูงกวา่ในประเทศท่ีพฒันาแลว้ โดยมีสูตรคาํนวณดงัน้ี 
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 Z = 3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4 

 โดยท่ี  X1 = อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพย์รวม 

 เป็นอตัราส่วนท่ีใช้เพื่อศึกษาปัญหาของกิจการ เน่ืองจากเป็นเคร่ืองมือท่ีใช้วดั

สภาพคล่องของกิจการ ท่ีเช่ือมโยงกบัโครงสร้างเงินทุน โดยเงินทุนหมุนเวยีนจะคาํนวณจากผลต่าง

ระหวา่งสินทรัพยห์มุนเวียนกบัหน้ีสินหมุนเวียน ถา้มีสินทรัพยห์มุนเวยีนมากกวา่หน้ีสินหมุนเวียน

ก็จะแสดงถึงกิจการมีความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้ นได้ โดยปกติเม่ือจะพิจารณากิจการท่ี

ประสบความล้มเหลวทางการเงิน จะเห็นได้จากการท่ีมีสินทรัพยห์มุนเวียนลดลง โดยเทียบกับ

สินทรัพยร์วม ดงันั้นจากอตัราส่วนน้ีจะทาํให้สามารถวดัสภาพคล่องท่ีแทจ้ริงไดแ้ละมีความสําคญั

มาก เน่ืองจากหักหน้ีสินหมุนเวียนแล้ว และจาก เอกสิทธ์ิ เขม้งวด (2554, น.17) กล่าวเพิ่มเติมว่า 

อตัราส่วนน้ีสามารถติดลบได ้เน่ืองจากสินทรัพยห์มุนเวียนรวมสามารถนอ้ยกวา่หน้ีสินหมุนเวียน

รวมได ้

 X2 = อตัราส่วนกาํไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 

 เป็นอตัราส่วนท่ีวดัความสามารถในการสะสมกาํไรตลอดอายุการดาํเนินงานของ

กิจการ ดงันั้นถา้กิจการท่ีมีอายกุารดาํเนินกิจการนอ้ย ก็อาจจะมีอตัราส่วนน้ีตํ่า เน่ืองจากมีระยะเวลา

สะสมกําไรสั้ น จึงอาจจะถูกจัดเป็นกิจการท่ีมีความเส่ียงท่ีจะล้มละลายได้มากกว่าบริษัทท่ี

ดาํเนินงานมานานกว่า ซ่ึงถา้โดยทัว่ไป กิจการท่ีมีอายุการดาํเนินงานน้อยก็มีความเส่ียงลม้ละลาย

มากกวา่บริษทัท่ีมีอายกุารดาํเนินงานมาก  

  X3 = อตัราส่วนกาํไรก่อนดอกเบีย้และภาษีต่อสินทรัพย์รวม 

  เป็นอตัราส่วนท่ีวดัประสิทธิภาพในการทาํกาํไรท่ีแทจ้ริง จากสินทรัพยท่ี์กิจการมี

อยู่ โดยกาํไรจะไม่รวมภาษีหรือปัจจยัการชาํระหน้ีอ่ืนๆ ซ่ึงโดยปกติการล้มละลายจะเกิดข้ึนเม่ือ

หน้ีสินรวมเกินกว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริงของสินทรัพย ์ซ่ึงการประเมินมูลค่าท่ีแทจ้ริงของสินทรัพยจ์ะ

ประเมินมาจากความสามารถในการทาํกาํไร 

  X4 = อตัราส่วนมูลค่าตามบัญชีของผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าทางบัญชีของหนีสิ้นรวม 

  เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงว่าสินทรัพย์ของกิจการจะสามารถลดมูลค่าลงได้เท่าไร 

ก่อนท่ีหน้ีสินจะเกินสินทรัพย ์ท่ีจะนําไปสู่ภาวะล้มเหลวทางการเงิน โดยเปรียบเทียบระหว่าง

หน้ีสินทั้งระยะสั้ นและระยะยาว กบัมูลค่าของผูถื้อหุ้น ซ่ึงจะรวมทั้งหุ้นบุริมสิทธิและหุ้นสามญั 

ตามราคาบญัชี ซ่ึงจะวดัความอ่อนแอทางการเงินท่ีเกิดมาจากการก่อหน้ี 
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 การแปลผลคะแนน สามารถแปลไดด้งัน้ี 

 ถ้าค่า Z ตํ่ ากว่า 1.10 จะอยู่ใน Distress Zone คือ กิจการมีความเส่ียงสูงท่ีจะ

ลม้ละลาย 

 ถา้ค่า Z อยู่ระหว่าง 1.10 – 2.60 จะอยู่ใน Gray Zone คือ ยงัไม่สามารถระบุไดช้ัด 

โดยกิจการอาจจะลม้ละลายหรือไม่ลม้ละลายก็ได ้

 ถา้ค่า Z สูงกวา่ 2.60 จะอยูใ่น Safe Zone คือ กิจการอยูใ่นเกณฑป์ลอดภยัจากการ

ลม้ละลาย  

 

3. เขตเศรษฐกจิเกดิใหม่ 
 

เขตเศรษฐกิจเกิดใหม่ (Emerging Economies) โดย 31วิวรรณ ธาราหิรัญโชติ (2555)     

ได้ให้ขอ้มูลไวว้่า มีนัก 31เศรษฐศาสตร์ของธนาคารโลก ช่ือ Antoine van Agtmael  เป็นผูริ้เร่ิมเรียก

ประเทศท่ีกาํลงัพฒันา แต่มีเศรษฐกิจท่ีพฒันาแล้ว และมีอตัราเติบโตทางเศรษฐกิจสูง หรือเป็น

ประเทศท่ีกาํลังก้าวเข้าสู่การเป็นประเทศท่ีพฒันาแล้ว ว่าเป็นประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ โดยมี

ประเทศท่ีเป็นท่ีสนใจวา่จะเป็นตวัขบัเคล่ือนเศรษฐกิจโลกต่อไป คือ BRIC ไดแ้ก่ บราซิล, รัสเซีย, 

อินเดีย และ จีน 

 ประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ มีลักษณะท่ีคล้ายกัน คือ มีจาํนวนประชากรมาก และมี

รายไดสู้ง มีชนชั้นกลางมากข้ึน แต่ขณะเดียวกนัมีแรงงานราคาไม่สูง เม่ือเทียบกบัประเทศท่ีพฒันา

แล้ว และยงัคงมีทรัพยากรธรรมชาติมาก (พิพฒัน์ เหลืองนฤมิตชัย, 2559) ซ่ึงประเทศในเอเซีย

ตะวนัออกเฉียงใต ้ไดรั้บการจดัเป็นประเทศตลาดเกิดใหม่ทั้งหมด 

 

4. แนวคดิเกีย่วกบักจิการทวีดีิจิตอล 
 

4.1 ประวัติกิจการโทรทัศน์ การเปลี่ยนผ่านจากแอนะล็อกสู่ดิจิตอล ประเทศไทยไดมี้

การออกอากาศแพร่ภาพโทรทศัน์เป็นคร้ังแรก ในปี พ.ศ.2498 ซ่ึงเป็นแบบภาพขาวดาํ โดยถ่ายทอด

จากสถานีวทิยโุทรทศัน์ไทยทีวช่ีอง 4 บางขุนพรหม ซ่ึงต่อมาไดพ้ฒันาเปล่ียนเป็นแบบภาพสี ในปี 

พ.ศ.2510 ( 31คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ 

[กสทช], 2556) โดยในอดีตกิจการโทรทัศน์มีการส่งสัญญาณภาคพื้นดินในระบบแอนะล็อก           

มีผูป้ระกอบการเพียง 6 ราย ท่ีมีระบบโครงข่ายแอนะล็อกและทาํตั้งแต่ผลิตรายการไปจนถึงส่ง

สัญญาณโทรทัศน์ไปยงัผูช้ม ผูป้ระกอบการต้องลงทุนในทุกขั้นตอนเอง ทาํให้เกิดการลงทุน
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ซํ้ าซ้อน เน่ืองจากแต่ละผูป้ระกอบการจะมีสถานีส่งสัญญาณเป็นของตวัเอง และเป็นธุรกิจท่ีมีคู่แข่ง

น้อยราย โดยมีจาํนวนช่อง ดงัน้ี 31ช่อง 3, 5, 7, 9, NBT และ ThaiPBS เวลาผูช้มจะรับชมให้ไดช้ดั ก็

จะตอ้งหันเสารับสัญญาณไปหาแต่ละสถานี ต่อมาไดมี้นโยบายเปล่ียนมาเป็นระบบดิจิตอล จึงมี

กระบวนการในการผลิตรายการจนถึงนําส่งสัญญาณไปสู่โทรทศัน์ผูช้มต่างจากเดิม และทาํให้

ค่าใช้จ่ายในการออกอากาศลดลง กล่าวคือ กระบวนการระบบดิจิตอล จะเร่ิมจากการขอมี

ใบอนุญาต โดยผูใ้ห้บริการช่องรายการจะต้องมีใบอนุญาตประเภทให้บริการกระจายเสียงหรือ

โทรทศัน์ (Service provider) และผูร้วบรวมช่องรายการก็จะต้องมีใบอนุญาตประเภทให้บริการ

โครงข่าย (Network provider) ท่ีจะแปลงสัญญาณและส่งต่อไปให้ผูใ้ห้บริการส่ิงอาํนวยความ

สะดวก ท่ีจะตอ้งมีใบอนุญาตประเภทการให้บริการส่ิงอาํนวยความสะดวกดา้นกระจายเสียงหรือ

โทรทัศน์ (Facility provider) ท่ีจะทาํการเผยแพร่สัญญาณในระบบดิจิตอลไปยงัโทรทัศน์ผูช้ม 

(คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ [กสทช], 

2557) ดงัแสดงดว้ยภาพ 2.1 

 

 
 

ภาพท่ี 2.1    เปรียบเทียบกระบวนการผลิตส่ือของกิจการโทรทศัน์ระบบแอนะล็อกและระบบ

ดิจิตอล.  

ท่ีมา : ทิศทางส่ือวทิยุ-โทรทศัน์ไทย (น.11), โดย 31คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการ

โทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ [กสทช], 2557. 

 

4.2 ประเภทใบอนุญาตประกอบกิจการกระจายเสียงและโทรทัศน์ มีทั้งส้ิน 4 ประเภท 

จาก 31คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน์และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ [กสทช] 

(2557, น.13) ดงัน้ี 



23 

 

4.2.1 ประเภทการให้บริการกระจายเสียงหรือโทรทัศน์  หรือช่องรายการ 

(Broadcasting Service Provider) เพื่อให้สามารถ ให้บริการส่งรายการไปยงัโทรทศัน์ของผูช้มได ้

โดยไม่ตอ้งคาํนึงถึงระบบในการส่งสัญญาณ เป็นเพียงผูด้าํเนินงานจดัการช่องรายการ  

4.2.2 ประเภทการให้บริการโครงข่ายกระจายเสียงหรือโทรทัศน์ (Broadcasting 

Network Provider) เพื่อให้สามารถ ให้บริการเช่ือมเคร่ืองถ่ายทอดสัญญาณหรือรายการจากสถานี

ไปยงัเคร่ืองรับ ผา่นส่ือตวันาํ 

4.2.3 ประเภทการให้บริการส่ิงอํานวยความสะดวกด้านกระจายเสียงหรือ

โทรทัศน์ (Broadcasting Facility Provider) เพื่อให้สามารถ ให้บริการกิจการกระจายเสียงหรือ

โทรทัศน์ได้ โดยมีโครงสร้างพื้นฐานหรือส่ิงอาํนวยความสะดวก เช่น ท่ีดิน เสาอากาศ ระบบ

สายอากาศ เป็นตน้ 

4.2.4 ประเภทการให้บริการโปรแกรมประยุกต์ (Application Service Provider) 

เพื่อใหส้ามารถ ใหบ้ริการขอ้มูล หรือส่ือประสมอยา่งอ่ืนได ้

 

5. ข้อมูลบริษทัทีป่ระกอบกจิการทวีดีิจิตอล ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

 ช่องทีวีดิจิตอลของไทย แรกเร่ิมใน ปี 2557 มีทั้ งส้ิน 28 ช่อง แบ่งเป็นช่องบริการ

สาธารณะ จาํนวน 4 ช่อง โดยภาครัฐ และช่องบริการทางธุรกิจ หรือภาคเอกชน จาํนวน 24 ช่อง 

ดาํเนินการโดยกลุ่มบริษทัทั้งส้ิน 19 บริษทั ซ่ึงใน 19 บริษทัน้ี มีบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมส่ือ

และส่ิงพิมพ ์(Media) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีจาํนวน 8 บริษทั ดงัน้ี 

5.1 บริษัท อมรินทร์พร้ินติง้ แอนด์ พบัลชิช่ิง จํากดั (มหาชน) : AMARIN 

บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

• สายงานธุรกิจโรงพิมพแ์ละจดัจาํหน่าย (ร้านนายอินทร์) 

• สายงานสาํนกัพิมพ ์(หนงัสือเล่ม) 

• สายงานนิตยสาร (มีนิตยสารจาํนวน 13 ฉบบั) เช่น บา้นและสวน, สุดสัปดาห์, 

แพรว, ชีวจิต และ National Geographic ฉบบัภาษาไทย เป็นตน้ 

• สายงานแอค็ทีฟอมรินทร์  

- อมรินทร์ทวัร์ ดาํเนินธุรกิจบริการท่องเท่ียว 

- Amarin Training ดาํเนินธุรกิจอบรมสัมมนา 

- ชีวจิตโฮม ดาํเนินธุรกิจการแพทยแ์บบองคร์วม เนน้ธรรมชาติบาํบดั 

- Amarin Creative & Event ดาํเนินธุรกิจรับจา้งจดังานอีเวน้ตแ์ละงานแฟร์ 
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- Amarin New Media ดาํเนินธุรกิจจดัทาํรายการโทรทศัน์ และ website 

- อมรินทร์ เทเลวชิัน่ จาํกดั  ในปี 2555 ดาํเนินธุรกิจทีวดีาวเทียม 

  และในปี 2557 ดาํเนินธุรกิจทีวดิีจิตอล มีจุดมุ่งหมายในการดาํเนินงาน คือ 

เป็นผูป้ระกอบการธุรกิจส่ือครบวงจร ต่อยอดธุรกิจเดิม เพื่อสร้างประโยชน์สูงสุด ในการ

ตอบสนองใหแ้ก่กลุ่มผูบ้ริโภคและกลุ่มลูกคา้ โฆษณาไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 

5.2 บริษัท บีอซีี เวลิด์ จํากดั (มหาชน) : BEC 

บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

• สายงานธุรกิจโทรทศัน์ 

- ใหบ้ริการโทรทศัน์ระบบอนาล็อกภาคพื้นดิน (Analogue Terrestrial TV) 

- ใหบ้ริการโทรทศัน์ระบบดิจิตอลภาคพื้นดิน (Digital Terrestrial TV) 

• สายงานธุรกิจวทิย ุ

• สายงานธุรกิจส่ือใหม่ ดาํเนินงานธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองกบัเวบ็ไซตอิ์นเทอร์เน็ต 

และการส่งขอ้ความ รูปภาพ อ่ืน ๆ ทางระบบโทรศพัทมื์อถือ 

• สายงานธุรกิจจดัหา-ผลิต และจดัจาํหน่ายรายการบนัเทิงและสารคดี 

• สายงานธุรกิจจดัหา-ผลิตรายการแสดงโชว/์คอนเสิร์ต และจดักิจกรรมรณรงค ์

• ธุรกิจต่อเน่ืองและสนบัสนุน ไดแ้ก่ ธุรกิจใหบ้ริการสารสนเทศ, ธุรกิจถือ

ครองและใหเ้ช่าทรัพยสิ์น และธุรกิจใหบ้ริการอุปกรณ์หอ้งสตูดิโอ 

5.3 บริษัท จีเอม็เอม็ แกรมมี่ จํากัด (มหาชน) : GRAMMY 

บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

สายงานหลกั 

• สินคา้เพลงและช่องทางจดัจาํหน่ายทั้งสตริงและลูกทุ่ง 

• ธุรกิจดิจิทลัคอนเทนต ์

• ธุรกิจบริหารและจดัเก็บค่าลิขสิทธ์ิ 

• ธุรกิจโชวบิ์ซ (คอนเสิร์ต)  

• ธุรกิจบริหารศิลปิน 

• ธุรกิจทีวดิีจิตอล จาํนวน 2 ช่อง 

สายงานอืน่ๆ 

• ธุรกิจส่ือวทิยุ 

• ธุรกิจภาพยนตร์ 

• ธุรกิจโฮม ชอ้ปป้ิง 
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• ธุรกิจโทรทศัน์ผา่นดาวเทียม 

• 31ธุรกิจแพลตฟอร์มโทรทศัน์ผา่นดาวเทียม (GMM Z) 31เป็นการจดัจาํหน่าย 

กล่องรับสัญญาณดาวเทียม 

• 31ธุรกิจส่ือโทรทศัน์ผา่นดาวเทียม0 ซ่ึงเป็นธุรกิจผลิตรายการโทรทศัน์เพื่อ

ออกอากาศทางช่องโทรทศัน์ผา่นดาวเทียม 

5.4 บริษัท อสมท จํากดั (มหาชน) : MCOT 

บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

• สายงานธุรกิจโทรทศัน์ 

- ใหบ้ริการโทรทศัน์ระบบอนาล็อกภาคพื้นดิน (Analogue Terrestrial TV) 

- ใหบ้ริการโทรทศัน์ระบบดิจิตอลภาคพื้นดิน (Digital Terrestrial TV) 

• สายงานธุรกิจวทิย ุ

• สาํนกัข่าวไทย 

• สายงานธุรกิจการใหบ้ริการส่ิงอาํนวยความสะดวกและโครงข่ายกระจายเสียง

หรือโทรทศัน์ระบบดิจิตอลภาคพื้นดิน ระดบัชาติ 

• สายงานธุรกิจช่องโทรทศัน์ผา่นดาวเทียม 

• สายงานธุรกิจ digital media 

• สายงานธุรกิจสถาบนัฝึกอบรมดา้นส่ือสารมวลชน MCOT Academy 

5.5 บริษัท โมโน เทคโนโลย ีจํากดั (มหาชน) : MONO 

วนัท่ี 9 มีนาคม 2555      จดทะเบียนแปลงสภาพเป็นบริษทั มหาชนจาํกดั และ 

วนัท่ี 6 มิถุนายน 2556    เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์MAI 

               (ดว้ยทุนจดทะเบียน 140 ลา้นบาท) 

วนัท่ี 29 มกราคม 2558   ยา้ยหลกัทรัพย ์“MONO” และ “MONO-W1” 

               จากตลาดหลกัทรัพย ์MAI  เขา้มาซ้ือขาย ใน SET 

บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

• สายงานธุรกิจส่ือและการใหบ้ริการขอ้มูล ประกอบดว้ย 
- กลุ่มธุรกิจบริการเสริมบนโทรศพัท์เคล่ือนท่ี ให้บริการข้อมูลข่าวสาร 

และสาระบนัเทิง บนโทรศพัทเ์คล่ือนท่ี 

- กลุ่มธุรกิจส่ืออินเทอร์เน็ต ให้บริการข้อมูล สาระความบันเทิงทาง

อินเทอร์เน็ตผา่นเวบ็ไซต ์

- กลุ่มธุรกิจส่ือส่ิงพิมพ ์ผลิตและจาํหน่ายนิตยสารบนัเทิง เช่น Gossip Star 
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- กลุ่มธุรกิจส่ือทีว ีประกอบธุรกิจใหบ้ริการโทรทศัน์ในระบบดิจิตอล 

- ธุรกิจส่ือวทิยกุระจายเสียง (Mono Fresh) 

• สายงานธุรกิจการใหบ้ริการดา้นบนัเทิง ประกอบดว้ย 
- กลุ่มธุรกิจเพลง ค่ายโมโนมิวสิค 

- กลุ่มธุรกิจภาพยนตร์ ค่ายโมโน พิคเจอร์ 

5.6 บริษัท เนช่ัน มัลติมีเดีย กรุ๊ป จํากดั (มหาชน) : NMG 

บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

• สายงานธุรกิจดา้นข่าวธุรกิจภาษาไทย (หนงัสือพิมพก์รุงเทพธุรกิจ) 

• สายงานธุรกิจดา้นข่าวทัว่ไปภาษาไทย (หนงัสือพิมพค์มชดัลึกและเนชัน่สุด

สัปดาห์) 

• สายงานธุรกิจดา้นข่าวภาษาองักฤษ (หนงัสือพิมพเ์ดอะเนชัน่) 

• สายธุรกิจดา้นส่ือกระจายภาพและเสียง 

• สายธุรกิจเอด็ดูเทนเมนท ์และต่างประเทศ ผลิตและจาํหน่ายส่ิงพิมพส์าํหรับ

เด็กและการศึกษา 

• สายธุรกิจดา้นการพิมพ ์และขนส่งส่ิงพิมพ ์

• มหาวทิยาลยัเนชัน่ 

5.7 บริษัท อาร์เอส จํากดั (มหาชน) : RS 

  บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

• สายงานธุรกิจโทรทศัน์ (ธุรกิจดิจิตอลทีว ีช่อง 8 และทีวดีาวเทียมจาํนวน 3 

ช่อง ไดแ้ก่ ช่องสบายดีทีวี, YOU Channel และ ช่อง 2) 

• สายงานธุรกิจส่ือวทิย ุ(COOL FAHRENHEIT 93) 

• สายงานธุรกิจเพลง 

• สายงานธุรกิจอีเวน้ท ์

5.8 บริษัท เวิร์คพอยท์ เอน็เทอร์เทนเมนท์ จํากดั (มหาชน) : WORK 

  บริษทัฯ ประกอบธุรกิจ ดงัน้ี 

• สายงานธุรกิจโทรทศัน์ และผลิตรายการโทรทศัน์ 

• สายงานธุรกิจผลิต และตดัต่อภาพยนตร์ โฆษณา รวมถึงใหถ่้ายทาํและใหเ้ช่า

อุปกรณ์ 

• สายงานธุรกิจละครเวทีและคอนเสิร์ต 
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• สายงานธุรกิจอีเวน้ท ์

• สายงานธุรกิจส่ือส่ิงพิมพ ์

 

6. งานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 
 

 มีงานวิจยัท่ีศึกษาเก่ียวกบัอตัราส่วนทางการเงิน เพื่อวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานและ

การมีสัญญาณเตือนภยัเพื่อบ่งช้ีถึงความเส่ียงท่ีกิจการมีโอกาสท่ีจะลม้ละลาย และงานวิจยัท่ีศึกษา

เก่ียวกบัการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินดว้ยแบบจาํลองของ Altman ดงัน้ี 

 เอกสิทธ์ิ เข้มงวด (2554) ได้ศึกษาเร่ือง “การศึกษาความแม่นยาํ และพฒันาตวัแบบ 

Altman’s EM-Score Model สําหรับการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” โดยศึกษาหาค่าความแม่นยาํของตวัแบบ EM-Score ในฐานะ

ตวับ่งช้ีความลม้เหลวทางการเงินล่วงหน้า 1-2 ปี และไดพ้ฒันาตวัแบบท่ีใช้ 6 อตัราส่วน โดยเพิ่ม

จากอตัราส่วนเดิมของ EM-Score Model อีก 2 อตัราส่วน คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการ

ดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวมและอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วมโดยวิธีสมการจาํแนกกลุ่มและ

สมการถดถอยโลจิสติก และหาค่าความแม่นยาํนาํไปเปรียบเทียบกบัตวัแบบ EM-Score โดยไดผ้ล

สรุปว่า ตวัแบบ EM-Score มีค่าความแม่นยาํ ของการพยากรณ์การล้มละลายของบริษทัในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดถู้กตอ้ง ล่วงหนา้ 1 ปี และ 2 ปี ไดค้่าความแม่นยาํ คือ 95 และ 83.33 

ตามลาํดบั แต่มีค่านอ้ยกวา่ ค่าความแม่นยาํของตวัแบบท่ีพฒันาข้ึนใหม่ และจากการศึกษาน้ี ทาํให้

ทราบวา่ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ช้ีใหเ้ห็นถึงความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัใน

ประเทศไทยไดดี้ แต่ในตวัแบบ EM-Score ไม่ไดร้วมอตัราส่วนน้ีไวใ้นแบบจาํลอง 

 ศุภกิตติ์  ภักดีศรีศักดา (2554) ได้แสดงให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทาง

การเงินกบัค่าความเส่ียง เน่ืองจากได้ศึกษาเร่ือง “การวิเคราะห์ความเส่ียงดว้ยเคร่ืองมืออตัราส่วน

ทางการเงินของบริษทัท่ีอยู่ในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” 

โดยมีวตัถุประสงค์ในการศึกษา คือ เพื่อวิเคราะห์ระดับความเส่ียงท่ีกิจการในกลุ่มพัฒนา

อสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีโอกาสลม้ละลายโดยใช้แบบทดสอบของ 

Altman และเพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัค่าความเส่ียงท่ีคาํนวณด้วย

สมการในแบบจาํลองการกาํหนดราคาหลกัทรัพย ์(CAPM) โดยการหาค่าระดบัความเส่ียงจากตวั

แบบ Z-Score  ตามแนวคิดของ Altman และค่าความเส่ียงจากตัวแบบจาํลองการกําหนดราคา

หลักทรัพย์ และนํามาหาค่าความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ด้วยการวิเคราะห์

สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สัน ผลการศึกษา คือ ค่า Z-Score ของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มพฒันา
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อสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยู่ท่ี 2.67 อยู่ระดับช่วงท่ีปลอดภยั (Safe 

Zone) กล่าวคือ มีความเส่ียงของโอกาสล้มละลายตํ่ า ในส่วนของอัตราส่วนทางการเงินท่ีมี

ความสัมพนัธ์กับค่าความเส่ียง สรุปได้ว่า อตัราส่วนทั้ ง 5 ตวัท่ีใช้ในการคาํนวณหาค่า Z-Score        

มีความสัมพนัธ์กบัค่าความเส่ียงท่ีคาํนวณจากแบบจาํลองการกาํหนดราคาหลกัทรัพย ์ไปในทิศทาง

เดียวกนัและมีค่าความเส่ียงตํ่า 

 อภิญญา อดทน (2553) ไดศึ้กษาเร่ือง “การเปรียบเทียบความสามารถของแบบจาํลอง

เพื่อทาํนายภาวะล้มเหลวทางการเงินแบบ Altman’s Z-Score Model และ Zmijewski Model ของ

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย”์ โดยให้คาํจาํกดัความภาวะลม้เหลวทางการเงิน วา่หมายถึง 

การท่ีกิจการประสบปัญหาขาดทุนมากหรือขาดทุนต่อเน่ืองจนทาํใหเ้กิดการขาดสภาพคล่อง และทาํ

ให้ไม่สามารถชาํระหน้ีได้ รวมถึงภาวะล้มละลาย โดยงานวิจยัน้ีมีวตัถุประสงค์ เพื่อศึกษาความ

แม่นยาํของแบบจาํลอง 3 แบบจาํลอง ท่ีใชพ้ยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงิน ดงันั้นการศึกษาน้ีจึง

ทาํการศึกษาบริษทัท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน หรือบริษทัท่ีตอ้งจดัทาํแผนฟ้ืนฟูกิจการ เป็นตวัแทน

บริษทัท่ีประสบภาวะลม้เหลวทางการเงินและบริษทัท่ีมีผลการดาํเนินงานปกติ โดยใชข้อ้มูลจากงบ

การเงินมาคาํนวณตามแบบจาํลอง Altman’s Z-Score, EM-Score และ Zmijewski ผลการวิจยัสรุป

ไดด้งัน้ี ความแม่นยาํของแบบจาํลอง Z-Score มีค่าความถูกตอ้งอยู่ระหว่าง ร้อยละ 65-74, ความ

แม่นยาํของแบบจาํลอง EM-Score มีค่าความถูกต้องอยู่ระหว่าง ร้อยละ 74-78 และแบบจาํลอง 

Zmijewski Model มีค่าความถูกตอ้งอยูร่ะหวา่ง ร้อยละ 93-96 

 ประเสริฐ ลฬีหาวาสน์ (2552) ไดศึ้กษาเร่ือง “การพยากรณ์ภาวะลม้เหลวทางธุรกิจจาก

ขอ้มูลทางบญัชี” โดยมีวตัถุประสงค ์คือ ศึกษาถึงความแม่นยาํของแบบจาํลอง ท่ีพฒันาโดย Altman 

ท่ีเป็นแบบจาํลองเพื่อพยากรณ์ความเป็นไปไดท่ี้กิจการจะเขา้สู่ภาวะลม้เหลวทางการเงินโดยการหา

ค่าความแม่นยาํระหว่าง Z-Score และ EM-Score กับบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ผลการศึกษาผลวา่ EM-Score พยากรณ์ไดดี้กวา่ Z-Score และทั้งสองแบบจาํลองให้ค่า

ความแม่นยาํสูงทั้งคู่ และจาก อภิญญา อดทน (2553) ก็ให้ผลท่ีสอดคลอ้งกนัว่า EM-Score ให้ค่า

ความแม่นยาํท่ีสูงกว่า Z-Score สําหรับกิจการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

โดยจากงานศึกษาน้ี ไดก้ล่าววา่ ขอ้มูลทางบญัชีมีประโยชน์ต่อการตดัสินใจของนกัลงทุนรายยอ่ย

อยา่งมาก เพราะวา่จะช่วยตรวจสอบสภาพทางการเงินและส่งสัญญาณเตือนภยัล่วงหนา้ แต่ตอ้งเป็น

ขอ้มูลท่ีมีการจดัเก็บอยา่งถูกตอ้งและมีความน่าเช่ือถือ 

 ประยุทธ สมสงวนสิทธ์ิ (2551) ได้ศึกษาเร่ือง “การวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของ

อตัราส่วนทางการเงินกบัความเส่ียงของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มพลงังานในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย” และได้ให้ความหมายของอัตราส่วนทางการเงินไวว้่า “เป็นเคร่ืองมือในการ



29 

 

ประเมินผลการดาํเนินงานหรือฐานะการเงิน” โดยมีวตัถุประสงคข์องการวิจยั คือ เพื่อศึกษาการ

เคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงินและวิเคราะห์ความเส่ียงของบริษทัในกลุ่มพลงังานในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน แบ่งเป็น 5 กลุ่มใหญ่ แสดงผล

ดว้ยกราฟการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนตั้งแต่ ปี 2546 – ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2551 และหาค่าความ

เส่ียงด้วยตวัแบบ การตีราคาสินทรัพย์ประเภททุน (CAPM) และเพื่อศึกษาการเคล่ือนไหวของ

อตัราส่วนทางการเงินกบัความเส่ียงของบริษทัในกลุ่มพลงังานในตลาดหลกัทรัพย ์โดยใชห้ลกัการ

วิเคราะห์ดว้ยเหตุผลและเปรียบเทียบดว้ยกราฟ ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วนท่ีวดัสภาพคล่องของ

บริษทัในกลุ่มพลงังาน มีแนวโนม้เพิ่มข้ึน ขณะท่ีอตัราส่วนท่ีวดัประสิทธิภาพการดาํเนินงานและวดั

ความสามารถในการทาํกาํไร ทรงตวั และอตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินมีแนวโน้มลดลง ผล

การศึกษาของความเส่ียงของแต่ละบริษทัมีแนวโน้มลดลง เทียบกบัปี 2546 และผลการศึกษาดา้น

ความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินกบัความเส่ียง ผลท่ีไดคื้อ อตัราส่วนท่ีวดัความสามารถใน

การทาํกาํไรและอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ มีการเคล่ือนไหวในทิศทางตรงกนัขา้มกบัความเส่ียง แต่

อตัราส่วนราคาหุน้ต่อมูลค่าทางบญัชีมีการเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกบัความเส่ียง 

 นิยม คําบุญทา (2550) ได้ศึกษาเร่ือง “การวิเคราะห์เปรียบเทียบงบการเงินด้วย

อตัราส่วนทางการเงินของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย”์ 

ไดใ้ห้ความสําคญัไปท่ีอตัราส่วนทางการเงิน โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อ ศึกษาและวิเคราะห์อตัราส่วน

ทางการเงินของบริษทัในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์รวมทั้งนาํมาเสนอเพื่อใช้ในการวางแผนใน

การดาํเนินธุรกิจต่อไป และเสนอสําหรับผูล้งทุนเพื่อตดัสินใจลงทุนในบริษทักลุ่มอุตสาหกรรมน้ี 

ด้วยการคาํนวณอัตราส่วนทางการเงินและแปลความหมาย จาํนวนอัตราส่วนท่ีใช้ทั้ งส้ิน 33 

อตัราส่วน (โดยแบ่งเป็น 5 กลุ่มใหญ่) เพื่อวิเคราะห์บริษทัในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์และจดั

อนัดบัความน่าสนใจในการลงทุน 5 อนัดบัแรก จากจาํนวนกลุ่มตวัอยา่ง ท่ีสุ่มแบบเจาะจงมาทั้งส้ิน 

20 บริษทั 

 จากความหมายและความสาํคญัของอตัราส่วนทางการเงิน และจะเห็นไดว้า่ อตัราส่วน

ทางการเงินสามารถบ่งช้ีผลการดาํเนินงานรวมถึงปัญหาทางการเงินได้ และมีตวัแบบท่ีใช้ช่วย

พยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน หลายตวัแบบดว้ยกนั โดยตวัแบบท่ีมีผลการศึกษาปรากฎใน

หลายงานวิจยัวา่มีประสิทธิภาพอยูใ่นเกณฑ์สูง ไดแ้ก่ ตวัแบบของ Altman ซ่ึงตวัแบบของ Altman 

น้ีจะแยกเป็นหลายสมการดว้ยกนั โดยจะข้ึนอยูก่บัความเหมาะสม  

 จากการศึกษางานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งขา้งตน้ จึงสรุปไดว้า่งานวจิยัน้ี จะทาํการวิเคราะห์การ

เคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงินกับความเส่ียงของโอกาสล้มละลายของบริษทัท่ีประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอล ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยหาค่าความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย 
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จากแบบจาํลอง EM-Score ตามแนวคิดของ Altman เน่ืองจากมีค่าความแม่นยาํในการพยากรณ์การ

ลม้ละลายของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดค่้อนขา้งสูง และเป็นตวั

แบบท่ีใชส้าํหรับกิจการท่ีอยูใ่นเขตเศรษฐกิจเกิดใหม่ 
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บทที ่ 3 

วธีิดาํเนินการวจิัย 

 

 

 การศึกษาคน้ควา้อิสระ เร่ือง “การวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงิน

กบัความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายของบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย” มีวิธีดาํเนินการวิจยั ซ่ึงจะประกอบดว้ย ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง เคร่ืองมือท่ีใชใ้น

การวจิยั การเก็บรวบรวมขอ้มูล และการวเิคราะห์ขอ้มูล ดงัน้ี 

 

1. ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

  

ประชากร ท่ีใช้ในการศึกษา คือ บริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล และอยู่ในกลุ่ม

อุตสาหกรรมส่ือและส่ิงพิมพ ์(Media) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีมีการประกอบกิจการ

ในระหวา่ง ปี 2555 - 2558  ซ่ึงมีจาํนวนทั้งส้ิน 8 หลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ 

                                                                                                        (ตวัยอ่ในตลาดหุ้น)        

 บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน)               AMARIN 

 บริษทั บีอีซี เวลิด ์จาํกดั (มหาชน)                                                    BEC 

 บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน)                                         GRAMMY 

 บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน)                                                          MCOT 

 บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน)                                        MONO 

 บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน)                                   NMG 

 บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน)                                                         RS 

 บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน)                    WORK 
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2. เคร่ืองมอืทีใ่ช้ในการวจิัย 

  

2.1  อตัราส่วนทางการเงิน 

2.1.1 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง (Liquidity Ratios) 

1)  อัตราส่วนเงินทุนหมนุเวียน (Current Ratio)   

   = สินทรัพยห์มุนเวยีน / หน้ีสินหมุนเวยีน 

2)  อัตราส่วนเงินสด (Cash Ratio)  

   = (เงินสด + เงินลงทุนชัว่คราว) / หน้ีสินหมุนเวยีน 

3)  อัตราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมนุเวียนสุทธิ  

    (Net Working Capital Ratio) 

  = เงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ / หน้ีสินหมุนเวยีน 

4)  อัตราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมนุเวียนสุทธิ 

    (Sale to Net Working Capital Ratio) 

    = ขาย / เงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ 

5)  อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายหนีสิ้นหมนุเวียน 

   (Current Cash Debt Coverage Ratio) 

    = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน / หน้ีสินหมุนเวยีน 

2.1.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Activity Ratios) 

1) อัตราการหมนุเวียนของสินทรัพย์ถาวร (Fixed Asset Turnover Ratio)   

  = ขายรวมสุทธิ / สินทรัพยถ์าวรสุทธิ 

2) อัตราการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover Ratio)  

  = ขายรวมสุทธิ / สินทรัพยร์วมสุทธิ 

2.1.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี (Leverage Ratios) 

1)  อัตราส่วนหนีสิ้นต่อสินทรัพย์รวม (Debt to Total Assets Ratio)   

   = หน้ีสินรวม / สินทรัพยร์วม 

2)  อัตราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของเจ้าของ (Debt to Equity Ratio)  

   = หน้ีสินรวม / ส่วนของเจา้ของ 

3)  อัตราส่วนส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวม 

                                          (Equity to total Asset Ratio) 

   = ส่วนของเจา้ของ / สินทรัพยร์วม 
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4) อัตราส่วนแสดงความสามารถในการชาํระดอกเบีย้  

    (Times Interest Earned Ratio) 

  = กาํไรก่อนหกัดอกเบ้ียและภาษี / ดอกเบ้ียจ่าย 

5) อัตราส่วนหนีสิ้นไม่หมนุเวียนต่อสินทรัพย์รวม 

  (Mortgage Debt to Property Value Ratio)  

  = หน้ีสินไม่หมุนเวยีน / สินทรัพยร์วม 

2.1.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratios) 

1) อัตราส่วนกาํไรขั้นต้นต่อยอดขาย (Gross Profit Margin Ratio) 

  = ((ขาย-ตน้ทุนสินคา้ขาย) / ขาย) x 100 

2) อัตราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin Ratio) 

  = (กาํไรสุทธิ / ขาย) x 100 

3) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return On total Assets Ratio) 

  = (กาํไรจากการดาํเนินงาน / สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย) x 100 

4) อัตราผลตอบแทนของส่วนของเจ้าของ (Return On Equity Ratio) 

  = ((กาํไรสุทธิ-เงินปันผลส่วนของหุ้นบุริมสิทธิ) / ส่วนของผูถื้อหุน้) x100 

2.1.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด (Market Ratios) 

1) กาํไรต่อหุ้น (Earnings Per Share) 

  = กาํไรสุทธิ / จาํนวนหุน้สามญัท่ีออกจาํหน่าย 

2) อัตราส่วนราคาต่อกาํไร (Price Per Profit Ratio) 

  = ราคาตลาดต่อหุน้ / กาํไรสุทธิ (4ไตรมาส) ต่อหุ้น 

3) อัตราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบัญชี (Price per Book Value Ratio) 

  = ราคาตลาดต่อหุน้ / (ส่วนของผูถื้อหุน้สามญั / จาํนวนหุ้นสามญั) 

2.2 แบบจําลอง EM-Score Model ตามแนวคิด Altman เพื่อหาความเส่ียงของโอกาสท่ี

กิจการจะลม้ละลาย สาํหรับประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ มีสมการดงัน้ี 

 Z   =  3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4       โดยท่ี 

 Z   =  ค่า EM-Score 

 X1   =  อตัราส่วน เงินทุนหมุนเวยีน / สินทรัพยร์วม 

 X2   =  อตัราส่วน กาํไรสะสม / สินทรัพยร์วม 

 X3   =  อตัราส่วน กาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษี / สินทรัพยร์วม  

X4   =  อตัราส่วน มูลค่าตามบญัชีของผูถื้อหุน้ / มูลค่าตามบญัชีของหน้ีสินรวม 
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การแปลผล ถ้าค่า EM-Score ตํ่ ากว่า 1.10 จะอยู่ใน Distress Zone คือ กิจการมี

ความเส่ียงสูงท่ีจะลม้ละลาย 

ถ้าค่า EM-Score อยู่ระหว่าง 1.10 – 2.60 จะอยู่ใน Gray Zone คือ ยงัไม่สามารถ

ระบุไดช้ดั โดยกิจการอาจจะลม้ละลายหรือไม่ลม้ละลายก็ได ้

ถา้ค่า EM-Score สูงกวา่ 2.60 จะอยูใ่น Safe Zone คือ กิจการอยูใ่นเกณฑ์ปลอดภยั

จากการลม้ละลาย 

 

3. การเกบ็รวมรวมข้อมูล 

  

 วิธีการรวบรวมข้อมูลของการศึกษาค้นควา้อิสระคร้ังน้ี จะรวบรวมข้อมูลทุติยภูมิ 

(Secondary Data) ดงัน้ี 

3.1 งบการเงินรายไตรมาส  ของ  บริษัท ท่ีประกอบกิจการทีวีดิ จิตอล  ในกลุ่ม

อุตสาหกรรมส่ือและส่ิงพิมพ์ (Media) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงมีทั้งส้ิน 8 บริษทั 

ระยะเวลาตั้ งแต่ ไตรมาสท่ี  1 ของ ปี 2555 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 รวม 16 ไตรมาส จาก 

www.sec.or.th 

3.1.1 นําตัวเลขจากรายการต่าง ๆ ในงบแสดงฐานะทางการเงิน ดงัน้ี เงินสด, เงิน

ลงทุนชั่วคราว, สินทรัพยห์มุนเวียน, สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน, สินทรัพยร์วม, หน้ีสินหมุนเวียน, 

หน้ีสินไม่หมุนเวียน, หน้ีสินรวม, ส่วนของผูถื้อหุ้น, จาํนวนหุ้นสามญั, จาํนวนหุ้นสามญัท่ีออก

ชาํระแลว้ และกาํไรสะสม บนัทึกในโปรแกรมสาํเร็จรูป 

3.1.2 นําตัวเลขจากรายการต่าง ๆ ในงบกําไรขาดทุน ดังน้ี รายได้จากการขาย, 

ดอกเบ้ียจ่าย, กําไรสุทธิ, กาํไรขั้นต้น (รายได้จากการขาย - ต้นทุนจากการขาย), กาํไรจากการ

ดาํเนินงาน (กาํไรขั้นตน้ - ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร) และ กาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษี 

(กาํไรจากการดาํเนินงาน + รายไดอ่ื้น ๆ – ค่าใชจ่้ายอ่ืน ๆ) บนัทึกในโปรแกรมสาํเร็จรูป 

3.1.3 นําตัวเลขจากรายการรวมเงินสดสุทธิได้มาจากกจิกรรมดําเนินงาน จากงบ

กระแสเงินสด บนัทึกในโปรแกรมสาํเร็จรูป 

3.2 งบการเงินรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 – 4 ของ ปี 2554 ของทุกบริษทัเพื่อ

นาํไปคาํนวณอตัราส่วนราคาต่อกาํไร โดยนาํตวัเลขในรายการกาํไรสุทธิ จากงบกาํไรขาดทุน 

บนัทึกในโปรแกรมสาํเร็จรูป 

3.3 ราคาปิดของหลักทรัพ ย์  ของบ ริษัท ท่ี ป ระกอบ กิจการที วี ดิ จิตอล  ในกลุ่ม

อุ ต ส า ห ก ร ร ม ส่ื อ แ ล ะ ส่ิ ง พิ ม พ์  (Media)  ใ น ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์แ ห่ ง ป ร ะ เท ศ ไ ท ย  จ า ก 
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www.bloomberg.com โดยใช้ราคาปิ ดของหลักทรัพย์ถัวเฉ ล่ียในรายไตรมาส ท่ีค ํานวณ จาก  

(ราคาปิดตน้งวด+ราคาปิดปลายงวด) / 2  แล้วบนัทึกในโปรแกรมสําเร็จรูป โดยมีวนัท่ีตน้งวดและ

ปลายงวด ดงัน้ี 

 

ตารางท่ี  3.1 วนัท่ีเก็บขอ้มูลราคาปิดของหลกัทรัพย ์ตน้งวดและปลายงวด แต่ละไตรมาส 

 

ต้นงวด ปลายงวด ราคาตลาดถัวเฉลีย่ 

6 ม.ค. 55 30 มี.ค. 55 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 1 / 2555 

6 เม.ย. 55 29 มิ.ย. 55 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 2 / 2555 

6 ก.ค. 55 28 ก.ย. 55 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 3 / 2555 

5 ต.ค. 55 28 ธ.ค. 55 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 4 / 2555 

4 ม.ค. 56 29 มี.ค. 56 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 1 / 2556 

5 เม.ย. 56 28 มิ.ย. 56 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 2 / 2556 

5 ก.ค. 56 27 ก.ย. 56 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 3 / 2556 

4 ต.ค. 56 27 ธ.ค. 56 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 4 / 2556 

3 ม.ค. 57 28 มี.ค. 57 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 1 / 2557 

4 เม.ย. 57 27 มิ.ย. 57 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 2 / 2557 

4 ก.ค. 57 26 ก.ย. 57 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 3 / 2557 

3 ต.ค. 57 26 ธ.ค. 57 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 4 / 2557 

2 ม.ค. 58 27 มี.ค. 58 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 1 / 2558 

3 เม.ย. 58 26 มิ.ย. 58 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 2 / 2558 

3 ก.ค. 58 25 ก.ย. 58 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 3 / 2558 

2 ต.ค. 58 25 ธ.ค. 58 ราคาตลาดถวัเฉล่ีย ของไตรมาส 4 / 2558 

 

4. การวเิคราะห์ข้อมูล 

 

4.1 วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน โดยนาํขอ้มูลท่ีไดบ้นัทึกไว ้ในโปรแกรมสําเร็จรูป 

มาคาํนวณตามสูตรอตัราส่วนทางการเงินต่าง ๆ แสดงผลดว้ยตาราง และกราฟแสดงการเคล่ือนไหว 

แล้ววิเคราะห์ผลการดาํเนินงานในก่อนและหลงัประกอบกิจการทีวีดิจิตอล โดยเปรียบเทียบกับ

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ในช่วง ปี 2555 – 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ท่ีคาํนวณ



 36 

จากค่าเฉล่ียของอัตราส่วนรายไตรมาสของบริษัททั้ ง 8 บริษัทท่ีทําการศึกษา โดยมีค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม ดงัน้ี 

 

ตารางท่ี  3.2 ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมก่อนประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 

 

อตัราส่วนทางการเงนิ 
ค่าเฉลีย่อุตสาหกรรม 

ก่อนประกอบกจิการทีวดีจิิตอล 

1.อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง   

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 0.44 

อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 0.21 

2. อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน   

อตัราการหมุนเวียนของ สินทรัพยถ์าวร 0.62 

อตัราการหมุนเวียนของ สินทรัพยร์วม 0.25 

3. อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหนี ้   

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม 0.36 

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 0.72 

อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม 0.64 

อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย 2,429.24 

อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม 0.06 

4. อตัราส่วนวดัความสามารถในการทํากาํไร   

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขาย 41.68 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 15.37 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 4.80 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ 5.20 

5. อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด   

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) 19.50 

อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) 4.15 
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4.2 เปรียบเทียบค่า EM-Score ก่อนและหลังประกอบกิจการทีวีดิจิตอล โดยนาํขอ้มูล

ท่ีไดบ้นัทึกไว ้ในโปรแกรมสาํเร็จรูป มาคาํนวณตามแบบจาํลอง EM-Score และแสดงผลดว้ยตาราง 

และกราฟแสดงการเคล่ือนไหว แล้วประเมินค่า EM-Score ท่ีได้มาจากการคาํนวณ ถึงความเส่ียง

ของโอกาสลม้ละลาย  

4.3  จัดอันดับค่า EM-Score ของบริษัทท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอลทั้ งหมดเพื่อ

เปรียบเทียบกนัในระดบัอุตสาหกรรม โดยแสดงผลดว้ยตาราง 

4.4  เปรียบเทียบการเคลื่อนไหวของอัตราส่วนทางการเงินกับค่า EM-Score  ดว้ยการ

นาํกราฟของอตัราส่วนทางการเงินมาเปรียบเทียบกบักราฟของค่า EM-Score แลว้อธิบายผล 



บทที ่ 4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 

 

 การวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของอัตราส่วนทางการเงินกับความเส่ียงของโอกาส

ลม้ละลายของบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอลในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะทาํการ

อธิบายและวเิคราะห์ผล ดงัน้ี 

 วเิคราะห์ผลของแต่ละบริษัท โดยมีลาํดบัดงัน้ี 

บริษทัท่ี 1 AMARIN :  บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) 

บริษทัท่ี 2 BEC :  บริษทั บีอีซี เวลิด ์จาํกดั (มหาชน) 

บริษทัท่ี 3 GRAMMY :  บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) 

บริษทัท่ี 4 MCOT :  บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) 

บริษทัท่ี 5 MONO :  บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) 

บริษทัท่ี 6 NMG :  บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) 

บริษทัท่ี 7 RS :  บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) 

บริษทัท่ี 8 WORK :  บริษทั เวร์ิคพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 

 โดยแต่ละบริษทัจะแยกอธิบายผลเป็น 3 ส่วน ดงัน้ี 

1. วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

2. วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย 

3. เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงินกบัค่า EM-Score 
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บริษทัที ่1  AMARIN  

 บริษทั อมรินทร์พร้ินติง้ แอนด์ พบัลชิช่ิง จํากดั (มหาชน)   

  

1.1 วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

1.1.1 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.1 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั AMARIN  

 

ก่อน 

ประกอบกจิการทีวดีจิิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลีย่ 

ค่าเฉลีย่

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 3.42 3.21 2.88 3.88 3.77 3.36 3.03 4.06 2.88 4.06 3.45 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 1.52 1.15 1.11 1.69 1.95 1.38 1.54 1.48 1.11 1.95 1.48 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
2.42 2.21 1.88 2.88 2.77 2.36 2.03 3.06 1.88 3.06 2.45 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.42 0.57 0.52 0.68 0.37 0.52 0.45 0.60 0.37 0.68 0.52 0.44 

อตัราส่วนความสามารถ

ในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวียน 

0.20 0.13 0.27 0.32 0.46 0.08 0.51 -0.03 -0.03 0.51 0.24 0.21 

หลงั 

ประกอบกจิการทีวดีจิิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลีย่ 

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 2.74 1.91 0.88 0.96 0.91 0.76 0.74 0.76 0.74 2.74 1.21 

อตัราส่วนเงินสด 0.62 0.46 0.30 0.22 0.24 0.19 0.23 0.15 0.15 0.62 0.30 

อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุน

หมุนเวียนสุทธิ 
1.74 0.91 

-

0.12 
-0.04 

-

0.09 

-

0.24 

-

0.26 

-

0.24 
-0.26 1.74 0.21 

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุน

หมุนเวียนสุทธิ 
0.59 0.75 

-

2.71 
-16.01 

-

3.50 

-

1.28 

-

1.15 

-

2.00 
-16.01 0.75 -3.16 

อตัราส่วนความสามารถในการจ่าย

หน้ีสินหมุนเวียน 
0.05 0.06 0.07 -0.08 0.01 0.02 0.03 

-

0.08 
-0.08 0.07 0.01 
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 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง แสดงแนวโน้มสภาพคล่องของบริษัท อมรินทร์พร้ินต้ิง 

แอนด ์พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอลบริษทัมีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนประมาณ 3 - 4 เท่า, อตัราส่วนเงินสดประมาณ 1 - 2 เท่า 

และอตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิประมาณ 2 - 3 เท่า โดยทั้งสามอตัราส่วนแสดง

ให้เห็นว่า บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนและเงินสดเพียงพอต่อการชําระหน้ีสินระยะสั้ นได้ แต่

ค่าเฉล่ียของอตัราส่วนเงินสดมีค่าตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แสดงให้เห็นว่าบริษทัถือเงินสด

ค่อนขา้งนอ้ย ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ อยูใ่นช่วง 0.37 - 0.68 เท่า แสดงให้

เห็นว่าบริษทัมียอดขายน้อยกว่าเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ แต่มีค่าเฉล่ียสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน อยูใ่นช่วง (-0.03) - 0.51 เท่า โดยวดัจาก

กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานของบริษทั ซ่ึงบริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีติดลบในไตรมาสท่ี 4 ของ   

ปี 2556 เน่ืองจากมีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานติดลบ แสดงให้เห็นวา่บริษทัมีความเส่ียงท่ีจะ

ขาดสภาพคล่องไดใ้นไตรมาสน้ี แต่ค่าเฉล่ียของอตัราส่วนน้ียงัคงสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมี

แนวโนม้สภาพคล่องลดลงและทุกอตัราส่วนมีค่าเฉล่ียตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีอตัราส่วน

ทุนหมุนเวียนเหลือเพียง 0.74 - 0.96 เท่า, อัตราส่วนเงินสด 0.15 - 0.62 เท่า และอัตราการ

เคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ อยู่ในเกณฑ์ติดลบ โดยติดลบสูงสุดในไตรมาสท่ี 3 ของ        

ปี 2558 อยู่ท่ี  -0.26 เท่า ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีปัญหาการขาดสภาพคล่อง ด้านอัตราส่วน

ยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ มีแนวโน้มลดลงจากเดิม โดยลดลงไปอยู่ต ํ่าสุดในไตรมาสท่ี 4 

ของ ปี 2557 โดยอยู่ท่ี -16.01 เท่า แต่หลงัจากนั้นก็สามารถปรับเพิ่มสูงข้ึน มาอยู่ในช่วง -0.2 ถึง -

0.15 เท่า โดยท่ีอตัราส่วนน้ีติดลบเน่ืองจากบริษทัมีหน้ีสินหมุนเวยีนสูงกวา่สินทรัพยห์มุนเวยีน และ

แสดงให้เห็นถึงความเส่ียงท่ีบริษัทจะไม่สามารถชําระหน้ีสินหมุนเวียนได้ทันกําหนด และ

อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน ท่ีมีแนวโน้มลดลงเช่นกัน โดยบริษทัมีค่า

อัตราส่วนน้ีติดลบในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 และ 2558 เน่ืองจากมีกระแสเงินสดจากการ

ดาํเนินงานติดลบ และไตรมาสอ่ืนๆ มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ในช่วง 0.01 - 0.07 เท่า แสดงให้เห็นว่า

บริษทัมีความเส่ียงท่ีจะขาดสภาพคล่องได้สูงข้ึน โดยตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2557 เป็นตน้มา 

บริษทัมีหน้ีสินหมุนเวียนเพิ่มข้ึนจากเดิมเป็นเท่าตวั ขณะท่ีสินทรัพยห์มุนเวียนและกระแสเงินสด

จากการดาํเนินงานมีแนวโนม้ลดลง 
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ภาพท่ี 4.1  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั AMARIN 

 

 สรุปภาพรวมด้านสภาพคล่อง ของบริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิชช่ิง จาํกัด 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556  บริษทัมีค่าเฉล่ียของทุก

อตัราส่วนอยู่ในระดบัท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ยกเวน้อตัราส่วนเงินสด และในไตรมาสท่ี 4 

ของ ปี 2556 บริษทัมีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานติดลบ ต่อมาใน ปี 2557 - 2558 ท่ีเขา้ประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมีแนวโนม้สภาพคล่องลดลง และตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 เป็น

ตน้มา อตัราส่วนวดัสภาพคล่องไดแ้สดงให้เห็นถึงวา่บริษทัเร่ิมมีปัญหาดา้นสภาพคล่อง เน่ืองจากมี

ค่าอตัราส่วนทุกอตัราส่วนไม่ถึง 1 เท่า 
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1.1.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.2 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั AMARIN 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.42 0.50 0.50 0.78 0.43 0.49 0.45 0.66 0.42 0.78 0.53 0.62 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 
0.18 0.21 0.21 0.31 0.17 0.20 0.19 0.27 0.17 0.31 0.22 0.25 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.14 0.09 0.10 0.16 0.09 0.10 0.11 0.16 0.09 0.16 0.12   

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 
0.09 0.07 0.08 0.12 0.07 0.08 0.09 0.13 0.07 0.13 0.09   

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบั

ลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล

บริษัทมียอดขาย ประมาณ 0.4 – 0.78 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพย์ถาวร โดยค่าอัตราการ

หมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร สูงสุดและสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ในทุกไตรมาสท่ี 4 โดยอยู่ท่ี 

0.78 และ 0.66 เท่า ตามลาํดบั และ อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม เป็นไปในทิศทางเดียวกนั

กับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร โดยบริษัทมียอดขายไม่ถึง 1 เท่าของการลงทุนใน

สินทรัพยร์วม และมีค่าอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม อยู่ระดบัประมาณ 0.15 - 0.3 เท่า 

แสดงให้เห็นว่า บริษทัใช้สินทรัพยร์วมเพื่อก่อให้เกิดยอดขายได้มีประสิทธิภาพตํ่ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 มีแนวโน้มของค่าอตัราส่วนทั้งสองน้ีลดลง เน่ืองจากบริษทัมี

การลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและสินทรัพยร์วมเพิ่มมากข้ึน แต่ยอดขายมีแนวโน้มคงท่ี โดยค่าอตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร ลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.1 เท่า และอตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม อยูท่ี่  0.07 - 0.13 เท่า เท่านั้น 
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ภาพท่ี 4.2 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั AMARIN 

 

 สรุปภาพรวมของประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของบริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์

พบัลิชช่ิง จาํกัด (มหาชน) ช่วงก่อนจะเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556 บริษัท        

มีค่าเฉล่ียอตัราส่วนน้ีอยูร่ะดบัตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจากมีการลงทุนในสินทรัพยม์าก 

และมียอดขายสูงประมาณช่วงไตรมาสท่ี 4 ของทุกปี ต่อมาในปี 2557 - 2558 ท่ีเขา้ประกอบกิจการ

ทีวดิีจิตอลแลว้ บริษทัลงทุนในสินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโนม้ของยอดขายคงท่ี ทาํให้อตัราการ

หมุนเวยีนของสินทรัพยถ์าวรและอตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีแนวโนม้ลดลง 

ดงันั้นจากกราฟ แสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการใช้ประโยชน์จากสินทรัพยไ์ดต้ ํ่ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม 
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1.1.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.3 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั AMARIN 

 

ก่อน 2555 2556 MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 1 2 3 4 1 2 3 4 
    

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 
0.21 0.21 0.25 0.19 0.20 0.21 0.24 0.19 0.19 0.25 0.21 0.36 

ต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 
0.26 0.27 0.33 0.24 0.25 0.27 0.31 0.23 0.23 0.33 0.27 0.72 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

อตัราส่วนส่วนของเจา้ของ 
0.79 0.79 0.75 0.81 0.80 0.79 0.76 0.81 0.75 0.81 0.79 0.64 

ต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนความสามารถ 
315.05 910.28 767.53 1137.71 325.82 475.15 416.19 876.27 315.05 1,137.71 653.00 2429.24 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 0.035 0.040 0.038 0.036 0.037 0.041 0.040 0.040 0.035 0.04 0.04 0.06 

ต่อสินทรัพยร์วม 

หลัง 2557 2558 MIN MAX เฉลี่ย   

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 1 2 3 4 1 2 3 4 
    

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 
0.62 0.64 0.66 0.65 0.66 0.71 0.73 0.73 0.62 0.73 0.67 

  

ต่อสินทรัพยร์วม   

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 
1.62 1.77 1.96 1.84 1.98 2.43 2.76 2.66 1.62 2.76 2.12   

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

อตัราส่วนส่วนของเจา้ของ 
0.38 0.36 0.34 0.35 0.34 0.29 0.27 0.27 0.27 0.38 0.33   

ต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนความสามารถ 
4.10 -8.29 -9.68 3.31 -16.44 -10.74 -6.24 0.34 -16.44 4.10 -5.46   

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 0.55 0.54 0.42 0.43 0.44 0.45 0.45 0.45 0.42 0.55 0.47   

ต่อสินทรัพยร์วม   

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิช

ช่ิง จาํกัด (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล           

มีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ค่อนขา้งคงท่ี และมีหน้ีสินน้อยกว่าสินทรัพยร์วม โดยมี

อตัราส่วนอยูท่ี่ประมาณ 0.2 – 0.25 เท่า, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อยูท่ี่ 0.23 – 0.33 

เท่า ดงันั้นโดยรวมถือวา่มีหน้ีสินอยูใ่นสัดส่วนท่ีนอ้ยกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ี อยู่ท่ีประมาณ 0.04 เท่า แสดงให้เห็นว่า ไม่มี

ความเส่ียงในการผิดนดัชาํระหน้ีระยะยาว เพราะมีค่าอตัราส่วนค่อนขา้งตํ่า เน่ืองจากบริษทัมีหน้ีสิน

ไม่หมุนเวียนน้อยกว่าสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม อยูท่ี่ 0.75 – 0.8 
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เท่า แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยร์วมอยู่ในเกณฑ์ท่ีมีค่ามากกว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย ท่ีบริษทัไม่ได้มีหน้ีสินมากนัก         

เม่ือเทียบกบัสินทรัพย ์และดอกเบ้ียจ่ายก็อยู่ในเกณฑ์ตํ่า เม่ือเทียบกบักาํไรก่อนภาระดอกเบ้ียจ่าย

และภาษี ดงันั้นบริษทัจึงมีอตัราส่วนน้ีสูง เป็นหลกัร้อยเท่า แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีความสามารถสูง 

ในการทาํกาํไรไดเ้พียงพอต่อการจ่ายดอกเบ้ีย 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยเร่ิมตั้งแต่

ไตรมาสแรก ของ ปี 2557 บริษทัมีแนวโนม้ของอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วน

หน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม เพิ่มสูงข้ึน ซ่ึง

แสดงให้เห็นว่า บริษทัมีความเส่ียงท่ีจะผิดนดัชาํระหน้ีเพิ่มข้ึน ดา้นอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อ

สินทรัพยร์วมมีแนวโนม้ลดลง มาอยูท่ี่ 0.27 – 0.38 เท่า แสดงให้เห็นวา่ผูถื้อหุน้ไดรั้บประโยชน์จาก

สินทรัพยร์วมน้อยลง จากท่ีก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลบริษทัมีค่าเฉล่ียอตัราส่วนน้ีสูงกว่า

ค่าเฉ ล่ียอุตสาหกรรม แต่เม่ือเข้าประกอบกิจการทีวีดิ จิตอลแล้วมีค่ าเฉ ล่ียตํ่ ากว่าค่าเฉ ล่ีย

อุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีมีแนวโน้มลดลงอยา่งมากจนถึง

ขั้นติดลบ เน่ืองจากมีหน้ีสินเพิ่มข้ึนและในบางไตรมาสบริษัทประสบปัญหาขาดทุน และ

ความสามารถในการทาํกาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีมีแนวโน้มลดลง ทาํให้บริษทัมีกาํไรไดไ้ม่

เพียงพอต่อการจ่ายดอกเบ้ีย 

 

 
 

ภาพท่ี 4.3  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั AMARIN (1) 
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ภาพท่ี 4.4  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั AMARIN (2) 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์       

พับ ลิช ช่ิง จ ํากัด  (ม หาชน ) ช่วงก่อนจะเข้าป ระกอบ กิจการที วี ดิ จิตอล ในปี  2555 - 2556                    

มีความสามารถในการก่อหน้ีอยูใ่นเกณฑ์ดีกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจากบริษทัมีระดบัหน้ีสิน

นอ้ยกว่าส่วนของเจา้ของและมีสินทรัพยร์วมค่อนขา้งมาก แต่ต่อมาเม่ือประกอบกิจการทีวีดิจิตอล

แลว้ในปี 2557-2558 บริษทัตอ้งก่อหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน และดอกเบ้ียจ่ายท่ีสูงข้ึนมาก อีกทั้ง

ในบางไตรมาสบริษทัประสบภาวะขาดทุน ทาํใหบ้ริษทัมีความเส่ียงเพิ่มข้ึนท่ีจะผดินดัชาํระดอกเบ้ีย

จ่ายและผดินดัชาํระหน้ีสินระยะยาวได ้
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1.1.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.4 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั AMARIN 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

         ต่อยอดขาย 

28.87 33.18 33.95 38.16 29.04 31.44 30.69 35.04 28.87 38.16 32.55 41.68 

                        

    อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 10.13 14.17 16.64 20.70 11.09 13.64 12.32 16.63 10.13 20.70 14.41 15.37 

    อตัราผลตอบแทน 2.27 3.94 4.36 8.42 2.30 3.45 2.88 5.75 2.27 8.42 4.17 4.80 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

    อตัราผลตอบแทน 2.23 3.96 4.43 7.86 2.28 3.61 2.91 5.50 2.23 7.86 4.10 5.20 

    ต่อส่วนของเจา้ของ                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

22.70 7.82 2.81 18.94 -

12.79 

-7.05 -3.90 17.16 -

12.79 

22.70 5.71 
  

     อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
0.17 -

16.98 

-

20.88 

10.28 -

29.72 

-

26.08 

-

29.41 

-7.13 -

29.72 

10.28 -

14.97 
  

    อตัราผลตอบแทน 0.26 -0.90 -1.23 0.58 -2.50 -2.37 -2.04 0.31 -2.50 0.58 -0.99 
  

  ต่อสินทรัพยร์วม                       

    อตัราผลตอบแทน 0.03 -3.23 -4.95 3.60 -6.32 -7.17 -9.53 -3.43 -9.53 3.60 -3.87 
  

   ต่อส่วนของเจา้ของ                       

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิช

ช่ิง จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทั

มีกําไรสูงในทุกไตรมาสท่ี 4 แต่บริษัทมีค่าอัตราส่วนน้ีตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีค่า

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยูท่ี่ระดบัประมาณ 28 - 38% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยูท่ี่ระดบั

ประมาณ 10 – 20.7% ด้านอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อ

ส่วนของเจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนอยูท่ี่ระดบัประมาณ 2 - 8% โดยสูงสุดอยู่ท่ีไตรมาส

ท่ี 4 ของทุกปี แสดงให้เห็นว่าใน 2 ปีน้ีบริษทัมีการดาํเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพค่อนขา้งน้อยกว่า

คู่แข่ง เน่ืองจากมีสินทรัพยร์วมมาก แต่ทาํกาํไรไดน้อ้ย 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรลดลงจนติดลบ แต่ยงัคงทาํกาํไรไดสู้งสุดทุกไตรมาสท่ี 4 และมีค่าอตัราส่วนลดลงเช่นกนั โดย

กาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยู่ท่ีระดบัประมาณ (-13) - 23% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยูท่ี่ (-29) –10% 

ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE)  

มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ (-2.5) – 0.5% และ (-9.5) – 3.6% ตามลาํดบั 
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ภาพท่ี 4.5 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั AMARIN 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการทาํกาํไร ของบริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบั

ลิชช่ิง จ ํากัด (มหาชน) ช่วงก่อนจะเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555-2556 บริษัทมี

ความสามารถในการทาํกาํไรไดต้ ํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม  แต่ต่อมาในปี 2557 ซ่ึงเป็นปีท่ีเข้า

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ทาํให้มีค่าใชจ่้ายท่ีเพิ่มสูงข้ึน ผสมกบัยอดขายท่ีนอ้ยลงจนประสบภาวะ

ขาดทุนในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 แต่บริษทัมีลกัษณะของการมีผลประกอบการสูงในทุกไตรมาส

ท่ี 4 ดังนั้นในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 บริษัทกลับมามีกาํไร แต่ในปี 2558 บริษัทประสบภาวะ

ขาดทุนทุกไตรมาส แสดงให้เห็นถึง การขาดความสามารถในการทาํกาํไร และความสามารถในการ

แข่งขนัท่ีนอ้ยกวา่คู่แข่ง 
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1.1.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

 

ตารางท่ี  4.5 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั AMARIN 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.21 0.35 0.41 0.78 0.24 0.34 0.28 0.57 0.21 0.78 0.40 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อ

กาํไร (P/E) 

7.96 7.98 8.19 8.23 11.99 12.14 10.99 12.45 7.96 12.45 9.99 19.50 

อตัราส่วนราคา 1.06 1.21 1.29 1.44 2.06 2.27 1.86 1.72 1.06 2.27 1.61 4.15 

ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.00 -0.29 -0.43 0.32 -0.53 -0.52 -0.63 -0.22 -0.63 0.32 -0.29   

อตัราส่วนราคาต่อ

กาํไร (P/E) 

13.40 18.48 23.48 31.74 32.46 34.86 33.22 N.A. 13.40 34.86 26.80 
  

อตัราส่วนราคา 1.55 1.58 1.41 1.15 1.24 1.56 1.63 1.53 1.15 1.63 1.46 

  ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

                      

             
 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิชช่ิง จาํกัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัทาํกาํไร

ไดสู้งสุดในทุกไตรมาสท่ี 4 ของแต่ละปี และมีค่ากาํไรต่อหุ้น อยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.2 - 0.4 บาท แต่

ในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2555 มีค่ากาํไรต่อหุ้นอยู่ท่ี 0.78 บาท และในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2556 มีค่า

กาํไรต่อหุ้นอยู่ท่ี 0.57 บาท และมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนน้ีสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วน

ราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) ในปี 2555 - ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2556 มีค่าอตัราส่วนน้ีเพิ่มข้ึนอยา่ง

ต่อเน่ือง โดยค่าอัตราส่วนน้ีสูงสุดอยู่ท่ี  2.27 เท่า ในไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2556 แต่ค่าเฉล่ียของ

อตัราส่วนน้ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีค่าอตัราส่วนน้ี

อยูร่ะดบัประมาณ 8 - 13 เท่า โดยสูงสุดอยูท่ี่ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2556 โดยมีค่าอตัราส่วนอยูท่ี่ 12.45 

เท่า และค่าเฉล่ียของอตัราส่วนน้ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรต่อหุ้นลดลงอยา่งต่อเน่ือง จากระดบั 0.57 บาท ค่อยๆลดลงมาจนติดลบ แต่ยงัคงทาํกาํไรไดใ้น

ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 แต่ก็ลดลงจากปีก่อนๆในไตรมาสเดียวกนั เหลือเพียง 0.32 บาท และในปี 
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2558 กาํไรต่อหุ้นลดลงกลบัมาติดลบ และมีค่าตํ่าสุด ในไตรมาสท่ี 3 ของปี 2558 อยู่ท่ี -0.63 บาท 

โดยบริษทัประสบกบัภาวะขาดทุนสุทธิ ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 เป็นตน้มา (ยกเวน้ไตรมาส

ท่ี 4 ของปี 2557 ท่ีไม่ขาดทุน), อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีค่าอตัราส่วนน้ีลดลง         

มาอยู่ท่ีระดบัประมาณ 1.15-1.63 เท่าโดยค่าตํ่าสุดอยู่ท่ี 1.15 เท่าในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 และ

ด้านอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีแนวโน้มของค่าอตัราส่วนน้ีเพิ่มสูงข้ึน มาอยู่ท่ีระดับ

ประมาณ 13 - 35 เท่า โดยสูงสุดอยู่ท่ีไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2558 อยู่ท่ี 34.86 เท่า ซ่ึงอาจทาํให้นัก

ลงทุนมองวา่ราคาหุน้ของบริษทัแพงเกินไป ทาํให้นกัลงทุนไม่สนใจซ้ือหุน้บริษทั ส่วนในไตรมาส

ท่ี 4 ของปี 2558 ไม่สามารถหาค่าได้ เน่ืองจากบริษทัประสบกบัการขาดทุนสุทธิ ยอ้นหลงัทั้ง 4  

ไตรมาส 

 

 
 

ภาพท่ี 4.6  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั AMARIN 

 

 ส รุป ภาพ รวม ข องมู ล ค่ าท างการตล าด  ข องบ ริษัท  อม ริน ท ร์พ ร้ิน ต้ิง  แอน ด ์ 

พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) บริษทัสามารถทาํกาํไรไดสู้งสุดในไตรมาสท่ี 4 ของทุกปี และมีแนวโนม้

ลดลงจนกาํไรต่อหุ้นติดลบ เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ท่ีทาํให้เกิดรายจ่ายเพิ่มสูงข้ึน จน

ประสบภาวะขาดทุนตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 ค่าอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) 

ของบริษทัค่อนขา้งคงท่ี แสดงถึงความมีประสิทธิภาพ ท่ีบริษทัสามารถทาํให้ราคาตลาดสูงข้ึนจาก

ราคามูลค่าตามบัญชีได้เพียง 1 - 2 เท่า ซ่ึงตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และด้านอตัราส่วนราคา       
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ต่อกาํไร (P/E) ของบริษทั ในปี 2555-2556 มีค่าอตัราส่วนอยู่ในระดบัตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม        

แต่เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล มีค่าอตัราส่วนน้ีสูงข้ึน โดยมาอยูป่ระมาณ 14 - 35 เท่า 

1.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.6 ค่า EM-Score ของ บริษทั AMARIN 

 

ก่อน 

ประกอบกจิการทีวี

ดจิิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลีย่ 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 12.10 11.77 11.16 13.17 12.61 11.99 11.34 13.21 11.16 13.21 12.17 

หลงั 

ประกอบกจิการทีวี

ดจิิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลีย่ 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 5.65 5.27 4.32 4.67 4.29 3.77 3.58 3.82 3.58 5.65 4.42 

 

 ค่า EM-Score ของ บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) อยู่ใน

เกณฑ์ท่ีปลอดภัยจากการล้มละลาย (Safe Zone) โดยใน ปี 2555 – 2556 ท่ี ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้า

ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีค่า EM Score สูง และมีลกัษณะข้ึนลงเป็นรอบโดยในไตรมาสท่ี 

4 จะมีความเส่ียงของโอกาสล้มละลายน้อยกว่าไตรมาสอ่ืนๆ โดยมีค่า EM Score อยู่ท่ีระดับ

ประมาณ 11 - 13 

 ต่อม าใน ปี  2557 - 2558 ซ่ึ ง เป็ น ช่ วงท่ี เข้าป ระก อบ กิ จก ารที วี ดิ จิต อล แล้วค่ า  

EM Score มีแนวโน้มลดลง แสดงถึงความเส่ียงท่ีสูงข้ึน แต่ยงัคงอยู่ในระดับปลอดภัยจากการ

ลม้ละลาย โดยมีการเปล่ียนแปลงลดลงมาอยูท่ี่ระดบั 3 – 5 
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ภาพท่ี 4.7  ค่า EM-Score ของบริษทั AMARIN 

 

1.3 เปรียบเทียบการเคลื่อนไหวของอัตราส่วนทางการเงินกับค่า EM-Score ของบริษัท 

AMARIN   

 

1.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.8 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score ของบริษทั  

AMARIN 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษัท อมรินทร์พ ร้ิน ต้ิง แอนด์ พับลิชช่ิง จ ํากัด (มหาชน) พบว่ามีอัตราส่วนทางการเงิน                  

ท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score มีดงัน้ี 

 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนและอตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ โดยท่ีมี

ลกัษณะการเคล่ือนไหวไปในทิศทางเดียวกัน กล่าวคือ ในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

บริษทัมีสภาพคล่องตํ่าท่ีสุดในทุกไตรมาสท่ี 3 ของปี สอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าตํ่าท่ีสุดใน

ทุกไตรมาสท่ี 3 เช่นกัน ต่อมาเม่ือเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว บริษทัมีสภาพคล่องลดลง               

ซ่ึงสอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าลดลงเช่นกนั ซ่ึงค่า EM-Score ท่ีลดลงแสดงให้เห็นว่าบริษทั        

มีโอกาสท่ีจะลม้ละลายสูงข้ึน ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการมีสภาพคล่องลดลง 

1.3.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.9  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดําเนินงานกับ   

                   ค่า EM-Score ของบริษทั AMARIN 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Scoreของบริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วน

ทางการเงินใดท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 

1.3.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.10    เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี กบั   

                      ค่า EM-Score ของบริษทั AMARIN 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วนทาง

การเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score แต่มีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู ้

ถือหุ้น ท่ีมีลักษณะการเคล่ือนไหวไปในทิศทางตรงกันข้ามกับค่า EM-Score โดยเม่ือบริษทัเข้า

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีค่าอตัราส่วนน้ีเพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงขา้มกบัค่า 
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EM-Score ท่ีมีค่าลดลง ซ่ึงหมายความว่า ความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทัลดลง และมีความ

เส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึน เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 

1.3.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.11    เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร กบั   

                      ค่า EM-Score ของบริษทั AMARIN 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรกบั

ค่า EM-Score ของบริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วน

ทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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1.3.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.12    เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                       ของบริษทั AMARIN 

  

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า EM-

Score ของบริษัท อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด์ พับลิชช่ิง จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วนทาง

การเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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บริษทัที ่2  BEC  

 บริษทั บีอซีี เวลิด์ จํากดั (มหาชน)  

    

2.1 วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

2.1.1 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.7 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั BEC  

 

ก่อน 2555 2556 

MIN MAX เฉลีย่ 
ค่าเฉลีย่

อุตสาหกรรม 
ประกอบกจิการทวีี

ดจิิตอล 
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 1.72 3.05 2.72 3.43 1.75 2.90 2.81 2.93 1.72 3.43 2.66 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 1.43 2.38 2.12 2.75 1.46 2.28 2.12 2.22 1.43 2.75 2.09 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.72 2.05 1.72 2.43 0.75 1.90 1.81 1.93 0.72 2.43 1.66 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
1.03 0.84 0.94 0.77 0.99 0.82 1.06 0.82 0.77 1.06 0.91 0.44 

อตัราส่วนความสามารถ

ในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวียน 

0.41 0.60 0.79 0.75 0.45 0.65 0.74 0.60 0.41 0.79 0.62 0.21 

หลงั 

ประกอบกจิการทวีี

ดจิิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลีย่   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 1.36 1.50 1.14 1.45 1.03 0.93 0.80 0.94 0.80 1.50 1.14   

อตัราส่วนเงินสด 1.07 1.05 0.67 0.89 0.68 0.39 0.34 0.36 0.34 1.07 0.68   

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.36 0.50 0.14 0.45 0.03 -0.07 -0.20 -0.06 -0.20 0.50 0.14   

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
1.89 2.02 6.89 2.57 24.01 -15.24 -3.95 -17.72 -17.72 24.01 0.06   

อตัราส่วนความสามารถ

ในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวียน 

0.39 0.46 0.42 0.31 0.24 0.38 0.33 0.39 0.24 0.46 0.37   
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 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง แสดงแนวโน้มสภาพคล่องของบริษทั บีอีซี เวิลด์ จาํกัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี  2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลบริษัท              

มีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนอยู่ท่ี 1.7-3.5 เท่า, อตัราส่วนเงินสด 1.5 - 2.75 เท่า อตัราการเคล่ือนไหว

ของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 0.7 - 2.5 เท่า โดยทั้งสามอตัราส่วนแสดงให้เห็นว่า บริษทัมีสินทรัพย์

หมุนเวียนและเงินสดเพียงพอต่อการชําระหน้ีสินระยะสั้ นได้ แต่ค่าเฉล่ียของอัตราส่วนทุน

หมุนเวยีนและอตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ อยูร่ะดบัตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

ด้านอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ อยู่ในช่วง 0.77 - 1 เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษทั      

มียอดขายใกล้เคียงกบัจาํนวนเงินทุนหมุนเวียนสุทธิและมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนสูงกว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวยีน อยูใ่นช่วง 0.4 - 0.8 เท่า โดย

วดัจากกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานของบริษทั แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีสภาพคล่องอยูใ่นเกณฑ์

ดีเน่ืองจากมีค่าเกิน 0.4 ในทุกไตรมาส และมีค่าเฉล่ียท่ีสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว บริษทั         

มีแนวโน้มสภาพคล่องลดลงโดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเหลือเพียง 0.8 - 1.5 เท่า อตัราส่วนเงิน

สด 0.3 - 1 เท่า อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ (-0.2) – 0.5 เท่า อยูใ่นเกณฑ์ติดลบ 

โดยติดลบสูงสุดในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2558 อยู่ท่ี -0.2 เท่า ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าบริษทัมีปัญหาการ

ขาดสภาพคล่อง ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ ในปี 2557 เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ

มีนอ้ยลง แต่ยอดขายคงท่ี ทาํใหค่้าอตัราส่วนน้ีสูงข้ึน จึงทาํใหมี้ความเส่ียงต่อการขาดสภาพคล่องได้

ถึงแมจ้ะมีค่าอตัราสูง เพราะไม่ไดสู้งข้ึนมาจากยอดขายท่ีสูงข้ึน โดยเพิ่มข้ึนไปอยูสู่งสุดในไตรมาส

ท่ี 1 ของ ปี 2558 โดยอยู่ท่ี 24.01 เท่า แต่ในไตรมาสถัดมาก็ปรับลดลงอย่างมากจนติดลบอยู่ท่ี -

15.24 เท่า เน่ืองจากเงินทุนหมุนเวียนสุทธิของบริษทัลดลงจนติดลบ จึงทาํให้ค่าอตัราส่วนน้ีติดลบ

ไปดว้ย จึงแสดงถึงการขาดสภาพคล่องของบริษทั และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวียน ท่ีมีแนวโนม้ลดลงเช่นกนั แต่ค่าเฉล่ียของอตัราส่วนน้ียงัคงอยูใ่นระดบัท่ีสูงกวา่ค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม โดยบริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.2 - 0.5 เท่า 
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ภาพท่ี 4.13  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั BEC 
 

 สรุปภาพรวมดา้นสภาพคล่อง ของบริษทั บีอีซี เวลิด์ จาํกดั (มหาชน) บริษทัมีสภาพ

คล่องลดลงเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล และมีการแสดงถึงการขาดสภาพคล่อง เน่ืองจาก

บริษทัมีหน้ีสินหมุนเวียนเพิ่มข้ึน ขณะท่ีมีสินทรัพยห์มุนเวียนนอ้ยลงส่วนยอดขายและกระแสเงิน

สดจากการดาํเนินงานไม่มีการเปล่ียนแปลงมากนัก ถือได้ว่าบริษทัมีการดาํเนินงานได้ตามปกติ    

ในสภาวะท่ีมีคู่แข่งเพิ่มมากข้ึน 
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2.1.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.8 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั BEC 

 

ก่อน 

ประกอบกจิการทวีดีจิิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลีย่ 

ค่าเฉลีย่

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.94 1.11 1.02 1.06 1.02 1.06 1.04 0.94 0.94 1.11 1.02 0.62 

อตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วม 
0.32 0.36 0.36 0.38 0.32 0.34 0.38 0.36 0.32 0.38 0.35 0.25 

หลงั 

ประกอบกจิการทวีดีจิิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลีย่   

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.72 0.46 0.37 0.37 0.35 0.34 0.32 0.31 0.31 0.72 0.41   

อตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วม 
0.29 0.26 0.25 0.25 0.23 0.24 0.25 0.24 0.23 0.29 0.25   

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั บีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) 

โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลบริษทัมียอดขายอยู่ท่ี 

ประมาณ 1 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพย์ถาวร และ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม         

อยู่ระดับประมาณ 0.35 เท่า แสดงให้เห็นว่า บริษัทใช้สินทรัพย์ถาวรและสินทรัพย์รวม เพื่อ

ก่อให้เกิดยอดขายไดมี้ประสิทธิภาพ และมีความไดเ้ปรียบทางการแข่งขนั เน่ืองจากมีค่าเฉล่ียของ

อตัราส่วนน้ีสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557-2558 ค่าอตัราส่วนทั้งสองน้ีมีแนวโน้มลดลง เน่ืองจากบริษทัมีการ

ลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและสินทรัพยร์วมเพิ่มมากข้ึน แต่ยอดขายมีแนวโนม้คงท่ี โดยค่าอตัราการ

หมุนเวยีนของสินทรัพยถ์าวร ลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.3 – 0.7 เท่า จึงทาํให้ค่าเฉล่ียอตัราส่วน

น้ีหลงัเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลมีค่าตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วม อยูท่ี่  0.25 เท่า และค่าเฉล่ียของอตัราส่วนน้ีอยูใ่นระดบัเท่ากบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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ภาพท่ี 4.14  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั BEC 

 

 สรุปภาพรวมของประสิทธิภาพในการดําเนินงาน ของ บริษัทบีอีซี  เวิลด์ จ ํากัด 

(มหาชน) ช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555-2556 บริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูร่ะดบัท่ี

สูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม จึงถือว่ามีการบริหารสินทรัพยไ์ด้ดี ต่อมาในปี 2557 – 2558 ท่ีเข้า

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัลงทุนในสินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโน้มของยอดขายคงท่ี        

ทาํให้อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร ลดลงและมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนน้ีตํ่ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม ด้านอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมของบริษัทมีแนวโน้มลดลงเช่นกัน          

แต่ยงัคงอยูใ่นระดบัเท่ากบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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2.1.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.9 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั BEC 

 
ก่อน 

ประกอบกจิการทีวี

ดิจติอล 

2555 2556 MIN MAX เฉลีย่ 
ค่าเฉลีย่

อุตสาหกรรม 

1 2 3 4 1 2 3 4 
    

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

0.43 0.26 0.27 0.23 0.44 0.27 0.26 0.25 0.23 0.44 0.30 0.36 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

0.76 0.34 0.37 0.30 0.77 0.36 0.35 0.34 0.30 0.77 0.45 0.72 

ต่อส่วนของผูถื้อหุน้                         

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

0.57 0.74 0.73 0.77 0.56 0.73 0.74 0.75 0.56 0.77 0.70 0.64 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วน

ความสามารถ 

14568.82 14127.85 15214.59 15210.48 26173.15 25097.59 20557.57 834.59 834.59 26,173.15 16,473.08 2429.24 

ในการชาํระดอกเบ้ีย                         

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวียน 

0.033 0.037 0.041 0.038 0.035 0.039 0.045 0.039 0.033 0.05 0.04 0.06 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

หลงั 2557 2558 MIN MAX เฉลีย่   

ประกอบกจิการทีวี

ดิจติอล 
1 2 3 4 1 2 3 4 

    

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

0.44 0.49 0.52 0.47 0.58 0.46 0.52 0.45 0.44 0.58 0.49 
  

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

0.80 0.96 1.10 0.89 1.39 0.86 1.08 0.83 0.80 1.39 0.99 

  

ต่อส่วนของผูถื้อหุน้                       

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

0.56 0.51 0.48 0.53 0.42 0.54 0.48 0.55 0.42 0.56 0.51 

  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราส่วน

ความสามารถ 

524.40 1259.08 1503.66 1296.32 373.29 285.60 219.33 141.60 141.60 1,503.66 700.41 

  

ในการชาํระดอกเบ้ีย                       

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวียน 

0.036 0.260 0.268 0.251 0.247 0.216 0.213 0.221 0.036 0.268 0.214 

  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

 

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั บีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555-2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อ

สินทรัพย์รวม และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีลกัษณะสูงในทุกไตรมาสแรก 

เน่ืองจากในไตรมาสแรก จะมีเงินปันผลค้างจ่ายอยู่ ทาํให้หน้ีสินรวมสูง โดยมีอัตราส่วนอยู่ท่ี

ประมาณ 0.23 – 0.44 เท่า และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อยูท่ี่ 0.3 – 0.77 เท่า ดงันั้น

โดยรวมถือวา่มีหน้ีสินอยูใ่นสัดส่วนท่ีนอ้ยเม่ือเทียบกบัสินทรัพย ์และมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนอยูต่ ํ่า

กวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ี 
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อยู่ท่ีประมาณ 0.04 เท่า แสดงให้เห็นว่า ไม่มีความเส่ียงในการผิดนดัชาํระหน้ีระยะยาว เพราะมีค่า

อตัราส่วนน้ีค่อนขา้งตํ่า เน่ืองจากบริษทัมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนน้อย, อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อ

สินทรัพยร์วม อยูท่ี่ 0.56 – 0.77 เท่า แสดงใหเ้ห็นวา่ผูถื้อหุน้ไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยร์วมอยูใ่น

เกณฑ์ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย ท่ีบริษทั

ไม่ไดมี้หน้ีสินมากนัก เม่ือเทียบกบัสินทรัพย ์และดอกเบ้ียจ่ายก็อยู่ในเกณฑ์ตํ่า เม่ือเทียบกบักาํไร

ก่อนภาระดอกเบ้ียจ่ายและภาษี ดงันั้นบริษทัจึงมีอตัราส่วนน้ีสูง เป็นหลกัร้อย – หม่ืน เท่า แสดงให้

เห็นวา่บริษทัมีความสามารถสูง ในการทาํกาํไร ใหเ้พียงพอต่อการจ่ายดอกเบ้ีย 

 ต่อมาในปี 2557-2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยเร่ิมตั้งแต่

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557  บริษทัมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนเพิ่มข้ึน และมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน 

เน่ืองจากค่าใบอนุญาตให้ดาํเนินการโทรทศัน์ระบบดิจิตอล ทาํให้บริษทัมีแนวโนม้ของอตัราส่วน

หน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม เพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า บริษทัมีความเส่ียงท่ีจะผิดนัดชาํระหน้ี

เพิ่มข้ึน, ดา้นอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วมมีแนวโน้มลดลงเล็กน้อย มาอยูท่ี่ 0.42 – 

0.56 เท่า แสดงให้เห็นว่าผู ้ถือหุ้นได้รับประโยชน์จากสินทรัพย์รวมน้อยลง และอัตราส่วน

ความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีมีแนวโนม้ลดลงอยา่งมากเหลือเพียงหลกัร้อยเท่านั้น แต่ยงัคงมี

ความสามารถในการทาํกาํไรพอต่อการจ่ายดอกเบ้ียได ้

 

 
 

ภาพท่ี 4.15 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั BEC (1) 
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ภาพท่ี 4.16  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั BEC (2) 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษทับีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) 

ช่วงก่อนจะเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555-2556 มีความสามารถในการก่อหน้ีอยู่ใน

เกณฑ์ท่ีดีกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจากบริษทัมีระดบัหน้ีสินน้อยกว่าส่วนของเจา้ของและมี

สินทรัพยร์วมค่อนขา้งมาก แต่ต่อมาเม่ือประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ในปี 2557-2558 บริษทัมี

หน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน อีกทั้งในทุกไตรมาสแรกบริษทัจะมีภาระเงินปันผลคา้งจ่าย ทาํให้มี

ความสามารถในการก่อหน้ีลดลง 
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2.1.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.10 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั BEC 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวดีิจติอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 54.73 52.54 56.13 52.00 56.11 53.87 51.91 54.65 51.91 56.13 53.99 41.68 

ต่อยอดขาย                         

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 33.50 32.80 35.50 31.06 37.12 35.39 33.13 34.67 31.06 37.12 34.15 15.37 

อตัราผลตอบแทน 13.55 14.81 16.13 14.65 14.63 14.52 15.55 15.02 13.55 16.13 14.86 4.80 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราผลตอบแทน 17.39 16.64 18.26 14.48 19.62 17.02 18.38 15.64 14.48 19.62 17.18 5.20 

ต่อส่วนของเจา้ของ                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวดีิจติอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 50.02 48.33 43.81 43.11 35.40 35.53 39.23 39.97 35.40 50.02 41.93   

ต่อยอดขาย                         

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 30.60 30.18 26.11 25.24 18.54 18.64 21.61 17.76 17.76 30.60 23.59   

อตัราผลตอบแทน 11.01 9.33 7.98 7.65 5.38 5.45 6.53 6.10 5.38 11.01 7.43 
  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราผลตอบแทน 15.39 13.70 13.86 12.09 10.00 9.10 10.94 8.10 8.10 15.39 11.65 
  

ต่อส่วนของเจา้ของ                       

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั บีอีซี เวลิด์ จาํกดั (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีความสามารถในการ

ทาํกาํไรไดสู้ง โดยมีค่าเฉล่ียในทุกอตัราส่วนสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไร

ขั้นตน้ต่อยอดขายอยูท่ี่ระดบัประมาณ 52 - 56% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยูท่ี่ 31 – 37% แสดงให้

เห็นวา่ใน 2 ปีน้ีบริษทัมีการดาํเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพและสามารถบริหารตน้ทุนไดดี้ เม่ือเทียบ

กบัคู่แข่ง ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ 

(ROE) มีค่าอัตราผลตอบแทนน้ีอยู่ท่ีระดับประมาณ 13.5 - 20% แสดงให้เห็นว่าบริษัทบริหาร

สินทรัพยร์วมใหเ้กิดผลตอบแทนไดสู้งและสร้างผลตอบแทนใหผู้ถื้อหุน้ไดดี้ เม่ือเทียบกบัคู่แข่ง 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรลดลงแต่ยงัอยู่ในระดับท่ีดีและยงัคงมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

เน่ืองจากบริษทัทาํธุรกิจน้ีมานาน และมีฐานคนดูจาํนวนมาก ทาํให้การเร่ิมตน้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล ไม่ส่งผลกระทบต่อบริษทัมากนกั เพียงแต่มีค่าใช้จ่ายเพิ่มสูงข้ึน โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไร
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ขั้นตน้ต่อยอดขายลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 35 - 50% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยู่ท่ี 18 – 30% 

ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE)  

มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ 5 – 11% และ 8 – 15% ตามลาํดบั 

 

 
 

ภาพท่ี 4.17  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั BEC 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทับีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) 

ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556 บริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไร

และบริหารตน้ทุนไดดี้ เม่ือเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม  แต่ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นปีท่ีเขา้

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ทาํให้มีค่าใช้จ่ายท่ีเพิ่มสูงข้ึน ส่งผลให้มีกาํไรลดลง แต่โดยรวมบริษทั

ยงัคงสามารถทาํกาํไรไดดี้ แสดงให้เห็นวา่ การเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ไม่ส่งผลกระทบต่อ

บริษทัมากนกั และบริษทัมีความไดเ้ปรียบเหนือคู่แข่ง 
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2.1.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

 

ตารางท่ี  4.11 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั BEC 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.57 0.65 0.65 0.60 0.71 0.74 0.71 0.71 0.57 0.74 0.67 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) 20.30 20.64 25.49 23.45 22.96 20.10 19.44 17.02 17.02 25.49 21.18 19.50 

อตัราส่วนราคา 12.13 10.95 15.93 13.93 16.55 12.46 13.90 10.75 10.75 16.55 13.33 4.15 

ต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV)                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.58 0.60 0.55 0.54 0.38 0.38 0.42 0.33 0.33 0.60 0.47   

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) 16.28 17.98 18.88 21.06 21.06 21.34 20.27 20.78 16.28 21.34 19.71   

อตัราส่วนราคา 11.91 10.72 11.63 10.74 11.45 9.33 9.06 7.69 7.69 11.91 10.32 
  

ต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV)                       

 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษัท บีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง        

ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมีค่ากาํไรต่อหุ้น อยูท่ี่ 0.6-0.74 

บาท โดยสูงสุดอยู่ท่ีไตรมาสท่ี 2 ของปี 2556 โดยมีค่ากาํไรต่อหุ้นอยู่ท่ี 0.74 บาท, อตัราส่วนราคา

ต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีลกัษณะข้ึนสลบัลง และมีแนวโนม้ลดลง โดยมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูร่ะดบั

ประมาณ 11 - 17 เท่า โดยสูงสุดอยูท่ี่ 16.55 เท่า ในไตรมาสแรกของ ปี 2556 และอตัราส่วนราคาต่อ

กาํไร (P/E Ratio) มีลกัษณะค่าอตัราส่วน อยูร่ะดบัประมาณ 17 - 25 เท่า โดยมีค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุด

อยู่ ท่ี ไตรมาสท่ี  3 ของปี  2555 โดยมีค่าอัตราส่วนอยู่ ท่ี  25.49 เท่ า และไตรมาสต่อจากนั้ น                

ค่าอตัราส่วนน้ีมีแนวโน้มลดลง ซ่ึงถือว่าเป็นการปรับลดลงท่ีดี ทาํให้ราคาหุ้นของบริษทัไม่สูง

จนเกินไป สร้างความสนใจให้นักลงทุนได้ดี และในทุกอตัราส่วนมีค่าเฉล่ียท่ีอยู่สูงกว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรต่อหุน้ลดลงอยา่งต่อเน่ือง จากระดบั 0.7 บาท ค่อยๆลดลงมาตํ่าสุดในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 

เหลือเพียง 0.33 บาท เน่ืองจากในปี 2557 เป็นตน้มา บริษทัมีกาํไรสุทธิท่ีลดลงอย่างต่อเน่ือง แต่

ยงัคงถือว่ายงัคงพอมีความสามารถในการทาํกาํไรได้, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) 

บริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีลดลง โดยอยูร่ะดบัประมาณ 10 - 12 เท่า ในช่วงไตรมาสแรก ของ ปี 2557 - 

ไตรมาสแรกของปี 2558 และจากนั้นมีค่าอตัราส่วนน้ีลดลง จนมาอยูต่ ํ่าสุดท่ี 7.69 เท่า ในไตรมาสท่ี 
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4 ของปี 2558  และดา้นอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) ไม่ไดมี้การเปล่ียนแปลงมากนกั โดยมี

ค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุดอยูใ่นไตรมาสท่ี 2 ของปี 2558 มีค่าอยูท่ี่ 21.34 เท่า และในทุกอตัราส่วนยงัคงมี

ค่าเฉล่ียท่ีอยูสู่งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 

 
 

ภาพท่ี 4.18  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั BEC 

 

 สรุปภาพรวมของมูลค่าทางการตลาด ของ บริษัทบีอีซี  เวิลด์  จ ํากัด (มหาชน) 

ความสามารถในการทาํกาํไรมีแนวโนม้ลดลงเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล โดยลดลงจากระดบั

ประมาณ 0.6 - 0.7 บาท มาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.3 บาท เน่ืองจากบริษทัมีรายจ่ายเพิ่มสูงข้ึน แต่ยงั

สามารถทาํกาํไรได ้ ค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีของบริษทัมีลกัษณะข้ึนสลบัลงตามลกัษณะของ

ส่วนของเจา้ของ และมีแนวโน้มลดลง จากระดบัประมาณ 11 - 17 เท่า ในช่วงก่อนเข้าประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอล และหลงัจากเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ปรับลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 

10 - 12 เท่า ก่อนจะลดลงมาอยู่ต ํ่ าสุดท่ี 7.69 เท่า และด้านอัตราส่วนราคาต่อกําไร (P/E) มีค่า

อตัราส่วนไม่ไดเ้ปล่ียนแปลงมากนกั โดยมีค่าเฉล่ียทั้งก่อนและหลงัอยูร่ะดบัประมาณ 20  เท่า 
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2.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.12 ค่า EM-Score ของ บริษทั BEC 

 

ก่อน 

ประกอบกจิการทวีดีจิิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลีย่ 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 8.29 11.72 11.09 12.30 8.48 11.45 11.24 11.53 8.29 12.30 10.76 

หลงั 

ประกอบกจิการทวีดีจิิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลีย่ 

1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 7.22 6.65 5.82 6.61 5.13 5.74 5.10 5.90 5.10 7.22 6.02 

 

 ค่า EM-Score ของ บริษทั บีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) อยูใ่นเกณฑ์ท่ีปลอดภยัจากการ

ล้มละลาย (Safe Zone) โดยใน ปี 2555 – 2556 ท่ีซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

บริษัทมีค่า EM Score สูง และมีลักษณะข้ึนลงเป็นรอบโดยในไตรมาสแรกจะมีความเส่ียงของ

โอกาสลม้ละลายมากกวา่ไตรมาสอ่ืน ๆ โดยมีค่า EM Score อยูท่ี่ระดบัประมาณ 8.3 – 12.3 

 ต่อม าใน ปี  2557 - 2558 ซ่ึ ง เป็ น ช่ วงท่ี เข้าป ระก อบ กิ จก ารที วี ดิ จิตอล แล้ว  ค่ า  

EM Score มีแนวโน้มลดลง แสดงถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึน แต่ยงัคงอยู่ในระดบั

ปลอดภยัจากการลม้ละลาย โดยมีการเปล่ียนแปลงลดลงมาอยูท่ี่ระดบั 5 – 7.2 

 

 
 

ภาพท่ี 4.19  ค่า EM-Score ของบริษทั BEC 
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2.3 เป รียบ เทียบ การเค ลื่อน ไห วของอัต ราส่ วน ทางการเงิน กับ ค่ า EM-Score  

       ของบริษัท BEC 

2.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.20  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนวดัสภาพคล่อง กับค่า EM-Score ของ  

                    บริษทั BEC 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษทั บีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) พบว่ามีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนั

กบัค่า EM-Score มีดงัน้ี 

 อัตราส่วนทุนหมุนเวียน, อัตราส่วนเงินสด และอัตราการเคล่ือนไหวของเงินทุน

หมุนเวียนสุทธิ โดยท่ีมีลกัษณะการเคล่ือนไหวไปในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ ในช่วงก่อนประกอบ

กิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีสภาพคล่องตํ่าท่ีสุดในทุกไตรมาสท่ี 1 ของปี สอดคลอ้งกบัค่า EM-Score

ท่ีมีค่าตํ่าท่ีสุดในทุกไตรมาสท่ี 1 เช่นกนั ต่อมาเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ บริษทัมีสภาพ

คล่องลดตํ่าลงจนมีความเส่ียงท่ีจะเขา้ขั้นขาดสภาพคล่องได ้และมีการข้ึนลงสลบักนั แต่เคล่ือนไหว

ในกรอบแคบ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าลดตํ่าลงเช่นกนั แสดงให้เห็นวา่บริษทัมีโอกาส

ท่ีจะลม้ละลายสูงข้ึน ขณะท่ีมีสภาพคล่องลดลง 
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2.3.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.21  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน กับ   

                     ค่า EM-Score ของบริษทั BEC 

 

จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กับค่า EM-Score ของบริษัท บีอีซี เวิลด์ จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอัตราส่วนทางการเงินใดท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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2.3.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.22  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี กบั   

                    ค่า EM-Score ของบริษทั BEC 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษทั บีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) พบว่ามีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวใน

ลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score คือ อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม  

 และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อ

หุน้ ท่ีมีลกัษณะการเคล่ือนไหวไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัค่า EM-Score โดยบริษทัมีหน้ีสินอยูใ่น

สัดส่วนท่ีน้อยเม่ือเทียบกับสินทรัพย์รวมและส่วนของผูถื้อหุ้นในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล แสดงใหเ้ห็นวา่มีโครงสร้างทางการเงินท่ีแข็งแรง และมีค่าสูงข้ึนเล็กนอ้ยในทุกไตรมาสท่ี 1 

ของปี ต่อมาเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีการก่อหน้ีสูงข้ึน ทาํใหค้่าอตัราส่วนมีแนวโนม้

สูงข้ึน ซ่ึงสัมพนัธ์กบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าลดลง ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย

ท่ีสูงข้ึน 
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2.3.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.23  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร กบั   

                    ค่า EM-Score ของบริษทั BEC 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรกบั

ค่า EM-Score ของบริษทั บีอีซี เวิลด์ จาํกดั (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหว

ในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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2.3.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.24  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                     ของบริษทั BEC 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า EM-

Score ของบริษัท บีอีซี เวิลด์ จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอัตราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวใน

ลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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บริษทัที ่3  GRAMMY  

 บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมมี ่จํากดั (มหาชน)  

    

3.1  วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

  3.1.1 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.13  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั GRAMMY  

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 1.25 1.14 1.12 0.91 0.88 0.94 1.22 1.11 0.88 1.25 1.07 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 0.32 0.25 0.26 0.20 0.22 0.16 0.50 0.47 0.16 0.50 0.30 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.25 0.14 0.12 

-

0.09 

-

0.12 

-

0.06 
0.22 0.11 -0.12 0.25 0.07 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุน

หมุนเวยีนสุทธิ 
2.29 3.87 3.59 

-

4.48 

-

3.04 

-

7.08 
1.72 3.38 -7.08 3.87 0.03 0.44 

อตัราส่วนความสามารถใน

การจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 

-

0.02 

-

0.07 

-

0.06 

-

0.07 
0.01 

-

0.07 
0.05 

-

0.10 
-0.10 0.05 

-

0.04 
0.21 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 0.86 1.51 1.28 1.22 1.50 1.33 1.26 1.30 0.86 1.51 1.28   

อตัราส่วนเงินสด 0.26 0.59 0.47 0.42 0.56 0.44 0.45 0.48 0.26 0.59 0.46   

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 

-

0.14 
0.51 0.28 0.22 0.50 0.33 0.26 0.30 -0.14 0.51 0.28   

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุน

หมุนเวยีนสุทธิ 

-

1.86 
0.90 1.96 2.75 1.36 2.06 2.75 2.88 -1.86 2.88 1.60   

อตัราส่วนความสามารถใน

การจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 

-

0.22 
0.06 

-

0.06 

-

0.04 

-

0.08 
0.01 0.15 0.07 -0.22 0.15 

-

0.01 
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 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง แสดงแนวโน้มสภาพคล่องของบริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี

จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทั   

มีอตัราส่วนทุนหมุนเวียน 0.88 - 1.25 เท่า, อตัราส่วนเงินสด 0.16 - 0.5 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหว

ของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิท่ีในช่วงไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2555 ถึง ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2556 มีค่าติด

ลบ โดยมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูใ่นช่วง (-0.12) – 0.25 เท่า โดยทั้งสามอตัราส่วนแสดงให้เห็นวา่ บริษทั

มีสินทรัพยห์มุนเวียนเพียงพอต่อการชาํระหน้ีสินระยะสั้ นได ้แต่มีการถือเงินสดและเงินลงทุน

ชั่วคราวค่อนข้างน้อย ทาํให้มีความเส่ียงท่ีจะขาดสภาพคล่องได้สูง โดยเฉพาะในไตรมาสท่ีมี

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิติดลบ, ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่

ในช่วง (-7.08) – 3.87 เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีประสิทธิภาพดี ในการรักษายอดขายให้มีความ

สมํ่าเสมอได ้แต่จะมีบางช่วงท่ีมีเงินทุนหมุนเวียนสุทธิติดลบ และดา้นอตัราส่วนความสามารถใน

การจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน อยูใ่นช่วง (-0.1) - 0.05 เท่า โดยวดัจากกระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน

ของบริษทัท่ีส่วนใหญ่จะติดลบ มีเพียงไตรมาสท่ี 1 และ 3 ของ ปี 2556 เท่านั้นท่ีไม่ติดลบ แสดงให้

เห็นว่าบริษัทมีสภาพคล่องท่ีไม่ดีนัก และค่าเฉล่ียของแต่ละอัตราส่วน ก็อยู่ต ํ่ ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม 

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมี

แนวโนม้สภาพคล่องดีข้ึน เน่ืองจากหน้ีสินหมุนเวียนปรับลดลง เพราะบริษทัมีการกูเ้งินระยะยาว

ผสมกบัออกหุ้นเพิ่มทุนมาช่วยเสริมสภาพคล่อง โดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเพิ่มข้ึนเล็กนอ้ย มา

อยูท่ี่ 0.86 - 1.51 เท่า, อตัราส่วนเงินสด 0.26 – 0.59 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียน

สุทธิ (-0.14) – 0.51 เท่า โดยติดลบในไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2557 เท่านั้น อยูท่ี่ -0.14 เท่า ซ่ึงแสดงให้

เห็นวา่บริษทัมีสภาพคล่องดีข้ึน, ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ อยูใ่นช่วง (-1.86) 

– 2.88 เท่า และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน ท่ีมีแนวโน้มเพิ่มข้ึนเช่นกนั 

โดยบริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ท่ีระดบัประมาณ (-0.22) - 0.15 เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีสภาพ

คล่องท่ีดีข้ึน แต่ค่าเฉล่ียของแต่ละอตัราส่วนยงัคงตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ยกเวน้อตัราส่วน

ยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ ท่ีในช่วงเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีค่าเฉล่ียท่ีสูงกว่า

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

   



77 

 

 
 

ภาพท่ี 4.25  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั GRAMMY 
 

 สรุปภาพรวมดา้นสภาพคล่อง ของบริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อน

จะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556  บริษทัมีสภาพคล่องอยูใ่นระดบัตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม และมีแนวโนม้ท่ีจะขาดสภาพคล่อง ต่อมาในปี 2557 - 2558 ท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอลแลว้ บริษทัมีสภาพคล่องดีข้ึน เน่ืองจากบริษทัมีการก่อหน้ีระยะยาวเพิ่มและออกหุน้เพิ่มทุน

เพิ่ม นาํมาใชห้น้ีสินหมุนเวียน ทาํให้หน้ีสินหมุนเวียนลดลง ดา้นยอดขายค่อนขา้งคงท่ีและกระแส

เงินสดจากการดาํเนินงานท่ีส่วนใหญ่จะติดลบ แต่ในช่วงไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2558 เป็นตน้มามีค่า

เป็นบวกได ้แต่ค่าอตัราส่วนยงัคงอยู่ในระดบัตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แสดงให้เห็นว่า บริษทั    

มีแนวโนม้ของสภาพคล่องท่ีดีข้ึนเล็กนอ้ย แต่ก็ยงัมีความเส่ียงสูงท่ีจะขาดสภาพคล่อง 
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4.1.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.14  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั GRAMMY 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.86 0.88 0.64 0.64 0.48 0.52 0.57 0.77 0.48 0.88 0.67 0.62 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 
0.31 0.32 0.24 0.27 0.22 0.24 0.22 0.24 0.22 0.32 0.26 0.25 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.48 0.32 0.27 0.29 0.27 0.33 0.33 0.43 0.27 0.48 0.34   

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 
0.17 0.16 0.16 0.18 0.16 0.19 0.20 0.26 0.16 0.26 0.19   

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดําเนินงาน ของ บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555-2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลบริษทัมียอดขาย 

ประมาณ 0.48 – 0.88 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์

รวม มีค่าอยู่ท่ี 0.22 - 0.32 เท่า แสดงให้เห็นว่า บริษทัใช้สินทรัพยร์วมเพื่อก่อให้เกิดยอดขายได้มี

ประสิทธิภาพสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมเพียงเล็กนอ้ย  

 ต่อมาในปี 2557-2558 มีแนวโน้มของค่าอตัราส่วนทั้งสองน้ีลดลง เน่ืองจากบริษทัมี

การลงทุนในสินทรัพยถ์าวรเพิ่มมากข้ึน แต่ใน ปี 2558 สินทรัพยร์วมมีแนวโนม้ลดลง และยอดขาย

มีแนวโน้มคงท่ี โดยค่าอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร ลดลงมาอยู่ท่ี 0.27 – 0.48 เท่า และ

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม อยู่ท่ี   0.16 - 0.26 เท่า เท่านั้ น แสดงให้เห็นว่าบริษัทมี

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานลดลง และค่าเฉล่ียของอตัราส่วนปรับลดลงมาอยู่ต ํ่ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม 
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ภาพท่ี 4.26  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั  

                    GRAMMY 

 

 สรุปภาพรวมของประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ีจาํกดั 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555-2556 บริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่

ระดบัสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมเพียงเล็กน้อย ต่อมาในปี 2557 ท่ีเป็นปีแรกท่ีเขา้ประกอบกิจการ

ทีวีดิจิตอล บริษทัลงทุนในสินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโน้มของยอดขายคงท่ี ทาํให้อตัราการ

หมุนเวยีนของสินทรัพยถ์าวรและอตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีแนวโนม้ลดลง 

มาอยูต่ ํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ต่อมาใน ปี 2558 บริษทัมีสินทรัพยร์วมลดลง ทาํใหมี้ค่าอตัราการ

หมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมเพิ่มข้ึนเลก็นอ้ยจาก ปี 2557 
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3.1.2 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.15  อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั GRAMMY 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 
0.58 0.60 0.58 0.66 0.67 0.64 0.62 0.68 0.58 0.68 0.63 0.36 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
1.36 1.49 1.39 1.93 1.99 1.79 1.64 2.17 1.36 2.17 1.72 0.72 

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.42 0.40 0.42 0.34 0.33 0.36 0.38 0.32 0.32 0.42 0.37 0.64 

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

16.17 5.50 2.37 
-

15.62 
-4.52 -3.55 -6.40 

-

12.85 

-

15.62 
16.17 -2.36 2429.24 

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.066 0.034 0.038 0.043 0.064 0.068 0.060 0.056 0.034 0.068 0.054 0.060 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 
0.74 0.87 0.87 0.74 0.66 0.63 0.63 0.73 0.63 0.87 0.73 

  

  

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
2.84 6.56 6.85 2.92 1.95 1.69 1.67 2.73 1.67 6.85 3.40   

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.26 0.13 0.13 0.26 0.34 0.37 0.37 0.27 0.13 0.37 0.27   

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

-

13.74 
-9.42 -0.87 12.23 6.46 -1.66 -2.47 -7.89 

-

13.74 
12.23 -2.17   

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.059 0.570 0.583 0.444 0.376 0.330 0.339 0.394 0.059 0.583 0.387   

  

 

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) 

โดยในช่วง ปี 2555-2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล มีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อ

สินทรัพยร์วมและอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ค่อนขา้งคงท่ี และมีหน้ีสินน้อยกว่า

สินทรัพยร์วมเพียงเล็กนอ้ย แต่มีหน้ีสินมากกวา่ส่วนของผูถื้อหุ้น ทาํให้มีค่าอตัราส่วนค่อนขา้งสูง
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เม่ือเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม อยู่ท่ี 0.58 – 0.68 

เท่า, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อยูท่ี่ 1.36 – 2.17 เท่า ดงันั้นโดยรวมบริษทัมีหน้ีสิน

ค่อนขา้งสูง, อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ี อยูท่ี่ประมาณ 

0.03 – 0.07 เท่า แสดงให้เห็นว่า ไม่มีความเส่ียงในการผิดนัดชําระหน้ีระยะยาว เพราะมีค่า

อตัราส่วนค่อนขา้งตํ่า เน่ืองจากบริษทัมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนน้อยกว่าสินทรัพยร์วม และมีค่าเฉล่ีย

ของอตัราส่วนน้ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม อยูท่ี่ 0.32 

– 0.42 เท่า แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยร์วมค่อนขา้งน้อย เม่ือเทียบกบั

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีบริษทัมีดอกเบ้ียจ่ายสูง 

ในขณะท่ีกาํไรก่อนภาระดอกเบ้ียจ่ายและภาษีของบริษทัตั้งแต่ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2555 ขาดทุน  

ทาํให้อตัราส่วนน้ีมีแนวโน้มลดลงจนติดลบ แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีกาํไรไม่เพียงพอต่อการจ่าย

ดอกเบ้ีย 

 ต่อมาในปี 2557-2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยเร่ิมตั้งแต่

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557 บริษทัมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนเพิ่มข้ึน และมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน  

ทาํให้บริษทัมีแนวโน้มของอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วน

ของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม เพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า 

บริษทัเร่ิมมีความเส่ียงท่ีจะผิดนดัชาํระหน้ีเพิ่มข้ึน ดา้นอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วมมี

แนวโน้มลดลง มาอยู่ท่ี 0.13 – 0.37 เท่า แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยร์วม

น้อยลง โดยลดลงมาตํ่าสุดในไตรมาสท่ี 2 และ 3 ของ ปี 2557 หลงัจากนั้นมีแนวโน้มท่ีดีข้ึน แต่

ยงัคงตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ยงัคงติดลบ

ต่อเน่ืองจากช่วงปี 2556 แต่ใน ปี 2557 มีแนวโนม้ดีข้ึน เน่ืองจากในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 และ

ไตรมาสแรก ของ ปี 2558 บริษทัมีกาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษี ทาํให้บริษทัมีกาํไรเพียงพอต่อ

การจ่ายดอกเบ้ีย แต่ไตรมาสหลงัจากนั้นบริษทัยงัคงขาดทุน และมีดอกเบ้ียจ่ายท่ีสูง ทาํให้ค่าเฉล่ีย

ของอตัราส่วนน้ียงัคงติดลบ และตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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ภาพท่ี 4.27  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั GRAMMY (1) 

 

 
 

ภาพท่ี 4.28  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั GRAMMY (2) 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการก่อหน้ี ของบริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกัด 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555 - 2556 มีความสามารถในการก่อหน้ี
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อยูใ่นเกณฑ์ท่ีไม่ดีนกั เน่ืองจากบริษทัมีระดบัหน้ีสินมากกวา่ส่วนของเจา้ของและนอ้ยกวา่สินทรัพย์

รวม และการท่ีบริษทัเร่ิมมีการประสบปัญหาในการบริหารงานขาดทุน และต่อมาเม่ือประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอลแลว้ในปี 2557 - 2558 บริษทัตอ้งก่อหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน อีกทั้งบริษทัตอ้ง

ประสบภาวะขาดทุนอยา่งต่อเน่ือง ทาํให้บริษทัมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนดา้นหน้ีสินสูงกว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม แต่ค่าเฉล่ียของอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพย์รวมกับอัตราส่วนความา

สามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ซ่ึงแสดงถึงบริษทัมีความสามารถในการ

ก่อหน้ีท่ีไม่ดีนกั 

  3.1.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.16  อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั GRAMMY 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนกาํไร

ขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

39.23 28.91 36.03 15.72 30.39 31.94 26.21 19.01 15.72 39.23 28.43 41.68 

                        

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
8.71 1.61 -0.06 -

19.61 

-8.44 -7.00 -

11.48 

-

18.34 

-

19.61 

8.71 -6.83 15.37 

อตัราผลตอบแทน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

3.04 0.32 -0.31 -5.54 -2.11 -1.95 -3.27 -4.53 -5.54 3.04 -1.79 4.80 

                        

อตัราผลตอบแทน 

ต่อส่วนของเจา้ของ 

6.12 1.21 -0.03 -

15.03 

-5.43 -4.90 -6.32 -

13.43 

-

15.03 

6.12 -4.73 5.20 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย 

  

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนกาํไร

ขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

11.28 -1.52 29.73 64.50 25.46 35.05 36.88 35.95 -1.52 64.50 29.67   

                      
  

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
-

38.04 

-

41.67 

-5.27 -

12.05 

16.22 -6.04 -5.12 -

56.48 

-

56.48 

16.22 -

18.56 
  

อตัราผลตอบแทน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

-6.41 -7.40 -1.20 5.54 -2.76 -1.15 -0.14 -1.75 -7.40 5.54 -1.91 
  

                      

อตัราผลตอบแทน 

ต่อส่วนของเจา้ของ 

-

25.33 

-

42.73 

-6.65 -8.65 9.26 -3.34 -2.82 -

62.46 

-

62.46 

9.26 -

17.84   

                      

 

 



84 

 

 อัตราส่วนวดัความสามารถในการทํากําไร ของ บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จํากัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมีกาํไร

น้อยในทุกไตรมาสท่ี 4 และเร่ิมประสบภาวะขาดทุนสุทธิตั้งแต่ ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2555 โดยมี

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานค่อนขา้งนอ้ย เม่ือเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีค่าอตัราส่วน

กาํไรขั้นต้นต่อยอดขายอยู่ท่ีระดบัประมาณ 16 - 39% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยู่ท่ี (-20) – 9% 

ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) มี

ค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยู่ท่ีระดบัประมาณ (-6) - 3% และ (-15) – 6% ตามลาํดบั แสดงให้เห็นว่า

บริษทัมีการดาํเนินงานท่ีไม่มีประสิทธิภาพ เน่ืองจากขาดทุนต่อเน่ือง 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว บริษทัยงัคง

ขาดทุนอย่างต่อเน่ือง และมีการขาดทุนตั้งแต่กาํไรขั้นตน้ เน่ืองจากมีตน้ทุนขายและบริการสูงใน

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557 และตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2557 เป็นตน้มา บริษทัมีแนวโน้มท่ีดีข้ึน 

และสามารถมีกาํไรสุทธิได้ในไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2558 แต่หลังจากนั้นบริษทัก็กลับมาขาดทุน

ต่อเน่ืองอีก โดยขาดทุนสุทธิสูงสุดในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อ

ยอดขายอยู่ท่ีระดับประมาณ (-2) - 64% (โดย 64% เน่ืองจากในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 มีกาํไร

ขั้นตน้สูง) และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยู่ท่ี (-56) –16% (โดย 16% เน่ืองจากในไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 

2558 มีกาํไรสุทธิ และเป็นเพียงไตรมาสเดียวท่ีมีค่าอตัราส่วนเป็นบวก) ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยู่

ท่ีระดบัประมาณ (-7.5) – 5.54% และ (-62.5) – 9% ตามลาํดบั 
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ภาพท่ี 4.29 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั GRAMMY 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกดั 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555-2556 บริษทัมีความสามารถในการ

ทาํกาํไรค่อนขา้งน้อยเม่ือเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และประสบภาวะขาดทุนอย่างต่อเน่ือง

ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2555  ต่อมาในปี 2557 ซ่ึงเป็นปีท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ทาํให้มี

ค่าใช้จ่ายท่ีเพิ่มสูงข้ึนอีกด้วย ทาํให้ยงัคงขาดทุนต่อ และมีการขาดทุนสูงสุดในไตรมาสท่ี 4 ของ      

ปี 2558 โดยมีกาํไรสุทธิเพียงไตรมาสเดียว คือ ไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2558 แสดงให้เห็นว่า บริษทั

กาํลงัอยูใ่นช่วงวกิฤตทางการเงิน 

  3.1.4 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 
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ตารางท่ี  4.17  อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั GRAMMY 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.46 0.10 0.00 -1.09 -0.40 -0.36 -0.45 -0.84 -1.09 0.46 -0.32 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) 12.97 22.49 35.20 31.76 203.38 N.A. N.A. N.A. 12.97 203.38 61.16 19.50 

อตัราส่วนราคา 2.38 2.64 2.41 2.42 2.64 2.68 2.34 2.78 2.34 2.78 2.54 4.15 

ต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV)                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) -1.26 -1.45 -0.21 -0.43 0.44 -0.15 -0.13 -1.55 -1.55 0.44 -0.59   

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) N.A. N.A. N.A. N.A. 30.27 31.73 28.25 22.90 22.90 31.73 28.29   

อตัราส่วนราคา 3.42 4.68 4.51 2.69 2.80 3.06 2.81 4.10 2.69 4.68 3.51 
  

ต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV)                       

 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกัด (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล มีค่ากาํไรต่อหุ้น อยูท่ี่ระดบั

ประมาณ (-1.09) - 0.46 บาท และจะขาดทุนสูงในไตรมาสท่ี 4 ของทุกปี, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่า

ตามบญัชี (P/BV) มีแนวโน้มทรงตวั มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ระดบัประมาณ 2.34 – 2.78 เท่า และดา้น

อัตราส่วนราคาต่อกําไร (P/E Ratio) มีค่าอตัราส่วนน้ีสูงในไตรมาสท่ี 3 ของปี 2555 โดยมีค่า

อตัราส่วนอยู่ท่ี 35.20 เท่า ซ่ึงเป็นไตรมาสท่ีบริษัทเร่ิมขาดทุน และราคาหุ้นท่ียงัคงระดับราคา

ประมาณเดิม ทาํให้ค่าอตัราส่วนน้ีสูง สะทอ้นถึงการมีราคาหุ้นท่ีแพงเกินความสามารถในการทาํ

กาํไรของบริษทั จนในไตรมาสแรก ของปี 2556 ค่าอตัราส่วนน้ีจึงขยบัไปสูง ถึง 203.38 เท่า ทาํให้

นักลงทุนไม่กล้าท่ีจะเข้ามาซ้ือหุ้นของบริษัท ซ่ึงต่อจากนั้ นบริษทัก็ประสบภาวะขาดทุนอย่าง

ต่อเน่ืองทาํใหไ้ม่สามารถหาค่าได ้

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว บริษัทมี

แนวโนม้ของกาํไรต่อหุ้นลดลง และยงัคงติดลบ ยกเวน้ในไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2558 เพียงไตรมาส

เดียวท่ีบริษทัมีกาํไร, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีค่าอตัราส่วนน้ีมีแนวโน้มเพิ่มข้ึน 

โดยอยู่ท่ี 2.69 – 4.68 เท่า โดยมีค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุดอยู่ท่ีไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 อยู่ท่ี 4.68 เท่า 

และด้านอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) ในไตรมาสแรก ของ ปี 2558 ซ่ึงเป็นไตรมาสเดียว      

ท่ีบริษทักลบัมามีกาํไรสุทธิ ทาํให้ค่าอตัราส่วนน้ีของบริษทัลดลงมาอยู่ท่ี 23 – 32 เท่า อีกทั้งราคา

หุ้นในตลาดของบริษทัมีการปรับลดลงจากระดบัราคา 17 - 21 บาท ในปี 2555 - 2556 มาอยู่ท่ี 10 - 

17 บาท ในปี 2557 – 2558 ดว้ย 
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ภาพท่ี 4.30  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั GRAMMY (1) 

 

 
 

ภาพท่ี 4.31 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั GRAMMY (2) 

   

 สรุปภาพรวมของมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) 

บริษทัมีการขาดทุนตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 ของปี 2555 เร่ือยมา โดยก่อนหนา้จะขาดทุนมีกาํไรต่อหุน้อยู่

ท่ี 0.46 บาท และ 0.10 บาท, ค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีของบริษทัมีแนวโน้มทรงตวั และเพิ่ม

สูงข้ึนในปี 2557 แต่ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 ค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีมีแนวโน้มลดลง 
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และกลบัมามีแนวโน้มเพิ่มข้ึนในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558  และดา้นอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E)  

มีค่าอตัราส่วนน้ีค่อนข้างผนัผวน อยู่ท่ีระดับประมาณ 13 - 35 เท่า ก่อนท่ีจะสูงถึง 203.38 เท่า 

เน่ืองจากบริษทัประสบภาวะขาดทุนต่อเน่ือง จนกลบัมามีกาํไรเพียง 1 ไตรมาส ซ่ึงก็คือในไตรมาส

แรกของปี 2558 ทาํใหค่้าอตัราส่วน P/E ของบริษทักลบัมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 23-32 เท่า 

3.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.18  ค่า EM-Score ของ บริษทั GRAMMY 

 

ก่อน 2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 5.39 4.80 4.73 3.19 3.27 3.52 4.47 3.68 3.19 5.39 4.13 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 2.15 3.54 3.34 3.78 4.15 3.54 3.30 1.32 1.32 4.15 3.14 

 

 ค่า EM-Score ของ บริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) ใน ปี 2555 – 2556 ท่ีซ่ึง

เป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมีค่า EM Score อยู่ในเกณฑ์ท่ีปลอดภยัจากการ

ลม้ละลาย (Safe Zone) โดยมีค่า EM Score อยูท่ี่ระดบัประมาณ 3.19 – 5.4 

 ต่อมาในไตรมาสแรกของ ปี 2557 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว         

ค่า EM Score ลดลงมาอยู่ใน Gray Zone คือช่วงท่ียงัไม่แน่นอน (กิจการอาจจะล้มละลายหรือไม่

ลม้ละลายก็ได)้ โดยมีค่าอยู่ท่ี 2.15 แต่ในไตรมาสต่อมาบริษทัมีแนวโน้มของค่า EM Score สูงข้ึน

กลบัมาอยู่ใน Safe Zone จนมาถึงไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 บริษทัมีค่า EM Score ลดลงมาอยู่ใน 

Gray Zone โดยมีค่าอยูท่ี่ 1.32 
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ภาพท่ี 4.32  ค่า EM-Score ของบริษทั GRAMMY 

 

3.3 เป รียบ เทียบ การเค ลื่อน ไห วของอัต ราส่ วน ทางการเงิน กับ ค่ า EM-Score  

ของบริษัท GRAMMY   

3.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.33 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนวดัสภาพคล่อง กับค่า EM-Score ของ 

                    บริษทั GRAMMY 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะ

เดียวกนักบัค่า EM-Score 

3.3.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.34 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กับ   

                    ค่า EM-Score ของบริษทั GRAMMY 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินใดท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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3.3.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.35 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี                    

กบัค่า EM-Score ของบริษทั GRAMMY 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอัตราส่วนทางการเงินใดท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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3.3.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.36    เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร กบั   

                      ค่า EM-Score ของบริษทั GRAMMY 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรกบั

ค่า EM-Score ของบริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอัตราส่วนทางการเงินท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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2.3.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.37  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                     ของบริษทั GRAMMY 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า EM-

Score ของบริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) พบว่ามีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวใน

ลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score ไดแ้ก่ 

 กาํไรต่อหุ้น (EPS) โดยในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัเร่ิมประสบกบั

ภาวะขาดทุนสุทธิ ทาํให้ค่าอตัราส่วนมีแนวโนม้ลดลง ซ่ึงสอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีแนวโนม้

ลดลง ซ่ึงแสดงถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึน และเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล

แลว้ บริษทัมีภาระตน้ทุนเพิ่มข้ึน ทาํให้มีการขาดทุนเพิ่มข้ึน และขาดทุนสูงสุดในไตรมาสท่ี 4 ของ 

ปี 2558 และค่า EM-Score ก็มีค่าตํ่าสุดในไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2557 และในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 

ท่ีมีค่าความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายใกล ้Distress Zone  
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บริษทัที ่4  MCOT  

 บริษทั อสมท จํากดั (มหาชน)  

    

4.1  วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

4.1.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.19  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั MCOT  

 

ก่อน 2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 4.32 3.15 2.45 3.19 3.66 3.56 2.76 3.52 2.45 4.32 3.33 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 2.91 2.44 1.89 2.35 2.74 2.74 2.10 2.45 1.89 2.91 2.45 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
3.32 2.15 1.45 2.19 2.66 2.56 1.76 2.52 1.45 3.32 2.33 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุน

หมุนเวยีนสุทธิ 
0.26 0.36 0.40 0.35 0.27 0.34 0.37 0.32 0.26 0.40 0.33 0.44 

อตัราส่วนความสามารถในการ

จ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 
0.08 0.50 0.17 0.27 0.15 0.39 0.14 0.08 0.08 0.50 0.22 0.21 

หลัง 2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 3.39 2.16 2.01 2.37 2.54 2.37 2.27 2.42 2.01 3.39 2.44   

อตัราส่วนเงินสด 2.34 1.59 1.55 1.81 1.97 1.65 1.59 1.65 1.55 2.34 1.77   

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
2.39 1.16 1.01 1.37 1.54 1.37 1.27 1.42 1.01 2.39 1.44   

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุน

หมุนเวยีนสุทธิ 
0.29 0.47 0.45 0.39 0.30 0.41 0.43 0.43 0.29 0.47 0.40   

อตัราส่วนความสามารถในการ

จ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 
0.12 0.24 0.16 

-

0.04 
0.03 0.13 0.08 

-

0.06 

-

0.06 
0.24 0.08   

 

 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง แสดงแนวโน้มสภาพคล่องของบริษัท อสมท  จํากัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษัทมี

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 2.45 - 4.32 เท่า, อตัราส่วนเงินสด 1.89 – 2.91 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหว

ของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 1.45 – 3.32 เท่า โดยทั้งสามอตัราส่วนแสดงใหเ้ห็นวา่ บริษทัมีสินทรัพย์

หมุนเวียนและเงินสดเพียงพอต่อการชาํระหน้ีสินระยะสั้ นได ้โดยมีสภาพคล่องลดตํ่าลงในทุกๆ
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ไตรมาสท่ี 3 แต่ยงัคงอยูใ่นเกณฑ์ท่ีมีสภาพคล่อง และค่าเฉล่ียของทั้งสามอตัราส่วนอยูใ่นเกณฑ์ท่ี

ดีกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ อยูใ่นช่วง 0.26 – 0.4 

เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษัทมียอดขายน้อยกว่าจาํนวนเงินทุนหมุนเวียนสุทธิและค่าเฉล่ียของ

อัตราส่วนน้ีมีค่าตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอัตราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวยีน อยูใ่นช่วง 0.08 - 0.5 เท่า โดยเฉล่ียแลว้มีค่าสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมี

แนวโนม้สภาพคล่องลดลงโดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเหลือเพียง 2.01 – 3.39 เท่า, อตัราส่วนเงิน

สด 1.55 – 2.34 เท่ า, อัตราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ  1.01 – 2.39 เท่ า, ด้าน

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ มีแนวโน้มเพิ่มข้ึน เน่ืองมาจากเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ

ของบริษทัลดลง และยอดขายก็ลดลง และยงัคงตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีค่าอยูใ่นช่วง 0.29 

– 0.47 เท่า, และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน ท่ีมีแนวโนม้ลดลง โดยบริษทั

มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ท่ี (-0.06) - 0.24 เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีความเส่ียงท่ีจะขาดสภาพคล่อง

เพิ่มข้ึน 

   

 
 

ภาพท่ี 4.38  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั MCOT 
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 สรุปภาพรวมด้านสภาพคล่อง ของบริษัท อสมท จาํกัด (มหาชน) ช่วงก่อนจะเข้า

ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555 - 2556  บริษทัมีสภาพคล่องค่อนขา้งดี เน่ืองจากมีค่าเฉล่ียของ

อตัราส่วนส่วนใหญ่อยูสู่งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ต่อมาในปี 2557 - 2558 ท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอลแลว้ บริษทัมีสภาพคล่องลดลงจนค่าเฉล่ียอตัราส่วนตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่ตํ่ากว่า

ไม่มากนกั และอตัราส่วนเงินสดยงัคงสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม  

4.1.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.20  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั MCOT 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยถ์าวร 
0.28 0.30 0.29 0.29 0.25 0.30 0.32 0.29 0.25 0.32 0.29 0.62 

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยร์วม 
0.117 0.132 0.135 0.131 0.112 0.130 0.137 0.127 0.112 0.137 0.128 0.250 

หลัง 2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยถ์าวร 
0.15 0.12 0.12 0.11 0.09 0.10 0.11 0.12 0.09 0.15 0.12   

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยร์วม 
0.083 0.081 0.080 0.075 0.062 0.071 0.077 0.078 0.062 0.083 0.076   

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555-2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลบริษทัมียอดขาย ประมาณ 0.25 

– 0.32 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม เป็นไปใน

ทิศทางเดียวกนักบัอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร มีค่าอยู่ระดบัประมาณ 0.11 - 0.13 เท่า 

แสดงให้เห็นว่า บริษทัใช้สินทรัพยร์วมเพื่อก่อให้เกิดยอดขายได้มีประสิทธิภาพตํ่ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม  

 ต่อมาในปี 2557-2558 มีแนวโน้มของค่าอตัราส่วนทั้งสองน้ีลดลง เน่ืองจากบริษทัมี

การลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและสินทรัพยร์วมเพิ่มมากข้ึน แต่ยอดขายมีแนวโนม้ลดลง โดยค่าอตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร ลดลงมาอยู่ท่ีระดับประมาณ 0.09 – 0.15 เท่า และอตัราการ
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หมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อยูท่ี่  0.06 - 0.08 เท่า เท่านั้น แสดงให้เห็นวา่บริษทัมีประสิทธิภาพใน

การดาํเนินงานลดลงและตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 

 
 

ภาพท่ี 4.39 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั MCOT 

 

 สรุปภาพรวมของประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) 

ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555 - 2556 บริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูร่ะดบัตํ่ากวา่

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ต่อมาในปี 2557 – 2558 ท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัลงทุนใน

สินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโนม้ของยอดขายลดลง ทาํให้อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยถ์าวร

และอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมของบริษัทมีแนวโน้มลดลงอีก แสดงถึงความมี

ประสิทธิภาพในการใชป้ระโยชน์จากสินทรัพยข์องบริษทัท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



98 

 

4.1.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.21  อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั MCOT 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 

1 2 3 4 1 2 3 4 
    

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 
0.26 0.29 0.34 0.29 0.27 0.27 0.32 0.29 0.26 0.34 0.29 0.36 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 
0.35 0.41 0.51 0.40 0.37 0.37 0.47 0.40 0.35 0.51 0.41 0.72 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น                         

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 
0.74 0.71 0.66 0.71 0.73 0.73 0.68 0.71 0.66 0.74 0.71 0.64 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วน

ความสามารถ 
181.48 243.71 239.09 254.73 146.09 174.74 147.37 128.01 128.01 254.73 189.40 2429.24 

ในการชาํระดอกเบ้ีย                         

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 
0.124 0.121 0.112 0.111 0.113 0.116 0.113 0.129 0.111 0.13 0.12 0.06 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 
    

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.43 0.44 0.45 0.43 0.42 0.38 0.37 0.37 0.37 0.45 0.41   

                        

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

0.74 0.77 0.82 0.74 0.71 0.60 0.60 0.58 0.58 0.82 0.70 

  
                      

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.57 0.56 0.55 0.57 0.58 0.62 0.63 0.63 0.55 0.63 0.59 

  
                      

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

70.03 60.01 34.14 16.20 7.29 11.41 17.54 -0.46 -0.46 70.03 27.02 

  
                      

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.319 0.281 0.276 0.284 0.282 0.246 0.235 0.234 0.234 0.319 0.270   

                        

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั อสมท จาํกัด (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555-2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อ
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สินทรัพย์รวม และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีลักษณะสูงในทุกไตรมาสท่ี 3 

เน่ืองจากในไตรมาสน้ี จะมีเงินปันผลคา้งจ่ายอยู ่ทาํให้หน้ีสินรวมสูง โดยมีอตัราส่วนอยูท่ี่ประมาณ 

0.26 – 0.34 เท่า และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อยูท่ี่ 0.35 – 0.51 เท่า ดงันั้นโดยรวม

ถือว่ามีหน้ีสินอยู่ในสัดส่วนท่ีน้อยเม่ือเทียบกับสินทรัพย์, อัตราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อ

สินทรัพยร์วม มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ี อยูท่ี่ประมาณ 0.12 เท่า แสดงใหเ้ห็นวา่ ไม่มีความเส่ียงในการ

ผิดนดัชาํระหน้ีระยะยาว เพราะมีค่าอตัราส่วนน้ีตํ่า แต่อยู่สูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วน

ส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม อยูท่ี่ 0.66 – 0.74 เท่า แสดงให้เห็นวา่ผูถื้อหุ้นไดรั้บประโยชน์จาก

สินทรัพยร์วมอยูใ่นเกณฑ์ท่ีสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระ

ดอกเบ้ีย ท่ีบริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรไดสู้งกวา่ดอกเบ้ียจ่าย ดงันั้นบริษทัจึงมีอตัราส่วนน้ี

สูง เป็นหลกัร้อยเท่า แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไร ให้เพียงพอต่อการจ่าย

ดอกเบ้ีย 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยเร่ิมตั้งแต่

ไตรมาสแรก ของ ปี 2557  บริษทัมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนเพิ่มข้ึน และมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน 

ทาํให้บริษทัมีแนวโน้มของอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วน

ของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม เพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า 

บริษทัมีความเส่ียงท่ีจะผิดนัดชาํระหน้ีเพิ่มข้ึน, ดา้นอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วมมี

แนวโน้มลดลงเล็กน้อย มาอยู่ท่ี  0.55 – 0.63 เท่า แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นได้รับประโยชน์จาก

สินทรัพยร์วมนอ้ยลงเล็กนอ้ย และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีมีแนวโน้มลดลง

อยา่งต่อเน่ือง จนเหลือเพียงหลกัสิบ และติดลบในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 เน่ืองจากบริษทัมีกาํไร

ก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีลดลง ในช่วงไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 จนติดลบในไตรมาสท่ี 4 ของปี 

2558 และในไตรมาสน้ีบริษทัมีภาระดอกเบ้ียจ่ายสูง จึงทาํให้เห็นว่าบริษทัเร่ิมมีความเส่ียงในการ

ชาํระดอกเบ้ียจ่าย 
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ภาพท่ี 4.40  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั MCOT (1) 

 

 
 

ภาพท่ี 4.41  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั MCOT (2) 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) ช่วง

ก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556 มีความสามารถในการก่อหน้ีอยูใ่นเกณฑ์ดี 

เน่ืองจากบริษทัมีระดบัหน้ีสินน้อยกวา่ส่วนของเจา้ของและมีสินทรัพยร์วม แต่ต่อมาเม่ือประกอบ
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กิจการทีวีดิจิตอลแลว้ในปี 2557 - 2558 บริษทัมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน เน่ืองจากการประมูล

ใบอนุญาตให้ดําเนินการโทรทัศน์ระบบดิจิตอล  แต่ด้วยเป็นบริษัทมีโครงสร้างทางการเงินท่ี

แขง็แรง ทาํใหบ้ริษทัไม่ไดมี้ความเส่ียงจากโครงสร้างทางการเงินมากนกั 

4.1.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.22  อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั MCOT 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 53.02 58.74 56.82 60.27 54.33 55.18 50.33 48.05 48.05 60.27 54.59 41.68 

ต่อยอดขาย                         

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 28.40 31.02 32.03 32.60 29.50 30.66 24.79 23.19 23.19 32.60 29.02 15.37 

อตัราผลตอบแทน 3.84 5.14 5.15 5.08 3.25 4.54 3.88 3.38 3.25 5.15 4.28 4.80 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราผลตอบแทน 4.44 5.75 6.37 6.03 4.47 5.64 4.95 4.15 4.15 6.37 5.23 5.20 

ต่อส่วนของเจา้ของ                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 43.58 38.91 34.22 30.15 23.67 26.71 23.31 23.85 23.31 43.58 30.55   

ต่อยอดขาย                         

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 18.00 13.97 8.45 4.54 2.83 4.16 6.48 -8.10 -8.10 18.00 6.29   

อตัราผลตอบแทน 1.49 1.18 0.68 0.19 -0.39 -0.04 -0.10 -0.55 -0.55 1.49 0.31 
  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราผลตอบแทน 2.32 2.07 1.23 0.61 0.30 0.49 0.80 -1.02 -1.02 2.32 0.85 
  

ต่อส่วนของเจา้ของ                       

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีความสามารถในการ

ทาํกาํไรสูงเม่ือเทียบกับยอดขาย โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นต้นต่อยอดขายอยู่ท่ี 48 - 60% และ

อัตราส่วนกําไรสุทธิ อยู่ ท่ี  23 – 33% แสดงให้ เห็นว่าใน 2 ปี น้ี  บริษัทมีการดําเนินงานท่ี มี

ประสิทธิภาพและบริหารตน้ทุนไดดี้ เม่ือเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยู่

ท่ีระดบัประมาณ 3 - 6% แสดงให้เห็นวา่บริษทัมีบริหารสินทรัพยร์วมให้เกิดผลตอบแทนและสร้าง

ผลตอบแทนใหผู้ถื้อหุน้ไดใ้กลเ้คียงกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรลดลง และขาดทุนในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 เน่ืองจากมีค่าใชจ่้ายเพิ่มสูงข้ึน และคู่แข่งท่ีมาก

ข้ึน โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยู่ท่ีระดบัประมาณ 23 - 44% และอตัราส่วนกาํไร

สุทธิ อยู่ท่ี (-8) – 18% ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อ

ส่วนของเจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ (-0.5) – 2% 

 

 
 

ภาพท่ี 4.42  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั MCOT 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) 

ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556 บริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไร

และบริหารตน้ทุนไดดี้ เม่ือเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่อตัราผลตอบแทนอยูใ่นระดบัประมาณ

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นปีท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ทาํให้มี

ค่าใช้จ่ายและคู่แข่งท่ีเพิ่มมากข้ึน ส่งผลให้แนวโน้มกาํไรลดลงและติดลบในไตรมาสท่ี 4 ของ         

ปี  2558 จนมีค่าเฉล่ียของอัตราส่วนอยู่ต ํ่ ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แสดงให้ เห็นว่าบริษัท                

มีความสามารถในการแข่งขนัไม่ดีนกั  
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4.1.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

 

ตารางท่ี  4.23  อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั MCOT 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.52 0.65 0.70 0.71 0.55 0.65 0.55 0.48 0.48 0.71 0.60 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) 11.89 12.80 14.91 13.68 16.92 15.30 14.19 13.20 11.89 16.92 14.11 19.50 

อตัราส่วนราคา 

ต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) 

2.03 2.16 2.25 3.01 3.61 3.46 3.14 2.53 2.03 3.61 2.77 4.15 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.28 0.23 0.13 0.07 0.03 0.05 0.09 -0.11 -0.11 0.28 0.10   

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) 13.75 17.39 21.25 26.93 32.81 49.77 48.36 52.42 13.75 52.42 32.83   

อตัราส่วนราคา 

ต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) 

2.26 2.43 2.20 1.74 1.38 1.29 1.05 0.84 0.84 2.43 1.65 
  

                      

 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 

2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมีค่ากาํไรต่อหุ้น อยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.5 

- 0.7 บาท โดยสูงสุดอยูท่ี่ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2555 โดยมีค่ากาํไรต่อหุ้นอยูท่ี่ 0.71 บาท และตํ่าสุดอยู่

ท่ีไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2556 โดยมีค่าอยู่ท่ี 0.48 บาท ซ่ึงอยู่สูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วน

ราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ระดบัประมาณ 2 - 4 เท่า โดยสูงสุดอยู่ท่ี 3.61 

เท่า ในไตรมาสแรกของ ปี 2556 ซ่ึงตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E 

Ratio) มีลกัษณะค่าอตัราส่วนน้ี อยูร่ะดบัประมาณ 12 - 17 เท่า  และมีค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุดอยูท่ี่ไตร

มาสท่ี 1 ของปี 2556 โดยมีค่าอตัราส่วนอยูท่ี่ 16.92 เท่า ซ่ึงมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และไตร

มาสต่อจากนั้น ค่าอตัราส่วนน้ีมีแนวโนม้ลดลง 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรต่อหุน้ลดลงอยา่งต่อเน่ือง จากระดบั 0.7 บาท ค่อยๆลดลงมาตํ่าสุดในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 

เหลือเพียง 0.33 บาท เน่ืองจากในปี 2557 เป็นตน้มา บริษทัมีกาํไรสุทธิท่ีลดลงอย่างต่อเน่ือง แต่

ยงัคงถือว่ายงัคงพอมีความสามารถในการทาํกาํไรได้ แต่ตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วน

ราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีแนวโนม้ลดลง โดยลดลงจากสูงสุดท่ี 2.43 เท่า มาอยูต่ ํ่าสุดท่ี 0.84 

เท่า ในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558  และด้านอัตราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีแนวโน้มของ
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อัตราส่วนน้ีเพิ่มสูงข้ึน ค่อยๆเพิ่มข้ึนมาอยู่สูงสุดอยู่ท่ี  52.42 เท่า ในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 

เน่ืองจากบริษทัมีกาํไรสุทธิลดลงอย่างต่อเน่ืองตั้งแต่ ปี 2557 เป็นตน้มา จนติดลบในไตรมาสท่ี 4 

ของ ปี 2558  ซ่ึงในมุมมองของนักลงทุน ถือเป็นความเส่ียงท่ีจะซ้ือหุ้นหรือลงทุนในบริษทัและ

ราคาหุน้ท่ีแพงเกินความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทั ทาํใหร้าคาหุน้ของบริษทัปรับลดลง 

 

 
 

ภาพท่ี 4.43  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั MCOT 

   

 ส รุป ภาพ รวม ของมู ล ค่ าท างก ารตล าด  ข อง บ ริษัท  อส ม ท  จํากัด  (ม ห าชน ) 

ความสามารถในการทาํกาํไรมีแนวโนม้ลดลงเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล โดยลดลงจากระดบั

ประมาณ 0.5 - 0.7 บาท มาอยูท่ี่ระดบั 0.03 - 0.28 บาท ก่อนจะประสบภาวะขาดทุนในไตรมาสท่ี 4 

ของ ปี 2558 ค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีของบริษทัมีลกัษณะลดลง จากระดบัประมาณ 2 - 4 เท่า 

ในช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล และหลงัจากเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้วปรับ

ลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.84 - 2.43 เท่า และดา้นอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) มีค่าอตัราส่วน

เพิ่มสูงข้ึน จากระดบัประมาณ 11 - 17 เท่า จนสูงถึงระดบัประมาณ 52  เท่า 
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4.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.24  ค่า EM-Score ของ บริษทั MCOT 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 

1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 10.51 9.52 8.66 9.76 10.18 10.02 9.04 9.71 8.66 10.51 9.68 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย 

1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 7.28 6.61 6.44 6.70 6.83 6.99 7.02 7.07 6.44 7.28 6.87 

 

 ค่า EM-Score ของ บริษัท อสมท จาํกัด (มหาชน) อยู่ในเกณฑ์ท่ีปลอดภัยจากการ

ล้มละลาย (Safe Zone) โดยใน ปี 2555 – 2556 ท่ีซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

บริษทัมีค่า EM Score สูง และมีลักษณะข้ึนลงเป็นรอบโดยในไตรมาสท่ี 3 จะมีความเส่ียงของ

โอกาสลม้ละลายมากกวา่ไตรมาสอ่ืน ๆ โดยมีค่า EM Score อยูท่ี่ระดบัประมาณ 8.5 – 10.5 

 ต่ อ ม าใ น ปี  2557 – 2558 ซ่ึ ง เป็ น ช่ ว ง ท่ี เข้ าป ร ะ ก อ บ กิ จ ก าร ที วี ดิ จิ ต อ ล แ ล้ ว  

ค่า EM Score มีแนวโนม้ลดลงเล็กนอ้ย แสดงถึงความเส่ียงท่ีสูงข้ึนไม่มากนกั และยงัคงอยูใ่นระดบั

ปลอดภยัจากการลม้ละลาย โดยค่า EM Score ลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 6.6 – 7.3 

 

 
 

ภาพท่ี 4.44  ค่า EM-Score ของบริษทั MCOT 
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4.3 เป รียบ เทียบ การเค ลื่อน ไห วของอัต ราส่ วน ทางการเงิน กับ ค่ า EM-Score  

 ของบริษัท MCOT  

4.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

    ภาพท่ี 4.45 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score                   

ของบริษทั MCOT 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) พบวา่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า 

EM-Score มีดงัน้ี 

 อัตราส่วนทุนหมุนเวียน, อัตราส่วนเงินสด และอัตราการเคล่ือนไหวของเงินทุน

หมุนเวียนสุทธิ โดยท่ีมีลกัษณะการเคล่ือนไหวในรูปแบบเดียวกนั กล่าวคือ ในช่วงก่อนประกอบ

กิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีสภาพคล่องอยูใ่นเกณฑ์ดี แต่จะมีสภาพคล่องตํ่าในทุกไตรมาสท่ี 3 ของปี 

สอดคลอ้งกบัค่าความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีมีค่าตํ่าในทุกไตรมาสท่ี 3 เช่นกนั ต่อมาเม่ือเขา้

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมีสภาพคล่องลดตํ่าลงเล็กน้อย ซ่ึงค่อนขา้งสอดคลอ้งกบัค่า

EM-Score ท่ีมีค่าลดตํ่าลงเช่นกนั แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีโอกาสท่ีจะลม้ละลายสูงข้ึน แต่ยงัคงอยูใ่น

เกณฑท่ี์ปลอดภยัจากการลม้ละลาย ในขณะท่ีสภาพคล่องก็ลดตํ่าลงเช่นกนั 
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4.3.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.46  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน กับ   

                     ค่า EM-Score ของบริษทั MCOT 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินใดท่ีเคล่ือนไหว

ในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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4.3.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

          ภาพท่ี 4.47  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี กบั   

                              ค่า EM-Score ของบริษทั MCOT 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) พบวา่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะ

เดียวกนักบัค่า EM-Score คือ อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม  

 อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วมและอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

ท่ีมีหน้ีสินอยู่ในสัดส่วนท่ีน้อยเม่ือเทียบกบัสินทรัพยร์วมในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

แสดงให้เห็นวา่มีโครงสร้างทางการเงินท่ีแข็งแรง และมีค่าสูงข้ึนเล็กน้อยในทุกไตรมาสท่ี 3 ของปี 

ต่อมาเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีการก่อหน้ีสูงข้ึน ทาํใหค้่าอตัราส่วนมีแนวโนม้สูงข้ึน

เล็กน้อย ซ่ึงสอดคลอ้งไปในทางตรงกนัขา้มกบัค่า EM-Scoreท่ีมีค่าตํ่าลง ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงความ

เส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึน และความสามารถในการก่อหน้ีก็ลดลง 
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4.3.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.48    เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร กบั   

                      ค่า EM-Score ของบริษทั MCOT 

 

จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร

กบัค่า EM-Score ของบริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวใน

ลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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4.3.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.49    เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                       ของบริษทั MCOT 

 

จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า 

EM-Score ของบริษัท อสมท จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวใน

ลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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บริษทัที ่5  MONO  

 บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจํากดั (มหาชน)  

    

5.1  วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

5.1.1 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.25  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั MONO  

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน             13.79 12.39 12.39 13.79 13.09 2.71 

อตัราส่วนเงินสด             11.79 10.41 10.41 11.79 11.10 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
            12.79 11.39 11.39 12.79 12.09 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุน

หมุนเวยีนสุทธิ 
            0.12 0.13 0.12 0.13 0.12 0.44 

อตัราส่วนความสามารถในการ

จ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 
            0.40 -0.26 -0.26 0.40 0.07 0.21 

หลัง 2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 9.15 3.45 2.69 2.26 1.78 1.11 0.88 0.82 0.82 9.15 2.77   

อตัราส่วนเงินสด 7.63 2.71 1.90 1.36 0.88 0.28 0.22 0.19 0.19 7.63 1.90   

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
8.15 2.45 1.69 1.26 0.78 0.11 -0.12 -0.18 -0.18 8.15 1.77   

อตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุน

หมุนเวยีนสุทธิ 
0.18 0.25 0.35 0.49 0.76 4.18 -3.53 -2.80 -3.53 4.18 -0.02   

อตัราส่วนความสามารถในการ

จ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 
0.57 

-

0.03 
0.09 

-

0.04 
0.03 

-

0.16 
0.26 0.08 -0.16 0.57 0.10   

 

 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง แสดงแนวโน้มสภาพคล่องของ บริษทั โมโน เทคโนโลย ี

จาํกดั (มหาชน) โดยตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

บริษัทมีสภาพคล่องสูง เน่ืองจากเป็นช่วงท่ีบริษัทเพิ่งเข้าตลาดหลักทรัพย์ จึงต้องมีผลการ

ดาํเนินงานท่ีดี โดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวียน 12.39 – 13.79 เท่า, อตัราส่วนเงินสด 10.41 – 11.79 

เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 11.39 – 12.79 เท่า โดยทั้งสามอตัราส่วนแสดง

ให้เห็นวา่ บริษทัมีสินทรัพยห์มุนเวยีนและเงินสดสูงมาก เพียงพอต่อการชาํระหน้ีสินระยะสั้นไดดี้, 
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ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ อยูใ่นช่วง 0.12 – 0.13 เท่า แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมี

ยอดขายน้อยกว่าจาํนวนเงินทุนหมุนเวียนสุทธิและตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วน

ความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ในช่วง (-0.26) - 0.4 เท่า โดยวดัจาก

กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานของบริษทั แสดงให้เห็นวา่บริษทัมีแนวโนม้ท่ีจะขาดสภาพคล่อง

ได ้เน่ืองจากมีกระแสเงินสดท่ีไดจ้ากการดาํเนินงานนอ้ยและในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2556 บริษทัมี

กระแสเงินสดท่ีไดจ้ากการดาํเนินงานติดลบ   

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมี

แนวโน้มสภาพคล่องและยอดขายลดลง โดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนค่อยๆลดลงจาก 9.15 เท่า 

เหลือเพียง 0.82 เท่ า, อัตราส่วนเงินสด ลดลงจาก 7.63 เท่ า เหลือเพียง 0.19 เท่ า, อัตราการ

เคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ ลดลงจาก 8.15 เท่า เหลือเพียง -0.18 เท่า, ด้านอตัราส่วน

ยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ อยู่ในช่วง (-3.53) – 4.18 เท่า โดยในช่วงแรกอัตราส่วนน้ีมี

แนวโนม้สูงข้ึน เน่ืองมาจากเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิของบริษทัลดลง แต่สามารถทาํยอดขายไดสู้งข้ึน 

แต่ต่อมาเงินทุนหมุนเวียนสุทธิของบริษัทลดลงจนติดลบในท่ี 3 และ 4 ของ ปี 2558 ทําให้

อตัราส่วนน้ีติดลบ แสดงให้เห็นว่า บริษทัมีความเส่ียงเพิ่มข้ึนท่ีจะขาดสภาพคล่อง เน่ืองจากมี

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิน้อย, และอัตราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน มีค่า

อตัราส่วนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ (-0.16) - 0.57 เท่า 
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ภาพท่ี 4.50  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั MONO 

 

 สรุปภาพรวมดา้นสภาพคล่อง ของบริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อน

จะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556  บริษทัมีสภาพคล่องอยูใ่นระดบัสูง

กวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจากเป็นช่วงท่ีบริษทัเพิ่งเขา้ตลาดหลกัทรัพย ์ทาํให้ผลการดาํเนินงาน

และงบการเงินก่อนหนา้อยูใ่นเกณฑ์สูง ตามกาํหนดของตลาดหลกัทรัพย ์ต่อมาในปี 2557 - 2558 ท่ี

เขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ สภาพคล่องของบริษทัมีแนวโนม้ลดลง โดยเฉพาะในไตรมาสท่ี 

4 ของ ปี 2558 
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5.1.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.26  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั MONO 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการ

หมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 

            0.90 0.62 0.62 0.90 0.76 0.62 

อตัราการ

หมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 

            0.097 0.096 0.096 0.097 0.097 0.250 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการ

หมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 

0.300 0.143 0.111 0.115 0.112 0.107 0.099 0.112 0.099 0.300 0.137   

อตัราการ

หมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 

0.092 0.079 0.073 0.079 0.082 0.083 0.080 0.094 0.073 0.094 0.083   

 

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกัด 

(มหาชน) โดยตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทั

มียอดขาย ประมาณ 0.62 – 0.9 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพย์ถาวร แสดงให้เห็นว่าบริษัทมี

ยอดขายอยู่ในเกณฑ์ดีและมีประสิทธิภาพในการดาํเนินงานสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่อตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม มีค่าอยูร่ะดบัประมาณ 0.1 เท่า แสดงให้เห็นวา่ บริษทัใชสิ้นทรัพย์

รวมท่ีมีค่าสูง มาก่อใหเ้กิดยอดขายไดมี้ประสิทธิภาพตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ถึงแมจ้ะมียอดขาย

สูงแต่ก็ใชสิ้นทรัพยร์วมท่ีสูงดว้ยเช่นกนั 

 ต่อมาในปี 2557-2558 มีแนวโนม้ของค่าอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวรลดลง 

เน่ืองจากบริษทัมีการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรเพิ่มข้ึน และยอดขายมีแนวโนม้คงท่ี โดยค่าอตัราการ

หมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร ลดลงมาอยู่ท่ีระดบัประมาณ 0.1 – 0.3 เท่า และอตัราการหมุนเวียน

ของสินทรัพยร์วมมีแนวโนม้คงท่ี อยูท่ี่  0.07 - 0.09 เท่า แสดงให้เห็นวา่บริษทัยงัคงมีประสิทธิภาพ

ในการดาํเนินงานท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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ภาพท่ี 4.51 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั MONO 

 

 สรุปภาพรวมของประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน บริษัท โมโน เทคโนโลยี จาํกัด 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 บริษทัมีค่าอตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวรน้ีอยู่ระดบัสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ต่อมาในปี 2557 – 2558    

ท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัลงทุนในสินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโน้มของยอดขาย

เพิ่มข้ึนในอตัราท่ีนอ้ยกวา่ ทาํให้อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวรมีแนวโน้มลดลง และอตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีแนวโนม้ทรงตวั แสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการ

ใชป้ระโยชน์จากสินทรัพยไ์ดใ้นระดบัท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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5.1.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.27  อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั MONO 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม             0.077 0.078 0.077 0.078 0.078 0.360 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วนหน้ีสินรวม             0.084 0.085 0.084 0.085 0.084 0.720 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น                         

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

            0.923 0.922 0.922 0.923 0.922 0.640 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วนความสามารถ             158.69 108.75 108.75 158.69 133.72 2429.24 

ในการชาํระดอกเบ้ีย                         

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

            0.014 0.013 0.013 0.01 0.01 0.06 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

หลัง 2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 0.08 0.47 0.48 0.48 0.49 0.52 0.54 0.54 0.08 0.54 0.45   

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 0.08 0.87 0.91 0.93 0.96 1.10 1.15 1.18 0.08 1.18 0.90 
  

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น                       

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 
0.92 0.53 0.52 0.52 0.51 0.48 0.46 0.46 0.46 0.92 0.55 

  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราส่วนความสามารถ 83.83 
-

11.20 
1.30 -6.59 

-

10.40 

-

21.83 
-7.63 -0.34 -21.83 83.83 3.39 

  

ในการชาํระดอกเบ้ีย                       

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 
0.014 0.361 0.355 0.352 0.353 0.346 0.344 0.348 0.014 0.361 0.309 

  

ต่อสินทรัพยร์วม                         

 

 อัตราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษัท โมโน เทคโนโลยี จ ํากัด 

(มหาชน) โดยตั้ งแต่ไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วน

หน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม มีลกัษณะคงท่ี มีหน้ีสินค่อนขา้งน้อย โดยมีอตัราส่วนอยู่ท่ี 

0.08, 0.08 และ 0.013 เท่า ตามลาํดบั และอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม อยูท่ี่ 0.92 เท่า 
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ดงันั้นโดยรวมถือวา่มีหน้ีสินอยูใ่นสัดส่วนท่ีนอ้ยเม่ือเทียบกบัสินทรัพยแ์ละส่วนของเจา้ของ จึงถือ

ไดว้่ามีโครงสร้างทางการเงินท่ีดี, และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย อยูท่ี่หลกัร้อย 

เท่า แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรไดเ้พียงพอต่อการจ่ายดอกเบ้ีย 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยตั้งแต่ไตร

มาสท่ี 2 ของ ปี 2557  บริษทัมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนและมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน ทาํให้บริษทัมี

แนวโน้มของอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

และอตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม เพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า บริษทัมีความ

เส่ียงท่ีจะผิดนดัชาํระหน้ีเพิ่มข้ึนและสัดส่วนหน้ีสินปรับสูงข้ึนจนสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, ดา้น

อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วมมีแนวโน้มลดลง มาอยูท่ี่ 0.5 เท่า แสดงให้เห็นวา่ผูถื้อ

หุ้นได้รับประโยชน์จากสินทรัพย์รวมน้อยลงจนตํ่ ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอัตราส่วน

ความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย ท่ีมีแนวโน้มลดลงอย่างมาก และติดลบในหลายๆไตรมาส 

เน่ืองจากบริษทัมีกาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีลดลงและติดลบ จึงทาํให้เห็นวา่บริษทัมีความเส่ียง

สูงข้ึนท่ีจะผดินดัชาํระดอกเบ้ียจ่าย 

 

 
 

ภาพท่ี 4.52  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั MONO (1) 
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ภาพท่ี 4.53  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั MONO (2) 

  

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการก่อหน้ี ของ ของบริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 มีความสามารถใน

การก่อหน้ีอยูใ่นเกณฑ์ท่ีดีกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจากบริษทัมีระดบัหน้ีสินนอ้ยกวา่ส่วนของ

เจา้ของและมีสินทรัพยร์วม แต่ต่อมาเม่ือประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ในปี 2557-2558 บริษทัมี

หน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน เน่ืองจากการประมูลใบอนุญาตให้ดาํเนินการโทรทศัน์ระบบดิจิตอล  

ทาํใหมี้โครงสร้างทางการเงินท่ีมัน่คงนอ้ยลง 
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5.1.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.28  อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั MONO 

 

ก่อน 2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 
ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้             56.56 50.49 50.49 56.56 53.52 41.68 

ต่อยอดขาย                         

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ             31.63 19.70 19.70 31.63 25.66 15.37 

อตัราผลตอบแทน             2.51 0.86 0.86 2.51 1.68 4.80 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราผลตอบแทน             3.33 2.07 2.07 3.33 2.70 5.20 

ต่อส่วนของเจา้ของ                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 42.93 31.35 33.05 26.85 23.52 -5.56 15.23 17.24 -5.56 42.93 23.08   

ต่อยอดขาย                         

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
13.98 1.02 4.52 -5.86 -

14.61 

-

41.58 

-

21.40 

-

25.10 

-

41.58 

13.98 -

11.13 
  

อตัราผลตอบแทน 0.62 -0.69 -0.15 -1.21 -1.49 -3.69 -2.09 -0.56 -3.69 0.62 -1.16 
  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราผลตอบแทน 1.38 0.12 0.62 -0.89 -2.35 -7.33 -3.69 -5.30 -7.33 1.38 -2.18 
  

ต่อส่วนของเจา้ของ                       

 

 อัตราส่วนวดัความสามารถในการทํากําไร ของ บริษัท โมโน เทคโนโลยี จ ํากัด 

(มหาชน) โดยตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทั

มีความสามารถในการทาํกาํไรไดสู้งกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อ

ยอดขายอยูท่ี่ระดบัประมาณ 50 - 57% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยู่ท่ี 20 – 32% แสดงให้เห็นว่าใน 

2 ไตรมาสน้ี บริษทัมีการดาํเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพและบริหารตน้ทุนไดดี้ เม่ือเทียบกบัคู่แข่ง ดา้น

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) มีค่า

อตัราผลตอบแทนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.8 - 2.5% และ 2 - 3% ตามลาํดบั แสดงให้เห็นวา่บริษทัมี

บริหารสินทรัพย์รวมให้เกิดผลตอบแทนและสร้างผลตอบแทนให้ผูถื้อหุ้นได้ตํ่ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม เน่ืองจากบริษทัมีสินทรัพยร์วมสูง แต่ทาํกาํไรไดไ้ม่มากนกั 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรลดลง และตั้งแต่ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 จนถึง ปี 2558 บริษทัประสบภาวะขาดทุนสุทธิ 

เน่ืองจากมีค่าใชจ่้ายเพิ่มสูงข้ึน โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยูท่ี่ระดบัประมาณ (-5.5) 
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- 43% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ มีค่าอยู่ท่ี (-42) – 14% ด้านอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(ROA) และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของเจ้าของ (ROE) มีค่าอัตราผลตอบแทนน้ีอยู่ท่ีระดับ

ประมาณ (-0.4) – 0.6% และ (-7) – 1.4% ตามลาํดบั 

 

 
 

ภาพท่ี 4.54 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั MONO 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกดั 

(มหาชน) โดยในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมี

ความสามารถในการทาํกาํไรได้ดี เม่ือเทียบกบัยอดขาย แต่อตัราผลตอบแทนอยู่ในระดบัตํ่ากว่า

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นปีท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ ทาํ

ให้มีค่าใช้จ่ายเพิ่มสูงข้ึน ส่งผลให้แนวโน้มกาํไรลดลงและติดลบตั้งแต่ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 

แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีความสามารถในการแข่งขนัไม่ดีนกัและตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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5.1.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

 

ตารางท่ี  4.29  อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั MONO 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS)             0.07 0.05 0.05 0.07 0.06 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร 

(P/E) 

            13.48 12.07 12.07 13.48 12.78 19.50 

อตัราส่วนราคา             2.54 1.96 1.96 2.54 2.25 4.15 

ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.03 0.00 0.01 -0.01 -0.02 -0.06 -0.03 -0.04 -0.06 0.03 -0.02   

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร 

(P/E) 

1.58 3.21 21.37 179.55 496.12 600.61 N.A. N.A. 1.58 600.61 217.07 
  

อตัราส่วนราคา 1.57 1.71 4.06 3.96 3.80 4.21 3.32 2.78 1.57 4.21 3.18 

  ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

                      

 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกดั (มหาชน) โดยใน

ไตรมาสท่ี 3 และ 4 ของ ปี 2556  ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมีค่ากาํไรต่อ

หุ้น อยู่ท่ี 0.05 – 0.07 บาท, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ระดับ

ประมาณ 2 - 2.5 เท่า และอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีลกัษณะค่าอตัราส่วนน้ีค่อนขา้งคงท่ี 

อยูร่ะดบัประมาณ 12 - 13 เท่า ซ่ึงค่าเฉล่ียของทั้งสามอตัราส่วนมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรต่อหุ้นลดลงอยา่งต่อเน่ือง ค่อยๆลดลงมาจนติดลบตั้งแต่ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 เป็นตน้มา 

และมีค่าตํ่าสุดในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2558 โดยมีค่ากาํไรสุทธิติดลบท่ี  -0.06 บาท, อตัราส่วนราคา

ต่อมูลค่าตามบัญชี (P/BV) มีค่าอตัราส่วนน้ี อยู่ระดับประมาณ 1.57 - 4.21 เท่า โดยมีแนวโน้ม

เพิ่มข้ึน ในช่วงไตรมาสแรก ของ ปี 2557 ถึงไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2558 หลงัจากนั้นมีแนวโนม้ลดลง  

และดา้นอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีแนวโน้มของอตัราส่วนน้ีเพิ่มสูงข้ึน จากระดบั 1.5 

เท่า ค่อยๆ เพิ่มสูงข้ึนมาอยู่สูงสุดอยู่ท่ี 600.61 เท่า ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2558 เน่ืองจากบริษทัมี
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กาํไรสุทธิลดลงอยา่งต่อเน่ือง จนประสบภาวะขาดทุนทาํให้ค่าอตัราส่วนน้ีสูงข้ึนแบบกา้วกระโดด 

ซ่ึงต่อจากนั้นบริษทัก็ประสบภาวะขาดทุนอยา่งต่อเน่ืองทาํใหไ้ม่สามารถหาค่าได ้   

ซ่ึงในมุมมองของนกัลงทุน ถือเป็นความเส่ียงท่ีจะซ้ือหุ้นหรือลงทุนในบริษทั เน่ืองจากราคาหุ้นท่ี

แพงเกินความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทั ทาํใหร้าคาหุน้ในตลาดของบริษทัปรับลดลง 

 

 
 

ภาพท่ี 4.55 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั MONO (1) 

 

 
 

ภาพท่ี 4.56 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั MONO (2) 

   

 สรุปภาพรวมของมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกดั (มหาชน) 

ความสามารถในการทาํกาํไรมีแนวโนม้ลดลงเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล โดยลดลงจากระดบั

ประมาณ 0.05 - 0.07 บาท มาอยู่ท่ีระดบัประมาณ 0.03 บาท และตั้งแต่ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 
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บริษทัประสบภาวะขาดทุน ทาํให้กาํไรต่อหุ้นติดลบเป็นตน้มา, ค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีของ

บริษทัมีลกัษณะเพิ่มข้ึน จากระดบัประมาณ 2 - 2.5 เท่า ในช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

และหลังจากเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้วเพิ่มข้ึนมาอยู่ท่ีประมาณ 3 - 4 เท่า และด้าน

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) มีค่าอตัราส่วนเพิ่มสูงข้ึน จากประมาณ 12 - 13 เท่า ช่วงก่อนเข้า

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล และเพิ่มสูงข้ึนอย่างก้าวกระโดดเม่ือประกอบกิจการทีวีดิจิตอลในปี 

2557 - 2558 และเม่ือมีการขาดทุน ทาํใหไ้ตรมาส 3 และ 4 ของ ปี 2558 ไม่สามารถหาค่า P/E ได ้

5.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.30  ค่า EM-Score ของ บริษทั MONO 

 

ก่อน 2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score             21.77 20.98 20.98 21.77 21.38 

หลัง 2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 19.71 6.31 5.84 5.46 4.99 3.97 3.71 3.57 3.57 19.71 6.69 

 

ค่า EM-Score ของ บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) อยูใ่นเกณฑท่ี์

ปลอดภยัจากการลม้ละลาย (Safe Zone) โดยในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมีค่า EM Score สูง โดยมีค่า EM Score อยูท่ี่ระดบัประมาณ 21.38 

ต่อมาในปี 2557 – 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้  

ค่า EM Score มีแนวโนม้ลดลง แสดงถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีเพิ่มสูงข้ึน แต่ยงัคงอยูใ่น

ระดบัปลอดภยัจากการลม้ละลาย โดยในไตรมาสแรก ของ ปี 2557 ท่ีมีค่าอยูท่ี่ 19.7 และไตรมาส

ต่อมา มีค่าลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 3.5 – 6.3 
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ภาพท่ี 4.57    ค่า EM-Score ของบริษทั MONO 

 

5.3 เปรียบเทียบการเคลื่อนไหวของอัตราส่วนทางการเงินกบัค่า EM-Score ของบริษัท 

MONO  

5.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.58  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

       ของบริษทั MONO 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกดั (มหาชน) พบว่ามีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะ

เดียวกนักบัค่า EM-Score มีดงัน้ี 

 อัตราส่วนทุนหมุนเวียน, อัตราส่วนเงินสด และอัตราการเคล่ือนไหวของเงินทุน

หมุนเวียนสุทธิ โดยท่ีมีลกัษณะการเคล่ือนไหวในรูปแบบเดียวกนั กล่าวคือ ในช่วงก่อนประกอบ

กิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีสภาพคล่องอยูใ่นเกณฑ์สูง แต่มีแนวโนม้ลดลงเล็กนอ้ย สอดคลอ้งกบัค่า

EM-Score ท่ีมีค่าสูง แสดงถึงมีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายตํ่า ต่อมาเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอลแลว้ บริษทัมีสภาพคล่องลดตํ่าลงมาก ซ่ึงค่า EM-Score มีค่าลดตํ่าลงเช่นกนั แสดงให้เห็นวา่

บริษทัมีโอกาสท่ีจะลม้ละลายสูงข้ึน แต่ยงัคงอยูใ่นเกณฑท่ี์ปลอดภยัจากการลม้ละลาย   

5.3.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.59  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดําเนินงาน   

                       กบัค่า EM-Score ของบริษทั MONO 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินใด  

ท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 

5.3.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.60  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี  

            กบัค่า EM-Score ของบริษทั MONO 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) พบวา่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหว

ในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score คือ อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม  
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 อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ และ

อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม ท่ีเคล่ือนไหวไปในลกัษณะตรงกนัขา้มกบัค่า EM-

Score โดยท่ีมีหน้ีสินอยู่ในสัดส่วนท่ีน้อยเม่ือเทียบกบัสินทรัพยร์วมและส่วนของผูถื้อหุ้นในช่วง

ก่อนประกอบกิจการทีวดิีจิตอล และค่อนขา้งคงท่ี แสดงใหเ้ห็นวา่มีโครงสร้างทางการเงินท่ีแขง็แรง 

ต่อมาเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีการก่อหน้ีสูงข้ึน ทาํใหค้่าอตัราส่วนมีแนวโนม้สูงข้ึน 

ซ่ึงสอดคล้องกบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าตํ่าลง ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงความเส่ียงของโอกาสล้มละลายท่ี

สูงข้ึนเช่นเดียวกนั 

5.3.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.61  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร   

           กบัค่า EM-Score ของบริษทั MONO 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรกบั

ค่า EM-Score ของบริษัท โมโน เทคโนโลยี จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอัตราส่วนทางการเงินท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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5.3.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.62  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                     ของบริษทั MONO 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า EM-

Score ของบริษทั โมโน เทคโนโลยี จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหว

ในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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บริษทัที ่6  NMG  

 บริษทั เนช่ัน มลัติมเีดีย กรุ๊ป จํากดั (มหาชน)  

    

6.1  วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

6.1.1 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.31  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั NMG  

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 0.75 0.68 0.68 0.83 0.91 2.29 3.26 2.72 0.68 3.26 1.52 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 0.12 0.08 0.07 0.09 0.12 1.08 1.73 1.42 0.07 1.73 0.59 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
-0.25 -0.32 -0.32 -0.17 -0.09 1.29 2.26 1.72 -0.32 2.26 0.52 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
-1.48 -1.07 -1.08 -2.37 -4.93 0.49 0.34 0.36 -4.93 0.49 -1.22 0.44 

อตัราส่วนความสามารถใน

การจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 
0.09 0.05 0.07 0.04 0.12 0.13 0.12 -0.03 -0.03 0.13 0.07 0.21 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 2.03 1.47 1.48 1.55 1.53 1.55 1.61 1.70 1.47 2.03 1.62   

อตัราส่วนเงินสด 1.02 0.73 0.70 0.68 0.65 0.60 0.55 0.55 0.55 1.02 0.68   

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
1.03 0.47 0.48 0.55 0.53 0.55 0.61 0.70 0.47 1.03 0.62   

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.40 0.75 0.76 0.77 0.70 0.66 0.67 0.62 0.40 0.77 0.67   

อตัราส่วนความสามารถใน

การจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 
0.04 0.08 0.04 0.14 0.03 -0.04 0.01 -0.03 -0.04 0.14 0.03   

  

 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง แสดงแนวโนม้สภาพคล่องของ บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป 

จาํกดั (มหาชน) ในช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล โดยปี 2555 - ไตรมาสแรก ของ ปี 2556 

บริษัทมีสภาพคล่องตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีอัตราส่วนทุนหมุนเวียน ตํ่ากว่า 1 เท่า, 

อตัราส่วนเงินสดประมาณ 0.1 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิติดลบ โดยทั้ง

สามอตัราส่วนในช่วงแรกน้ี แสดงให้เห็นวา่ บริษทัมีสินทรัพยห์มุนเวียนและเงินสดไม่เพียงพอต่อ

การชาํระหน้ีสินระยะสั้นและอยูใ่นระดบัท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่ต่อมาตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 

และ 3 ของ ปี 2556 บริษทัมีสภาพคล่องท่ีเพิ่มสูงข้ึน จนมีสภาพคล่องท่ีอยูใ่นเกณฑท่ี์สูงกวา่ค่าเฉล่ีย
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อุตสาหกรรม ก่อนจะปรับลดลงเล็กน้อยในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2556, ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิมีทิศทางเดียวกนักบัสามอตัราส่วนแรก โดยเร่ิมมีสภาพคล่องท่ีดีข้ึนตั้งแต่

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2556 โดยกลบัมาอยูใ่นช่วง 0.3 - 0.5 เท่า แต่ยงัคงอยูใ่นเกณฑ์ท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน โดยวดัจากกระแสเงินสด

จากการดาํเนินงานของบริษทั ซ่ึงบริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีค่อนขา้งตํ่า เน่ืองจากมีกระแสเงินสดจาก

การดาํเนินงานตํ่า และในบางไตรมาสก็ติดลบ และอยูใ่นเกณฑท่ี์ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมี

แนวโนม้สภาพคล่องลดลงจากปี 2556 แต่มีค่าเฉล่ียของช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้สูง

กวา่ช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการฯ โดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 1.47 - 2 เท่า, อตัราส่วนเงินสด 0.5 

- 1 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ 0.47 - 1 เท่า ซ่ึงแสดงให้เห็นวา่บริษทัยงัคง

มีสภาพคล่องท่ีตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, ด้านอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ           

มีแนวโน้มเพิ่มข้ึนจากเดิม โดยอยู่ในช่วง 0.4 – 0.77 เท่า และมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนท่ีสูงกว่า

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่

ในช่วง (-0.04) - 0.14 เท่า แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีสภาพคล่องตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจาก

มีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานค่อนขา้งนอ้ย บางไตรมาสก็ติดลบ 
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ภาพท่ี 4.63  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั NMG 

 

 สรุปภาพรวมดา้นสภาพคล่อง ของบริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) ช่วง

ก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - ไตรมาสแรก ของ ปี 2556  บริษทัมีสภาพคล่อง

ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม มีเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิติดลบ ต่อมาในช่วงไตรมาสท่ี 2 และ 3 ของ ปี 

2556 บริษทัมีสภาพคล่องท่ีเพิ่มสูงข้ึน เน่ืองจากบริษทัออกหุ้นเพิ่มทุน และหลงัจากท่ีเขา้ประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอลแลว้ สภาพคล่องของบริษทัมีแนวโน้มลดลงจากท่ีเพิ่มสูงข้ึนในปี 2556 แต่ยงัคง

สูงกวา่ในช่วงปี 2555 
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6.1.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.32  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั NMG 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยถ์าวร 
0.34 0.29 0.31 0.32 0.31 0.31 0.31 0.30 0.29 0.34 0.31 0.62 

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยร์วม 
0.20 0.18 0.19 0.20 0.19 0.16 0.14 0.13 0.13 0.20 0.17 0.25 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยถ์าวร 
0.23 0.16 0.13 0.15 0.13 0.13 0.14 0.15 0.13 0.23 0.15   

อตัราการหมุนเวยีน

ของสินทรัพยร์วม 
0.10 0.10 0.09 0.10 0.08 0.08 0.09 0.10 0.08 0.10 0.09   

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลบริษทัมียอดขาย 

ประมาณ 0.29 – 0.34 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์

รวม เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร มีค่าอยูร่ะดบัประมาณ 0.1 

- 0.2 เท่า แสดงให้เห็นว่า บริษทัใช้สินทรัพยร์วมเพื่อก่อให้เกิดยอดขายไดมี้ประสิทธิภาพตํ่ากว่า

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 มีแนวโนม้ของค่าอตัราส่วนทั้งสองน้ีลดลงอีก เน่ืองจากบริษทั

มีการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและสินทรัพยร์วมเพิ่มมากข้ึน แต่ยอดขายมีค่อนขา้งคงท่ี โดยค่าอตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร ลดลงมาอยู่ท่ีระดับประมาณ 0.13 – 0.23 เท่า และอตัราการ

หมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อยู่ท่ี  0.08 - 0.1 เท่า เท่านั้น แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีประสิทธิภาพใน

การดาํเนินงานตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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ภาพท่ี 4.64  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั NMG 

 

 สรุปภาพรวมของประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั เนชั่น มลัติมีเดีย กรุ๊ป 

จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555 - 2556 บริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ี

อยู่ระดับตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ต่อมาในปี 2557 – 2558 ท่ีเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

บริษทัลงทุนในสินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโน้มของยอดขายค่อนขา้งทรงตวั ทาํให้อตัราการ

หมุนเวยีนของสินทรัพยถ์าวรและอตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีแนวโนม้ลดลง

อีก แสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการใชป้ระโยชน์จากสินทรัพยท่ี์ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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6.1.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.33  อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั NMG 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 
0.66 0.64 0.63 0.62 0.57 0.33 0.27 0.29 0.27 0.66 0.50 0.36 

ต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 
1.91 1.79 1.73 1.65 1.35 0.50 0.37 0.41 0.37 1.91 1.21 0.72 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.34 0.36 0.37 0.38 0.43 0.67 0.73 0.71 0.34 0.73 0.50 0.64 

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

2.87 3.42 3.51 3.83 5.35 5.56 8.83 3.15 2.87 8.83 4.56 2429.24 

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.137 0.104 0.083 0.139 0.136 0.102 0.093 0.082 0.082 0.139 0.110 0.060 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 
0.32 0.56 0.56 0.56 0.56 0.48 0.47 0.47 0.32 0.56 0.50 

  

  

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
0.48 1.28 1.28 1.25 1.26 0.92 0.90 0.89 0.48 1.28 1.03   

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.68 0.44 0.44 0.44 0.44 0.52 0.53 0.53 0.44 0.68 0.50   

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

1.94 1.97 3.60 2.18 2.39 -1.34 1.51 0.50 -1.34 3.60 1.59   

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.074 0.334 0.327 0.326 0.327 0.249 0.251 0.246 0.074 0.334 0.267   

  

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุ๊ป จาํกัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล อตัราส่วน

หน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีลกัษณะสูงในปี 2555 

และมีแนวโน้มลดลงในปี 2556 โดยมีอตัราส่วนอยู่ท่ีประมาณ 0.27 – 0.66 เท่า และอตัราส่วน
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หน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อยูท่ี่ 0.37 – 1.9 เท่า โดยในปี 2555 บริษทัมีหน้ีสินสูง แต่ในปี 2556 

บริษทัมีสินทรัพยร์วมและส่วนของเจา้ของเพิ่มข้ึน ทาํให้อตัราส่วนลดลง ซ่ึงค่าเฉล่ียของอตัราส่วน

น้ีอยู่ในเกณฑ์ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม           

มีลักษณะค่อนข้างคงท่ี อยู่ท่ีประมาณ 0.08 – 0.14 เท่า ซ่ึงบริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีสูงกว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม, อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม อยู่ท่ี 0.34 – 0.73 เท่า แสดงให้เห็นวา่ผู ้

ถือหุ้นได้รับประโยชน์จากสินทรัพยร์วม เฉล่ียแลว้อยู่ในเกณฑ์ตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และ

อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีบริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรไดเ้พียงพอต่อ

ดอกเบ้ียจ่าย แต่มีค่าอตัราส่วนค่อนขา้งนอ้ยเม่ือเทียบกบัคู่แข่ง โดยอยูใ่นระดบัเพียง 2.87 – 8.83 เท่า 

เท่านั้น แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีหน้ีสินและภาระดอกเบ้ียจ่ายสูง 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยเร่ิมตั้งแต่

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557  บริษทัมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตน และมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน ทาํให้

บริษทัมีแนวโนม้ของอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อ

หุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม เพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า บริษทัมี

ความเส่ียงท่ีจะผิดนดัชาํระหน้ีไดเ้พิ่มข้ึน ต่อมาให้ ปี 2558 มีแนวโน้มท่ีดีข้ึน เน่ืองจากมีอตัราส่วน

ทั้งสามน้ีลดลง, ดา้นอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วมมีแนวโนม้ลดลง แต่ยงัอยูใ่นเกณฑ์

ท่ีสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีมีแนวโนม้ลดลง 

และติดลบในไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2558 เน่ืองจากบริษทัมีกาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีติดลบ และ

ในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 บริษทัมีภาระดอกเบ้ียจ่ายสูง 
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ภาพท่ี 4.65  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั NMG 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั 

(มหาชน) ในปี 2555 บริษทัมีสัดส่วนของหน้ีสินสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และมีแนวโน้มลดลง

ในปี 2556 แต่ต่อมาเม่ือประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้วในปี 2557 - 2558 บริษัทมีหน้ีสินไม่

หมุนเวียนเพิ่มข้ึน เน่ืองจากการประมูลใบอนุญาตให้ดาํเนินการโทรทศัน์ระบบดิจิตอล  จึงทาํให้มี

สัดส่วนของหน้ีสินสูงข้ึน และมีความเส่ียงท่ีจะผดินดัชาํระหน้ีไดเ้พิ่มข้ึน 
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  6.1.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.34  อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั NMG 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไร

ขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

38.83 40.77 38.35 38.75 40.14 41.77 40.33 33.86 33.86 41.77 39.10 41.68 

                        

อตัราส่วนกาํไร

สุทธิ 

6.25 8.11 7.77 7.66 11.36 10.80 11.13 3.92 3.92 11.36 8.37 15.37 

อตัราผลตอบแทน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

2.72 2.70 2.58 2.72 3.34 2.68 2.20 0.76 0.76 3.34 2.46 4.80 

                        

อตัราผลตอบแทน 

ต่อส่วนของเจา้ของ 

3.54 4.13 4.09 3.96 4.92 2.39 2.05 0.72 0.72 4.92 3.22 5.20 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไร

ขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

34.24 31.58 30.81 24.46 24.81 19.45 25.78 35.72 19.45 35.72 28.36   

                      
  

อตัราส่วนกาํไร

สุทธิ 

2.44 0.67 4.73 1.98 1.91 5.81 4.06 -7.45 -7.45 5.81 1.77 
  

อตัราผลตอบแทน 0.56 0.54 0.65 0.26 0.06 -0.67 0.13 -0.22 -0.67 0.65 0.16 
  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราผลตอบแทน 0.37 0.12 0.93 0.43 0.37 0.93 0.71 -1.37 -1.37 0.93 0.31 
  

ต่อส่วนของเจา้ของ                       

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั เนชั่น มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษัทมี

ความสามารถในการทาํกาํไรเทียบกบัยอดขาย อยู่ในระดบัตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีค่า

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยู่ท่ีระดับประมาณ 33.86 – 41.77% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ            

อยู่ท่ี 3.92 – 11.36% แสดงให้เห็นวา่ใน 2 ปีน้ี บริษทัมีการดาํเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพและบริหาร

ตน้ทุนได้ไม่ดีนัก เม่ือเทียบกบัคู่แข่ง ด้านอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.76 – 3.34% 

และ 0.72 – 4.92% ตามลาํดบั แสดงให้เห็นวา่บริษทัมีบริหารสินทรัพยร์วมให้เกิดผลตอบแทนและ



138 

 

สร้างผลตอบแทนให้ผูถื้อหุ้นได้ตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจากบริษัทมีสินทรัพย์รวม

ค่อนขา้งสูง แต่ทาํกาํไรไดไ้ม่มากนกั 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล มีแนวโน้มของ

กาํไรลดลง และขาดทุนในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 เน่ืองจากมีค่าใชจ่้ายเพิ่มสูงข้ึน โดยท่ีบริษทัมีค่า

อัตราส่วนกําไรขั้นต้นต่อยอดขายอยู่ท่ี  19.45 – 35.72% และอัตราส่วนกําไรสุทธิ อยู่ท่ีระดับ

ประมาณ (-7.45) – 5.81% ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทน

ต่อส่วนของเจ้าของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยู่ท่ี (-0.67) – 0.65% และ (-1.37) – 0.93% 

ตามลาํดบั 

 

 
 

ภาพท่ี 4.66 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั NMG 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555 - 2556 บริษทัมีความสามารถในการ

ทาํกาํไรและบริหารตน้ทุนได้ตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นปีท่ีเขา้

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ทาํให้มีค่าใชจ่้ายเพิ่มข้ึน ส่งผลให้แนวโนม้กาํไรลดลงและติดลบในไตร

มาสท่ี 4 ของ ปี 2558 แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรไดไ้ม่ดีนกั และยงัคงตํ่า

กวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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6.1.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

 

ตารางท่ี  4.35  อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั NMG 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.029 0.035 0.036 0.037 0.052 0.025 0.025 0.008 0.008 0.052 0.031 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อ

กาํไร (P/E) 

4.36 6.32 8.08 6.95 10.58 20.12 14.57 16.13 4.36 20.12 10.89 19.50 

อตัราส่วนราคา 

ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

0.53 0.72 0.95 1.03 1.59 1.68 1.14 1.18 0.53 1.68 1.10 4.15 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 
0.004 0.001 0.011 0.005 0.004 0.010 0.008 -

0.015 

-

0.015 

0.011 0.004 
  

อตัราส่วนราคาต่อ

กาํไร (P/E) 

18.82 33.38 56.98 81.62 94.90 76.52 65.04 68.74 18.82 94.90 62.00 
  

อตัราส่วนราคา 

ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

1.02 1.14 1.22 1.50 1.76 1.84 1.50 1.37 1.02 1.84 1.42 

                        

 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน)  โดย

ในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล กาํไรต่อหุ้น มีแนวโน้ม

เพิ่มข้ึนในช่วงไตรมาสแรกของปี 2555 จนมาสูงสุดอยูท่ี่ไตรมาสท่ี 1 ของปี 2556 โดยมีค่ากาํไรต่อ

หุ้นอยู่ท่ี  0.05 บาท ซ่ึงจะเห็นว่าบริษัทมีค่ากําไรสุทธิต่อหุ้นไม่มากนักเม่ือเทียบกับค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม และต่อจากนั้นก็มีแนวโนม้ลดลงอีกดว้ย, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV)  

มีการเคล่ือนไหวไม่มากนัก โดยอยู่ท่ีระดับประมาณ 0.53 – 1.68 เท่า โดยในปี 2555 - 2556 ค่า

อตัราส่วนน้ีมีแนวโน้มเพิ่มสูงข้ึนจาก 0.53 เท่า ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2555 มาสูงสุดอยูท่ี่ 1.68 

เท่า ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2556 หลงัจากนั้นมีแนวโน้มลดลง และอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E 

Ratio) มีแนวโน้มเพิ่มข้ึน จากไตรมาสแรก ของปี 2555 มีค่าอตัราส่วนน้ี 4.36 เท่า และค่อยๆปรับ

เพิ่มข้ึนจนมีค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุดอยู่ท่ีไตรมาสท่ี 2 ของปี 2556 โดยมีค่าอตัราส่วนอยู่ท่ี 20.12 เท่า 

ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นถึงบริษทัเป็นท่ีสนใจในการลงทุนเพิ่มข้ึน 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรต่อหุ้นลดลงต่อ จนมาตํ่าสุดในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 ท่ีติดลบ -0.01 บาท เน่ืองจากใน       
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ไตรมาสน้ีบริษทัประสบภาวะขาดทุน, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีแนวโน้มคงท่ี 

โดยอยู่ท่ี 1.02 – 1.84 เท่า และดา้นอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีแนวโน้มของอตัราส่วนน้ี

เพิ่มสูงข้ึนเร่ือย ๆ โดยสูงสุดอยูท่ี่ 94.9 เท่า ในไตรมาสท่ี 1 ของปี 2558 ซ่ึงหมายถึงการมีราคาหุ้นท่ี

แพงเกินจริง ทาํให้นกัลงทุนไม่กลา้ท่ีจะเขา้มาซ้ือหุน้ของบริษทั เน่ืองจากบริษทัทาํกาํไรไดล้ดลงจน

ขาดทุนในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 แต่ขณะเดียวกนัราคาหุ้นในตลาดของบริษทัมีการปรับเพิ่มข้ึน

จากระดบัราคา 0.4 - 1.77 บาท ในปี 2555 - 2556 มาอยูท่ี่ 1.17 - 2 บาท 

 

 
 

ภาพท่ี 4.67 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั NMG 

   

 สรุปภาพรวมของมูลค่าทางการตลาด ของ บริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุ๊ป จํากัด 

(มหาชน)  ความสามารถในการทาํกาํไรมีแนวโนม้ลดลงตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2556 เป็นตน้มา 

จนมาติดลบในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 อยู่ท่ี  -0.015 บาท ด้านอัตราส่วนราคาต่อกําไร (P/E)           
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มีแนวโน้มของค่าอตัราส่วนเพิ่มสูงข้ึนจากไตรมาสแรก ของปี 2555 ท่ีมีค่าอตัราส่วนน้ี 4.36 เท่า 

เพิ่มสูงสุดท่ีไตรมาสแรก ของปี 2558  มาอยูสู่งถึง 94.9 เท่า แต่หลงัจากนั้นมีการปรับลดลง มาอยูท่ี่

ระดบัประมาณ 65 - 76 เท่า และค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีของบริษทัมีแนวโนม้เพิ่มข้ึน จาก 0.53 

เท่า ในปี 2555 มาสูงสุดอยูท่ี่ 1.84 เท่า ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2558 

6.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.36  ค่า EM-Score ของ บริษทั NMG 

 

ก่อน 

ประกอบกจิการ

ทีวดีจิิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลีย่ 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 2.59 2.43 3.07 3.78 4.38 7.82 9.23 8.64 2.43 9.23 5.24 

หลงั 

ประกอบกจิการ

ทีวดีจิิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลีย่ 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 7.57 5.04 5.11 5.20 5.17 5.43 5.57 5.73 5.04 7.57 5.60 

 

 ค่า EM-Score ของ บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อนเขา้ประกอบ

กิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555 – 2556 บริษทัมีค่า EM Score อยูใ่น Gray Zone คือช่วงท่ียงัไม่แน่นอน 

(กิจการอาจจะลม้ละลายหรือไม่ลม้ละลายก็ได)้ โดยมีค่า 2.59 และ 2.45 ในไตรมาสท่ี 1 และ 2 ของ 

ปี 2555 ตามลําดับ หลังจากนั้ นมีแนวโน้มของ ค่า EM Score  เพิ่มข้ึน และข้ึนมาอยู่ในเกณฑ ์         

ท่ีปลอดภยัจากการลม้ละลาย หรือ Safe Zone โดยมีค่า EM Score อยูท่ี่ 3.07 – 9.23  

 ต่อม าใน ปี  2557 - 2558 ซ่ึ ง เป็ น ช่ วงท่ี เข้าป ระก อบ กิ จก ารที วี ดิ จิตอล แล้ว  ค่ า  

EM Score มีแนวโน้มลดลงจาก ปี 2556 แสดงถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึน แต่ยงัคง

อยูใ่นระดบัปลอดภยัจากการลม้ละลาย โดยมีการเปล่ียนแปลงลดลงมาอยูท่ี่ระดบั 5.04 – 7.57 
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ภาพท่ี 4.68  ค่า EM-Score ของบริษทั NMG 

 

6.3 เป รียบ เทียบ การเค ลื่อน ไห วของอัต ราส่ วน ทางการเงิน กับ ค่ า EM-Score  

ของบริษัท NMG  

6.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.69 เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

          ของบริษทั NMG  
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) พบวา่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะ

เดียวกนักบัค่า EM-Score มีดงัน้ี 

 อตัราส่วนทุนหมุนเวียน และอตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ โดยมี

ลกัษณะการเคล่ือนไหวในรูปแบบเดียวกนั กล่าวคือ ก่อนประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในช่วงปี 2555 

ถึงไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2556 บริษทัมีสภาพคล่องตํ่า แต่สามารถกลบัมามีสภาพคล่องท่ีดีข้ึนในไตร

มาสต่อมาได ้สอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีแนวโนม้สูงข้ึน จนถึงไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2556  ต่อมา

เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมีแนวโน้มสภาพคล่องลดตํ่าลงและเร่ิมทรงตวัตั้งแต่

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557 เป็นต้นไป ซ่ึงสอดคล้องกับค่า EM-Score ท่ีมีค่าลดตํ่าลง และทรงตวั 

แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีโอกาสท่ีจะล้มละลายสูงข้ึน แต่ยงัคงอยู่ในเกณฑ์ท่ีปลอดภัยจากการ

ลม้ละลาย และเป็นการปรับตวัท่ีดีข้ึนเม่ือเทียบกบัปี 2555 

  6.3.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.70  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

 กบัค่า EM-Score ของบริษทั NMG 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงิน

ใดท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 

6.3.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.71  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี  

                    กบัค่า EM-Score ของบริษทั NMG 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุ๊ป  จํากัด (มหาชน) พบว่ามีอัตราส่วนทางการเงินท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score คือ อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม 

และมีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วมกับอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ท่ีมี
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ลกัษณะการเคล่ือนไหวไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัค่า EM-Score โดยในปี 2556 บริษทัมีสินทรัพย์

รวมเพิ่มข้ึน ทาํให้อตัราส่วนลดลง แสดงให้เห็นวา่มีโครงสร้างทางการเงินท่ีแข็งแรงข้ึน ต่อมาเม่ือ

เขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีการก่อหน้ีสูงข้ึน ทาํให้ค่าอตัราส่วนมีแนวโนม้สูงข้ึน และเร่ิม 

มีการปรับตวัดีข้ึนใน ปี 2558 เล็กน้อย ซ่ึงสอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าตํ่าลง ซ่ึงแสดงให้เห็น

ถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึนเช่นเดียวกนั 

6.3.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.72  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร   

                     กบัค่า EM-Score ของบริษทั NMG 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรกบั

ค่า EM-Score ของบริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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6.3.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.73  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                      ของบริษทั NMG 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า EM-

Score ของบริษัท เนชั่น  มัลติมี เดีย ก รุ๊ป  จํากัด (มหาชน) พบว่าไม่ มีอัตราส่วนทางการเงิน                  

ท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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บริษทัที ่7  RS  

 บริษทั อาร์เอส จํากดั (มหาชน)  

    

7.1  วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

  7.1.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.37  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั RS  

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 2.02 1.66 1.48 1.39 1.47 1.56 1.47 1.32 1.32 2.02 1.55 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 0.40 0.35 0.13 0.29 0.23 0.35 0.47 0.44 0.13 0.47 0.33 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
1.02 0.66 0.48 0.39 0.47 0.56 0.47 0.32 0.32 1.02 0.55 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.99 1.33 1.79 1.69 1.61 1.44 1.80 2.44 0.99 2.44 1.64 0.44 

อตัราส่วนความสามารถ

ในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวยีน 

-

0.04 
0.12 

-

0.02 
0.15 0.07 0.21 0.41 0.20 

-

0.04 
0.41 0.14 0.21 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 1.07 1.09 1.22 1.24 1.30 0.89 0.95 1.02 0.89 1.30 1.10   

อตัราส่วนเงินสด 0.18 0.26 0.35 0.28 0.39 0.12 0.38 0.40 0.12 0.40 0.30   

อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.07 0.09 0.22 0.24 0.30 

-

0.11 

-

0.05 
0.02 

-

0.11 
0.30 0.10   

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
8.57 8.75 3.77 2.94 2.13 

-

4.96 

-

9.17 
30.95 

-

9.17 
30.95 5.37   

อตัราส่วนความสามารถ

ในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวยีน 

-

0.04 
0.25 0.46 0.01 0.12 

-

0.03 
0.37 0.19 

-

0.04 
0.46 0.17   

 

 อัตราส่วนวดัสภาพคล่อง แสดงแนวโน้มสภาพคล่องของ บริษัท อาร์เอส จาํกัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษัทมี

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 1.32 - 2 เท่า, อตัราส่วนเงินสด 0.13 – 0.47 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 0.32 – 1 เท่า โดยทั้ งสามอตัราส่วนแสดงให้เห็นว่า บริษัทมีสินทรัพย์
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หมุนเวียนเพียงพอต่อการชาํระหน้ีสินระยะสั้ นได้ แต่อยู่ในระดบัท่ีตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, 

ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ อยูใ่นช่วง 1 – 2.44 เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษทัมี

ยอดขายสูง และมากกวา่จาํนวนเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ แสดงใหเ้ห็นถึงบริษทัมีประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานท่ีสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 

อยู่ในช่วง (-0.04) - 0.41 เท่า ซ่ึงเฉล่ียแล้วตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แสดงให้เห็นว่าบริษัทมี

แนวโน้มท่ีจะขาดสภาพคล่องได ้ เน่ืองจากมีกระแสเงินสดท่ีไดจ้ากการดาํเนินงานน้อย และบาง

ไตรมาสติดลบ 

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมี

แนวโน้มสภาพคล่องลดลงโดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเหลือเพียง 0.89 – 1.3 เท่า, อตัราส่วนเงิน

สด 0.1 – 0.4 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ (-0.11) – 0.3 เท่า แสดงให้เห็นวา่ 

บริษทัมีสภาพคล่องค่อนขา้งนอ้ย, ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ ลดลงจาก 8.75 

เท่า ในไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557 มาอยูต่ ํ่าสุดท่ี -9.17 เท่า ในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2558  เน่ืองมาจาก

เงินทุนหมุนเวยีนสุทธิของบริษทัมีค่าติดลบ และกลบัเพิ่มสูงข้ึน ในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 มาอยู่

ท่ี 30.95 เท่า เน่ืองจากมียอดขายเพิ่มข้ึน แต่มีเงินทุนหมุนเวียนสุทธิค่อนขา้งน้อย, และอตัราส่วน

ความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน ท่ีไม่ได้มีการเปล่ียนแปลงไปจากก่อนเข้าประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอลมากนกั ยงัคงมีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานน้อยและติดลบในบางไตรมาส 

โดยบริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ (-0.04) - 0.46 เท่า   
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ภาพท่ี 4.74  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั RS 
 

 สรุปภาพรวมด้านสภาพคล่อง ของบริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อนจะเข้า

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556  บริษัทมีสภาพคล่องอยู่ในระดับตํ่ ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม โดยถือเงินสดค่อนขา้งน้อย ต่อมาในปี 2557 - 2558 ท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล

แลว้ บริษทัมีสภาพคล่องลดลงและมีความเส่ียงท่ีจะขาดสภาพคล่องไดเ้พิ่มข้ึน แต่บริษทัมีแนวโนม้

ของยอดขายเพิ่มข้ึน ทาํใหอ้ตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวยีนสุทธิ และอตัราส่วนความสามารถ

ในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวยีนมีแนวโนม้เพิ่มข้ึน 
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7.1.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.38  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั RS 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.89 0.95 0.98 0.81 0.71 0.72 0.81 0.89 0.71 0.98 0.84 0.62 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 
0.32 0.35 0.37 0.31 0.29 0.31 0.34 0.37 0.29 0.37 0.33 0.25 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย   

1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยถ์าวร 
0.49 0.60 0.42 0.32 0.26 0.28 0.28 0.42 0.26 0.60 0.38   

อตัราการหมุนเวยีนของ

สินทรัพยร์วม 
0.24 0.35 0.26 0.20 0.17 0.18 0.18 0.25 0.17 0.35 0.23   

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั อาร์เอส จาํกัด (มหาชน)   

โดยในช่วง ปี 2555-2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลบริษทัมียอดขาย ประมาณ 

0.7 - 1 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร และ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อยู่ระดบั

ประมาณ 0.29 – 0.37 เท่า แสดงใหเ้ห็นวา่ บริษทัใชสิ้นทรัพยถ์าวรและสินทรัพยร์วม เพื่อก่อใหเ้กิด

ยอดขายไดมี้ประสิทธิภาพสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ค่าอตัราส่วนทั้งสองน้ีมีแนวโน้มลดลง เน่ืองจากบริษทัมีการ

ลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและสินทรัพยร์วมเพิ่มมากข้ึน โดยค่าอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์

ถาวร ลดลงมาตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม มาอยู่ท่ี 0.26 – 0.6 เท่า และอตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วม อยูท่ี่  0.17 – 0.35 เท่า 
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ภาพท่ี 4.75 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั RS 

 

 สรุปภาพรวมของประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) 

ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555-2556 บริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูร่ะดบัท่ีสูงกวา่

คู่แข่ง มีการบริหารสินทรัพยไ์ดดี้ ต่อมาในปี 2557 – 2558 ท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทั

ลงทุนในสินทรัพย์เพิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโน้มของยอดขายคงท่ี ทาํให้อัตราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยถ์าวรและอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีแนวโน้มลดลง ดงันั้นจาก

กราฟ แสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการใชป้ระโยชน์จากสินทรัพยดี์ และมีความสามารถในการ

แข่งขนัสูง 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



152 

 

7.1.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.39  อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั RS 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 
0.34 0.42 0.46 0.49 0.44 0.45 0.46 0.47 0.34 0.49 0.44 0.36 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
0.51 0.72 0.84 0.98 0.78 0.83 0.86 0.90 0.51 0.98 0.80 0.72 

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.66 0.58 0.54 0.51 0.56 0.55 0.54 0.53 0.51 0.66 0.56 0.64 

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

399.53 155.63 40.03 25.80 20.22 36.15 33.70 25.01 20.22 399.53 92.01 2429.24 

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.021 0.047 0.034 0.057 0.051 0.087 0.063 0.031 0.021 0.09 0.05 0.06 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย 

  

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 
0.46 0.68 0.65 0.63 0.63 0.64 0.66 0.64 0.46 0.68 0.63 

  

  

อตัราส่วนหน้ีสินรวม 

ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
0.85 2.13 1.86 1.74 1.72 1.78 1.95 1.80 0.85 2.13 1.73   

อตัราส่วนส่วนของ

เจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.54 0.32 0.35 0.37 0.37 0.36 0.34 0.36 0.32 0.54 0.37   

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระดอกเบ้ีย 

-3.63 7.70 51.80 12.43 
-

10.92 
4.45 10.46 2.69 

-

10.92 
51.80 9.37   

อตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.03 0.32 0.34 0.35 0.36 0.29 0.26 0.25 0.03 0.36 0.27   

  

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อ

สินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ีและมีสัดส่วน

ของหน้ีสินสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม  โดยมีอัตราส่วนอยู่ท่ีประมาณ 0.34 – 0.5 เท่า และ
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อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อยู่ท่ี 0.5 – 0.98 เท่า, อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อ

สินทรัพยร์วม มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ี อยูท่ี่ประมาณ 0.02 – 0.09 เท่า แสดงใหเ้ห็นวา่ ไม่มีความเส่ียง

ในการผิดนัดชําระหน้ีระยะยาว เพราะมีค่าอัตราส่วนน้ีตํ่า และตํ่ ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, 

อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพย์รวม อยู่ท่ี 0.5 – 0.66 เท่า แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นได้รับ

ประโยชน์จากสินทรัพยร์วมอยูใ่นระดบัท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถ

ในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีบริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรไดแ้ละสูงกวา่ดอกเบ้ียจ่าย ดงันั้นบริษทั

จึงมีอตัราส่วนน้ีสูง เป็นหลักร้อยเท่า แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามารถสูง ในการทาํกาํไร          

ให้เพียงพอต่อการจ่ายดอกเบ้ีย แต่ในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2555 บริษทัมีดอกเบ้ียจ่ายเพิ่มข้ึน ทาํให้มี

ค่าอตัราส่วนน้ีลดลงเหลือเพียง 20 – 40 เท่า 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยเร่ิมตั้งแต่

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557  บริษทัมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนและมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน ทาํให้

บริษทัมีแนวโนม้ของอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อ

หุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม เพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่า บริษัท                

มีความเส่ียงท่ีจะผดินดัชาํระหน้ีเพิ่มข้ึน, ดา้นอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วมมีแนวโนม้

ลดลงเล็กน้อย มาอยู่ท่ี 0.32 – 0.54 เท่า แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยร์วม

นอ้ยลงเล็กนอ้ย และยงัคงอยูใ่นเกณฑท่ี์ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถใน

การชาํระดอกเบ้ีย ท่ีบริษทัประสบภาวะขาดทุนก่อนหักดอกเบ้ียจ่ายและภาษี ใน ไตรมาสแรก ของ 

ปี 2557 และ ปี 2558 จึงทาํใหเ้ห็นวา่บริษทัเร่ิมมีความเส่ียงในการชาํระดอกเบ้ียจ่ายเพิ่มข้ึน 

 

 
 

ภาพท่ี 4.76  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั RS (1) 
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ภาพท่ี 4.77  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั RS (2) 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) ช่วง

ก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555-2556 มีความสามารถในการก่อหน้ีอยู่ในเกณฑ์

ปานกลาง เน่ืองจากบริษทัมีระดับหน้ีสินสูง และต่อมาเม่ือประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้วในปี 

2557-2558 บริษทัมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน เน่ืองจากการประมูลใบอนุญาตให้ดาํเนินการ

โทรทศัน์ระบบดิจิตอล  ทาํใหบ้ริษทัมีโครงสร้างทางการเงินไม่ค่อนแขง็แรงนกั 
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7.1.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.40  อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั RS 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

31.65 36.18 33.78 38.35 40.65 43.13 39.60 34.41 31.65 43.13 37.22 41.68 

                        

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 9.41 12.80 9.15 7.27 9.38 13.81 13.60 8.81 7.27 13.81 10.53 15.37 

อตัราผลตอบแทน 3.39 5.99 5.40 2.29 3.89 5.23 5.68 3.44 2.29 5.99 4.41 4.80 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราผลตอบแทน 4.56 7.19 6.16 4.20 4.93 7.45 8.57 5.83 4.20 8.57 6.11 5.20 

ต่อส่วนของเจา้ของ                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 22.92 28.68 46.18 25.38 19.39 26.06 28.31 32.89 19.39 46.18 28.73   

ต่อยอดขาย                         

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ -0.83 6.60 21.67 4.20 -5.14 6.31 3.23 7.53 -5.14 21.67 5.45   

อตัราผลตอบแทน -0.76 3.83 7.14 0.98 -0.99 0.34 0.80 2.93 -0.99 7.14 1.78 
  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราผลตอบแทน -0.37 5.76 15.84 2.36 -2.41 3.31 1.64 5.41 -2.41 15.84 3.94 
  

ต่อส่วนของเจา้ของ                       

 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) โดย

ในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีความสามารถในการ

ทาํกาํไรไดสู้งเม่ือเทียบกบัยอดขาย โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยูท่ี่ระดบัประมาณ 

32 - 43% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยู่ท่ี 7 – 14% แต่ค่าเฉล่ียของทั้งสองอตัราส่วนตํ่ากว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของ

เจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยู่ท่ีระดบัประมาณ 2.29 - 6% และ 4.2 – 8.5% ตามลาํดบั 

โดยท่ีค่าเฉล่ียของอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีแนวโนม้ของ

กาํไรลดลงและ ขาดทุนในไตรมาสแรก ของ ปี 2557 และ ปี 2558 แต่หลงัจากนั้นก็กลบัมาทาํกาํไร

ได ้แต่เน่ืองจากบริษทัมีค่าใชจ่้ายเพิ่มสูงข้ึน และคู่แข่งท่ีมากข้ึน ค่าอตัราส่วนจึงปรับลดลง โดยมีค่า

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยูท่ี่ระดบัประมาณ 19 - 46% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยูท่ี่ (-5) 
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– 22% ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ 

(ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยูท่ี่ระดบัประมาณ (-1) – 7% และ (-2) – 16% ตามลาํดบั 

 
 

ภาพท่ี 4.78 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั RS 

 

 สรุปภาพรวมของความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) 

ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556 บริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไร

และบริหารตน้ทุนได้ตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่มีอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมอยู่ใน

ระดบัท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นปีท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล ทาํให้มีค่าใชจ่้ายสูง ทาํใหมี้กาํไรลดลงและติดลบในไตรมาสท่ี 1 ของทั้ง ปี 2557 และ 2558 

จึงทาํใหอ้ตัราส่วนทั้งหมดมีแนวโนม้ลดลง และตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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7.1.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

 

ตารางท่ี  4.41  อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั RS 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.06 0.10 0.08 0.06 0.08 0.12 0.13 0.10 0.06 0.13 0.09 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร 

(P/E) 

11.07 12.28 14.74 16.92 26.21 28.01 22.07 17.44 11.07 28.01 18.59 19.50 

อตัราส่วนราคา 

ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

1.88 2.28 3.17 3.64 5.42 5.79 5.39 4.36 1.88 5.79 3.99 4.15 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย 

  

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) -0.01 0.09 0.27 0.04 -0.04 0.05 0.03 0.09 -0.04 0.27 0.06   

อตัราส่วนราคาต่อกาํไร 

(P/E) 

21.56 27.06 17.84 30.71 40.09 41.37 91.69 59.48 17.84 91.69 41.23 
  

อตัราส่วนราคา 4.48 5.29 4.72 7.05 9.43 9.54 6.68 5.97 4.48 9.54 6.64 

  ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

                      

 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 

- 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล อตัราส่วนกาํไรต่อหุ้นของบริษทั มีลกัษณะ

ของการทาํกาํไรไดสู้งสุดในทุกไตรมาสท่ี 2 และ 3 ของแต่ละปี โดยจากในปี 2555 -2556  มีค่ากาํไร

ต่อหุ้น อยู่ท่ีระดบัประมาณ 0.06 - 0.13 บาท แต่ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2555 มีค่ากาํไรต่อหุ้นอยู่ท่ี 

0.1 บาท และในไตรมาสท่ี 3 ของปี 2556 มีค่ากาํไรต่อหุ้นอยู่ท่ี 0.13 บาท, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่า

ตามบญัชี (P/BV) มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ระดบัประมาณ 2 - 6 เท่า โดยค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุดอยูท่ี่ 5.79 

เท่า ในไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2556 และในไตรมาสท่ี 3 ของปี 2556 มีค่าอตัราส่วนปรับลดลงเล็กนอ้ย 

และอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีค่าอตัราส่วนน้ีอยูร่ะดบัประมาณ 11 - 28 เท่า โดยสูงสุด

อยูท่ี่ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2556 โดยมีค่าอตัราส่วนอยูท่ี่ 28.01 เท่า 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว โดยในไตร

มาสแรก ของ ปี 2557 และ ปี 2558 บริษทัขาดทุนสุทธิ จึงทาํให้ค่าอตัราส่วนกาํไรต่อหุน้ติดลบ โดย

ติดลบอยูท่ี่ -0.01 และ -0.04 บาท ตามลาํดบั แต่ไตรมาสต่อไป ค่ากาํไรสุทธิต่อหุน้มีแนวโนม้สูงข้ึน 

จนสูงสุดในไตรมาสท่ี 3 ของปี 2557 อยู่ท่ี 0.27 บาท และลดลง กลบัมาอยู่ระดบัประมาณ 0.03 - 
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0.09 บาท, อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (P/BV) มีค่าอัตราส่วนน้ีเพิ่มข้ึน  มาอยู่ท่ีระดับ

ประมาณ 5 - 9.54 เท่าโดยค่าสูงสุดอยู่ท่ี 9.54 เท่าในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2558 โดยหลงัจากนั้นค่า

อัตราส่วนน้ีมีแนวโน้มลดลง  และด้านอัตราส่วนราคาต่อกําไร (P/E Ratio) มีแนวโน้มของ

อตัราส่วนน้ีเพิ่มสูงข้ึน ไปอยูท่ี่ระดบั 30 - 40 เท่าในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 และไตรมาสท่ี 1 และ 

2 ของ ปี 2558 และมีการเพิ่มสูงข้ึนของราคาหุ้นในตลาดของบริษทั ก่อนท่ีค่า P/E จะข้ึนสูงสุดท่ี

ไตรมาสท่ี 3 ของปี 2558 อยู่ท่ี 91.69 เท่า ซ่ึงอาจทาํให้นักลงทุนมองว่าราคาหุ้นของบริษัทแพง

เกินไป ทาํให้นกัลงทุนไม่สนใจซ้ือหุ้นบริษทั และราคาหุ้นของบริษทัลดลง ทาํให้ค่า P/E ลดลงใน

ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 มาอยู่ท่ี 59.48 สาเหตุท่ีค่า P/E ของบริษทัสูงเน่ืองจากนักลงทุนมองว่า 

บริษทัยงัคงมีความสามารถในการทาํกาํไรอยู ่และบริษทัมีแนวโนม้การเติบโตท่ีดี แมจ้ะขาดทุนใน

ไตรมาสแรกของ ปี 2557 และ ปี 2558 

 

 
 

ภาพท่ี 4.79  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั RS (1) 

 

 
 

ภาพท่ี 4.80  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั RS (2) 
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 สรุปภาพรวมของมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) สามารถทาํ

กาํไรไดค้่อนขา้งไม่เปล่ียนแปลงทั้งก่อนและหลงัประกอบกิจการทีวีดิจิตอล มีเพียงการขาดทุนใน

ไตรมาสแรกของปี  2557 และ 2558 เท่ านั้ น  ด้านอัตราส่วนราคาต่อกําไร (P/E) ของบริษัท               

มีแนวโน้มเพิ่มสูงข้ึน โดยมีค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุดท่ีไตรมาสท่ี 3 ของปี 2558 อยู่ท่ี 91.69 เท่า และ

ต่อจากนั้นมีแนวโนม้ลดลง และค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีของบริษทัก็มีแนวโน้มเพิ่มข้ึน แสดง

ถึงความมีประสิทธิภาพท่ีเพิ่มข้ึน และมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 7.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.42  ค่า EM-Score ของ บริษทั RS 

 

ก่อน 

ประกอบกจิการทีวี

ดจิิตอล 

2555 2556 

MIN MAX 

เฉลีย่ 

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

EM-Score 8.09 7.09 6.59 6.11 6.64 6.70 6.57 6.10 6.10 8.09 6.74 

หลงั 

ประกอบกจิการทีวี

ดจิิตอล 

2557 2558 

MIN MAX 

เฉลีย่ 

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

EM-Score 5.18 4.40 5.07 4.76 4.68 3.90 3.99 4.46 3.90 5.18 4.55 

 

 ค่า EM-Score ของ บริษัท อาร์เอส จาํกัด (มหาชน) อยู่ในเกณฑ์ท่ีปลอดภยัจากการ

ล้มละลาย (Safe Zone) โดยใน ปี 2555 – 2556 ท่ีซ่ึงเป็นช่วงก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

บริษทัมีค่า EM Score สูง แต่มีแนวโนม้ลดลง โดยมีค่า EM Score อยูท่ี่ระดบัประมาณ 6 – 8  

 ต่อม าใน ปี  2557 - 2558 ซ่ึ ง เป็ น ช่ วงท่ี เข้าป ระก อบ กิ จก ารที วี ดิ จิตอล แล้ว  ค่ า  

EM Score มีแนวโน้มลดลง แสดงถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึน แต่ยงัคงอยู่ในระดบั

ปลอดภยัจากการลม้ละลาย โดยมีการเปล่ียนแปลงลดลงมาอยูท่ี่ระดบั 3.9 – 5 
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ภาพท่ี 4.81    ค่า EM-Score ของบริษทั RS 

 

7.3 เป รียบ เทียบ การเค ลื่อน ไห วของอัต ราส่ วน ทางการเงิน กับ ค่ า EM-Score  

ของบริษัท RS  

  7.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

           ภาพท่ี 4.82   เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score  

                                ของบริษทั RS 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) พบวา่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า 

EM-Score มีดงัน้ี 

 อตัราส่วนทุนหมุนเวียน และอตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ โดยท่ีมี

ลกัษณะการเคล่ือนไหวในรูปแบบเดียวกนั กล่าวคือ ในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมี

สภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ดี แต่จะมีสภาพคล่องตํ่าท่ีสุดในทุกไตรมาสท่ี 4 ของปี สอดคล้องกบัค่า 

EM-Score ท่ีมีค่าตํ่าลงในทุกไตรมาสท่ี 4 เช่นกัน ต่อมาเม่ือเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว 

บริษทัมีสภาพคล่องลดตํ่าลงเล็กนอ้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าลดตํ่าลงเช่นกนั แสดงให้

เห็นวา่บริษทัมีโอกาสท่ีจะลม้ละลายสูงข้ึน 

7.3.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.83  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดําเนินงาน  

                       กบัค่า EM-Score ของบริษทั RS 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กับค่า EM-Score ของบริษัท อาร์เอส  จํากัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอัตราส่วนทางการเงินใดท่ี

เคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 

7.3.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.84   เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี   

                      กบัค่า EM-Score ของบริษทั RS 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) พบวา่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะ

เดียวกนักบัค่า EM-Score คือ อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม  
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 และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ท่ีมีหน้ีสินอยูใ่นสัดส่วนท่ีนอ้ยเม่ือเทียบกบั

สินทรัพยร์วมในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวีดิจิตอล แสดงให้เห็นว่ามีโครงสร้างทางการเงินท่ี

แข็งแรง และมีค่าสูงข้ึนเล็กน้อยในทุกไตรมาสท่ี 4 ของปี ต่อมาเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล

แลว้ มีการก่อหน้ีสูงข้ึน ทาํให้ค่าอตัราส่วนมีแนวโน้มสูงข้ึน ซ่ึงสอดคลอ้งกบั ค่า EM-Score ท่ีมีค่า

ตํ่าลง ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึนเช่นเดียวกนั 

7.3.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.85   เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร    

                     กบัค่า EM-Score ของบริษทั RS 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรกบั

ค่า EM-Score ของบริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหว        

ในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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7.3.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.86  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                     ของบริษทั RS 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า EM-

Score ของบริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะ

เดียวกนักบัค่า EM-Score 
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บริษทัที ่8    

 บริษทั เวร์ิคพอยท์ เอน็เทอร์เทนเมนท์ จํากดั (มหาชน)  

    

8.1  วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

  8.1.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

 

ตารางท่ี  4.43  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ของ บริษทั WORK  

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนทุน

หมุนเวยีน 
3.49 3.97 3.18 3.29 2.70 2.21 2.15 1.61 1.61 3.97 2.83 2.71 

อตัราส่วนเงินสด 1.66 2.27 1.54 1.19 1.06 0.83 0.87 0.43 0.43 2.27 1.23 1.55 

อตัราการเคล่ือนไหว

ของเงินทุนหมุนเวยีน

สุทธิ 

2.49 2.97 2.18 2.29 1.70 1.21 1.15 0.61 0.61 2.97 1.82 1.71 

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
0.58 0.64 0.88 0.84 0.74 1.18 1.19 1.45 0.58 1.45 0.94 0.44 

อตัราส่วน

ความสามารถในการ

จ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 

0.21 0.89 0.48 
-

0.13 
0.35 0.13 0.38 

-

0.21 

-

0.21 
0.89 0.26 0.21 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย 

  

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนทุน

หมุนเวยีน 
1.68 1.24 1.24 1.28 1.70 1.71 1.66 1.88 1.24 1.88 1.55   

อตัราส่วนเงินสด 0.40 0.55 0.60 0.81 1.19 1.26 1.22 1.35 0.40 1.35 0.92   

อตัราการเคล่ือนไหว

ของเงินทุนหมุนเวยีน

สุทธิ 

0.68 0.24 0.24 0.28 0.70 0.71 0.66 0.88 0.24 0.88 0.55   

อตัราส่วนยอดขายต่อ

เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 
1.06 2.52 2.61 1.60 0.63 0.78 0.87 0.77 0.63 2.61 1.36   

อตัราส่วน

ความสามารถในการ

จ่ายหน้ีสินหมุนเวียน 

0.07 0.25 0.19 0.33 0.03 0.20 0.21 0.09 0.03 0.33 0.17   
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 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง แสดงแนวโนม้ของสภาพคล่องของ บริษทั เวิร์คพอยท ์เอ็น

เทอร์เทนเมนท์ จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล บริษทัมีสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ยกเวน้อตัราส่วนเงินสดท่ี        

มีค่าเฉล่ียตํ่ ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีอัตราส่วนทุนหมุนเวียน อยู่ท่ี  1.61 – 3.97 เท่า, 

อตัราส่วนเงินสด 0.43 – 2.27 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 0.61 – 2.97 เท่า 

โดยทั้งสามอตัราส่วนแสดงให้เห็นวา่ บริษทัมีสินทรัพยห์มุนเวียนและเงินสดเพียงพอต่อการชาํระ

หน้ีสินระยะสั้ นได้ โดยมีค่าสูงสุดในไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2555 จากนั้ นมีแนวโน้มลดลง, ด้าน

อัตราส่ วน ยอดขายต่อเงิน ทุ นห มุน เวียนสุ ท ธิ  อยู่ใน ช่วง 0.58 – 1.45 เท่ า  และอัตราส่ วน

ความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน อยู่ในช่วง (-0.21) - 0.89 เท่า โดยวดัจากกระแสเงินสด

จากการดําเนินงานของบริษัท แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีค่าเฉล่ียของอัตราส่วนทั้ งสองน้ีสูงกว่า

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

 ต่อมาในช่วง ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมี

แนวโนม้สภาพคล่องลดลง โดยมีอตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเหลือเพียง 1.24 – 1.88 เท่า, อตัราส่วนเงิน

สด 0.4 – 1.35 เท่า, อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ 0.24 – 0.88 เท่า และอยู่ใน

เกณฑ์ท่ีตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, ดา้นอตัราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ มีแนวโน้ม

เพิ่มข้ึน อยู่ท่ี 0.63 – 2.61 เท่า โดยในช่วงปี 2557 บริษทัมีเงินทุนหมุนเวียนสุทธิน้อย ทาํให้มีค่า

อตัราส่วนน้ีสูงกวา่ปกติ, และอตัราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสินหมุนเวียน ท่ีมีค่าอตัราส่วน

น้ีอยู่ท่ีระดบัประมาณ 0.03 - 0.33 เท่า และค่าเฉล่ียของอตัราส่วนน้ีอยู่ต ํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม
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ภาพท่ี 4.87    การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั WORK 
 

 สรุปภาพรวมด้านสภาพคล่อง ของบริษัท เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกัด 

(มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556  บริษทัมีสภาพคล่องอยู่ใน

ระดบัท่ีดีกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่เร่ิมมีแนวโน้มท่ีลดลง ต่อมาในปี 2557 ท่ีเขา้ประกอบกิจการ

ทีวีดิจิตอลแล้ว บริษทัยงัคงมีสภาพคล่องท่ีลดลง เน่ืองจากบริษทัมีเงินทุนหมุนเวียนลดลงอย่าง

ต่อเน่ือง และอยูใ่นเกณฑ์ท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม จนในปี 2558 บริษทัมีการปรับตวัของสภาพ

คล่องท่ีดีข้ึน ทาํให้สภาพคล่องเพิ่มข้ึนจาก ปี 2557 แต่โดยเฉล่ียในช่วงหลังประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอลแลว้ มีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนอยูใ่นเกณฑท่ี์ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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  8.1.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

 

ตารางท่ี  4.44  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั WORK 

 

ก่อน 

ประกอบกจิการ

ทีวดีจิิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลีย่ 
ค่าเฉลีย่

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการ

หมุนเวียนของ

สินทรัพยถ์าวร 

0.67 0.76 0.87 0.81 0.46 0.56 0.58 0.52 0.46 0.87 0.65 0.62 

อตัราการ

หมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วม 

0.27 0.30 0.35 0.34 0.22 0.30 0.31 0.28 0.22 0.35 0.30 0.25 

หลงั 

ประกอบกจิการ

ทีวดีจิิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลีย่   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราการ

หมุนเวียนของ

สินทรัพยถ์าวร 

0.30 0.23 0.18 0.13 0.11 0.16 0.16 0.16 0.11 0.30 0.18   

อตัราการ

หมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วม 

0.18 0.16 0.13 0.10 0.08 0.11 0.11 0.11 0.08 0.18 0.12   

 

 

 อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ของ บริษทั เวร์ิคพอยท ์ 

เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการ

ทีวดิีจิตอลบริษทัมียอดขาย ประมาณ 0.46 – 0.87 เท่า ของการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร และอตัรา

การหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม มีค่าอยูร่ะดบัประมาณ 0.22 - 0.35 เท่า แสดงให้เห็นวา่ บริษทัใช้

สินทรัพยร์วมเพื่อก่อให้เกิดยอดขายไดมี้ประสิทธิภาพท่ีอยูใ่นเกณฑสู์งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม  

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 มีแนวโน้มของค่าอตัราส่วนทั้งสองน้ีลดลง เน่ืองจากบริษทัมี

การลงทุนในสินทรัพยถ์าวรและสินทรัพยร์วมเพิ่มมากข้ึน และยอดขายมีแนวโน้มค่อนขา้งคงท่ี 

โดยค่าอตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยถ์าวร ลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.11 – 0.3 เท่า และอตัรา

การหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม อยูท่ี่  0.08 - 0.18 เท่า เท่านั้น แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีประสิทธิภาพ

ในการดาํเนินงานลดลง และมีค่าเฉล่ียของอตัราส่วนท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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ภาพท่ี 4.88 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั WORK 

 

 ส รุป ภาพ รวม ของป ระสิ ท ธิภาพ ในก ารดํา เนิ น งาน ของ  บ ริษัท  เวิ ร์คพ อยท ์ 

เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556 

บริษทัมีค่าอตัราส่วนน้ีอยูร่ะดบัสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมเล็กนอ้ย ต่อมาในปี 2557 ท่ีเป็นปีแรกท่ี

เขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัลงทุนในสินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึน แต่มีแนวโนม้ของยอดขายคงท่ี 

ทาํให้อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยถ์าวรและอตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมี

แนวโน้มลดลง ต่อมาใน ปี 2558 บริษัทมีแนวโน้มการทาํยอดขายได้ดีข้ึนเล็กน้อย ทําให้มีค่า

อตัราส่วนเพิ่มข้ึนเล็กนอ้ย แต่อยูใ่นเกณฑท่ี์ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 
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8.1.3  อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

 

ตารางท่ี  4.45  อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั WORK 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการ

ทีวีดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.21 0.19 0.22 0.22 0.22 0.25 0.26 0.33 0.19 0.33 0.24 0.36 

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

ต่อส่วนของผูถื้อ

หุ้น 

0.26 0.23 0.28 0.28 0.28 0.34 0.35 0.50 0.23 0.50 0.31 0.72 

อตัราส่วนส่วน

ของเจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.79 0.81 0.78 0.78 0.78 0.75 0.74 0.67 0.67 0.81 0.76 0.64 

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระ

ดอกเบ้ีย 

422.89 376.29 288.58 90.75 53.39 55.64 54.68 8.79 8.79 422.89 168.88 2429.24 

อตัราส่วนหน้ีสิน

ไม่หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.034 0.033 0.038 0.042 0.046 0.046 0.041 0.037 0.033 0.05 0.04 0.06 

หลัง 

ประกอบกิจการ

ทีวีดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.42 0.65 0.65 0.67 0.52 0.53 0.52 0.50 0.42 0.67 0.56 

  

  

อตัราส่วนหน้ีสิน

รวม 

ต่อส่วนของผูถื้อ

หุ้น 

0.72 1.83 1.90 2.02 1.10 1.11 1.06 0.99 0.72 2.02 1.34   

อตัราส่วนส่วน

ของเจา้ของ 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.58 0.35 0.35 0.33 0.48 0.47 0.48 0.50 0.33 0.58 0.44   

อตัราส่วน

ความสามารถ 

ในการชาํระ

ดอกเบ้ีย 

0.65 2.13 5.40 -2.28 -0.13 11.57 6.08 1.12 -2.28 11.57 3.07   

อตัราส่วนหน้ีสิน

ไม่หมุนเวยีน 

ต่อสินทรัพยร์วม 

0.19 0.44 0.45 0.46 0.36 0.33 0.33 0.33 0.19 0.46 0.36 
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 อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ของ บริษทั เวิร์คพอยท ์ 

เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการ

ทีวดิีจิตอล อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้         

มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ีและมีสัดส่วนของหน้ีสิน ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีอตัราส่วนอยูท่ี่

ประมาณ 0.19 – 0.33 เท่า และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อยูท่ี่ 0.23 – 0.5 เท่า ดงันั้น

โดยรวมถือวา่มีหน้ีสินนอ้ยกวา่สินทรัพยแ์ละส่วนของเจา้ของ จึงมีโครงสร้างทางการเงินท่ีดี, 

อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม มีลกัษณะค่อนขา้งคงท่ี อยูท่ี่ประมาณ 0.04 เท่า 

แสดงใหเ้ห็นวา่ ไม่มีความเส่ียงในการผดินดัชาํระหน้ีระยะยาว เพราะมีค่าอตัราส่วนน้ีตํ่ากวา่

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม, อตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม อยูท่ี่ 0.67 – 0.81 เท่า แสดงให้

เห็นวา่ผูถื้อหุน้ไดรั้บประโยชน์จากสินทรัพยร์วมอยูใ่นเกณฑดี์สูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และ

อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย ท่ีบริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรไดเ้พียงพอ       

ต่อดอกเบ้ียจ่าย แต่มีแนวโนม้ลดลงอยา่งต่อเน่ือง 

 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ โดยเร่ิมตั้งแต่

ไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557  บริษทัมีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนเพิ่มข้ึนเน่ืองจาก ไดใ้บอนุญาตใหด้าํเนินการ

โทรทศัน์ระบบดิจิตอล และมีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่มข้ึน ทาํให้บริษทัมีแนวโน้มของอตัราส่วน

หน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนหน้ีสินไม่

หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม เพิ่มสูงข้ึนใน ปี 2557 จนสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ซ่ึงแสดงให้เห็น

วา่ บริษทัมีความเส่ียงท่ีจะผดินดัชาํระหน้ีเพิ่มข้ึน, ดา้นอตัราส่วนส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วมมี

แนวโน้มลดลงเล็กน้อย มาอยู่ท่ี  0.33 – 0.58 เท่า แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นได้รับประโยชน์จาก

สินทรัพยร์วมนอ้ยลง และอยูต่ ํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระ

ดอกเบ้ีย ท่ีมีแนวโน้มลดลง และมีค่าติดลบในบางไตรมาส เน่ืองจากมีภาระดอกเบ้ียจ่ายเก่ียวกบั

ใบอนุญาตใหด้าํเนินการโทรทศัน์ระบบดิจิตอลค่อนขา้งสูง 
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ภาพท่ี 4.89  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั WORK (1) 

 

 
 

ภาพท่ี 4.90  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีของบริษทั WORK (2) 

 

 ส รุ ป ภ า พ ร ว ม ข อ ง ค ว าม ส า ม าร ถ ใ น ก าร ก่ อ ห น้ี  ข อ ง  บ ริ ษัท  เวิ ร์ ค พ อ ย ท ์ 

เอ็นเทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ในปี 2555 - 2556 มี

ความสามารถในการก่อหน้ีอยู่ในเกณฑ์ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เน่ืองจากบริษทัมีระดับ

หน้ีสินไม่สูงนกั และต่อมาเม่ือประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ในปี 2557 - 2558 บริษทัมีหน้ีสินไม่
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หมุนเวียนเพิ่มสูงข้ึน เน่ืองจากการประมูลใบอนุญาตให้ดาํเนินการโทรทศัน์ระบบดิจิตอล จึงทาํให้

โดยรวมมีความสามารถในการก่อหน้ีลดลง 

8.1.4  อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

 

ตารางท่ี  4.46  อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั WORK 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 
MIN MAX เฉลี่ย 

ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

46.31 52.66 46.17 44.37 41.61 39.33 42.01 30.79 30.79 52.66 42.91 41.68 

                        

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 18.32 27.24 23.22 9.42 8.40 14.95 17.63 3.75 3.75 27.24 15.37 15.37 

อตัราผลตอบแทน 6.22 10.48 10.44 3.75 2.18 5.51 7.12 1.90 1.90 10.48 5.95 4.80 

ต่อสินทรัพยร์วม                         

อตัราผลตอบแทน 5.82 9.87 10.47 4.02 2.34 5.98 7.08 1.46 1.46 10.47 5.88 5.20 

ต่อส่วนของเจา้ของ                         

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย 

  

1 2 3 4 1 2 3 4 
 

อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

ต่อยอดขาย 

26.33 29.94 32.95 31.88 34.08 43.15 42.78 47.24 26.33 47.24 36.04   

                        

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ -1.52 1.98 6.05 -3.89 -2.55 16.35 9.23 0.82 -3.89 16.35 3.31   

อตัราผลตอบแทน -0.80 0.47 0.88 -0.58 -0.14 2.21 1.44 0.87 -0.80 2.21 0.54 
  

ต่อสินทรัพยร์วม                       

อตัราผลตอบแทน -0.43 0.70 2.28 -1.12 -0.39 3.83 2.07 0.19 -1.12 3.83 0.89 
  

ต่อส่วนของเจา้ของ                       

 

 อั ต ร า ส่ ว น วัด ค ว า ม ส า ม า ร ถ ใ น ก า ร ทํ า กํ า ไ ร  ข อ ง  บ ริ ษั ท  เวิ ร์ ค พ อ ย ท ์ 

เอ็นเทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการ

ทีวีดิจิตอล บริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรสูงเม่ือเทียบกบัยอดขาย และค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม

โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขายอยูท่ี่ระดบัประมาณ 31 - 53% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ 

อยู่ท่ี 3.7 – 27.2% แสดงให้เห็นว่าใน 2 ปีน้ี บริษทัมีการดาํเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพและบริหาร

ตน้ทุนได้ดี, ดา้นอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของ

เจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ีอยู่ท่ีระดบัประมาณ 1.5 – 10.5% แสดงให้เห็นว่าบริษทัมี

บริหารสินทรัพย์รวมให้เกิดผลตอบแทนและสร้างผลตอบแทนให้ผูถื้อหุ้นได้สูงกว่าค่าเฉล่ีย

อุตสาหกรรม 
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 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอลแลว้ มีการลดลงจน

ขาดทุน ในไตรมาสท่ี 1 และ 4 ของ ปี 2557 และไตรมาสแรก ของ ปี 2558 แต่หลงัจากนั้นก็กลบัมา

มีกาํไรได ้แต่อยูใ่นเกณฑ์ท่ีตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดยมีค่าอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ต่อยอดขาย

อยู่ท่ีระดบัประมาณ 26 - 47% และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อยู่ท่ี (-4) – 16% ด้านอตัราผลตอบแทน    

ต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) มีค่าอตัราผลตอบแทนน้ี

อยูท่ี่ระดบัประมาณ (-0.8) – 2% และ (-1) – 4% ตามลาํดบั 

 

 
 

ภาพท่ี 4.91 การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ของ บริษทั WORK 

 

 ส รุป ภ าพ รวม ข อ งค วาม ส าม ารถ ใน ก ารทํากําไ ร ข อ ง  บ ริษัท  เวิ ร์ค พ อ ย ท ์ 

เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกดั (มหาชน) ช่วงก่อนจะเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในปี 2555 - 2556 

บริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไรและบริหารตน้ทุนไดสู้งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่ต่อมาใน

ปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นปีท่ีเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ทาํใหมี้ค่าใชจ่้ายสูง ทาํให้มีกาํไรลดลงและ
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ติดลบในไตรมาสท่ี 1 และ 4 ของ ปี 2557 และไตรมาสแรกของ ปี 2558 แต่ในไตรมาสอ่ืนบริษทั    

มีกาํไร แต่ก็ปรับลดลงจนตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

8.1.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

 

ตารางท่ี  4.47  อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั WORK 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
ค่าเฉลี่ย

อุตสาหกรรม 1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) 0.31 0.54 0.54 0.22 0.13 0.32 0.42 0.09 0.09 0.54 0.32 0.25 

อตัราส่วนราคาต่อ

กาํไร (P/E) 

7.96 12.31 13.45 16.93 24.27 26.13 21.84 20.44 7.96 26.13 17.92 19.50 

อตัราส่วนราคา 2.11 3.00 3.87 4.98 6.19 5.89 4.04 3.29 2.11 6.19 4.17 4.15 

ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

                        

หลัง 

ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล 

2557 2558 

MIN MAX เฉลี่ย   
1 2 3 4 1 2 3 4 

กาํไรต่อหุ้น (EPS) -0.03 0.05 0.15 -0.07 -0.04 0.27 0.14 0.01 -0.07 0.27 0.06   

อตัราส่วนราคาต่อ

กาํไร (P/E) 

20.20 38.04 94.31 138.98 203.26 109.65 98.38 103.38 20.20 203.26 100.77 
  

อตัราส่วนราคา 2.82 3.12 3.64 4.17 3.79 5.72 5.87 6.41 2.82 6.41 4.44 

  ต่อมูลค่าตามบญัชี 

(P/BV) 

                      

 

 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด ของ บริษัท เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกัด 

(มหาชน) โดยในช่วง ปี 2555 - 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล อตัราส่วนกาํไร

ต่อหุ้น มีลกัษณะของการทาํกาํไรไดสู้งสุดในทุกไตรมาสท่ี 2 - 3 ของแต่ละปี โดยเห็นไดจ้ากในปี 

2555 - 2556  มีค่ากาํไรต่อหุ้น อยูท่ี่ระดบัประมาณ 0.09 - 0.54 บาท แต่จะมีค่ากาํไรต่อหุ้นสูงสุดใน

ไตรมาสท่ี 2 และ 3 ของปี 2555 มีค่ากาํไรต่อหุ้นอยู่ท่ี 0.54 บาท และในไตรมาสท่ี 3 ของปี 2556            

มีค่ากาํไรต่อหุ้นอยูท่ี่ 0.42 บาท, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) ในปี 2555 - ไตรมาสท่ี 1 

ของปี 2556 มีค่าอตัราส่วนน้ีเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง โดยค่าอตัราส่วนน้ีไปสูงสุดอยู่ท่ี 6.19 เท่า และ

ลดลงในไตรมาสต่อมา มาอยูท่ี่ 3.29 เท่า ในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2556 และอตัราส่วนราคาต่อกาํไร 

(P/E Ratio) มีค่าอตัราส่วนน้ีอยู่ระดบัประมาณ 8 - 26 เท่า โดยสูงสุดอยู่ท่ีไตรมาสท่ี 2 ของปี 2556 

โดยมีค่าอตัราส่วนอยูท่ี่ 26.1 เท่า 
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 ต่อมาในปี 2557 - 2558 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว มีแนวโน้ม

กาํไรต่อหุ้นลดลงและมีบางไตรมาสติดลบ มาอยูท่ี่ระดบัประมาณ (-0.07) - 0.27 บาท โดยไตรมาส

แรก ของ ปี  2557 ติดลบอยู่ ท่ี  -0.03 บาท และไตรมาสท่ี  2 และ 3 ของ ปี  2558 ติดลบอยู่ ท่ี  

-0.07 และ -0.04 บาท ตามลาํดบั บริษทัมีกาํไรสูงสุดในไตรมาสท่ี 3 ของ ปี 2557 มีกาํไรต่อหุน้ อยูท่ี่ 

0.15 บาท และไตรมาสท่ี 2 ของปี 2558 มีกาํไรต่อหุ้นสูงสุดอยู ่0.27 บาท, อตัราส่วนราคาต่อมูลค่า

ตามบญัชี (P/BV)  มีแนวโนม้เพิ่มสูงข้ึน โดยในไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 มีค่าอตัราส่วนน้ีสูงสุด อยู่

ท่ี 6.41 เท่า  และด้านอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) มีแนวโน้มของอตัราส่วนน้ีเพิ่มสูงข้ึน

อยา่งต่อเน่ือง และไปอยูสู่งสุดในไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2558 อยูท่ี่ 203.3 เท่า โดยสาเหตุท่ีค่า P/E ของ

บริษทัสูงเน่ืองจากนักลงทุนมองวา่ บริษทัมีแนวโน้มการเติบโตท่ีดีและมีความไดเ้ปรียบดา้นการ

แข่งขนัสูง แมจ้ะขาดทุนในไตรมาสท่ี 1 และ 4 ของ ปี 2557 และในไตรมาสแรก ของ ปี 2558 

 

 
 

ภาพท่ี 4.92  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั WORK (1) 

 

 
 

ภาพท่ี 4.93  การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดของบริษทั WORK (2) 
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 สรุปภาพรวมของมูลค่าทางการตลาด ของ บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั 

(มหาชน) บริษทัสามารถทาํกาํไรไดสู้งสุดในทุกไตรมาสท่ี 2 - 3 ของทุกปี และมีกาํไรต่อหุ้นติดลบ

ในไตรมาสแรกของปี 2557 ท่ีซ่ึงเร่ิมเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ท่ีทาํใหเ้กิดรายจ่ายเพิ่มสูงข้ึน แต่

ไตรมาสอ่ืน ๆ บริษทัยงัคงสามารถทาํกาํไรไดดี้ ดา้นอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) ของบริษทั ในปี 

2555 - 2556 มีค่าอตัราส่วนอยูร่ะดบัประมาณ 8 - 26 เท่า แต่เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล มีค่า

อตัราส่วนน้ีสูงข้ึนมาก โดยสูงสุดอยู่ท่ี 203.3 เท่า  และค่าอตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีของบริษทัท่ีมี

ลกัษณะข้ึนลงเป็นรอบ โดยท่ีไม่ไดแ้สดงถึงการเปล่ียนแปลงจากก่อนและหลงัเขา้ประกอบกิจการ

ทีวดิีจิตอล 

 8.2  วเิคราะห์ความเส่ียงของโอกาสล้มละลาย 

 

ตารางท่ี  4.48  ค่า EM-Score ของ บริษทั WORK 

 

ก่อน 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2555 2556 

MIN MAX เฉลี่ย 
1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 11.41 12.49 11.13 10.85 10.04 9.21 9.29 7.52 7.52 12.49 10.24 

หลัง 

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

2557 2558 
MIN MAX เฉลี่ย 

1 2 3 4 1 2 3 4 

EM-Score 6.48 4.60 4.61 4.52 5.29 5.62 5.48 5.73 4.52 6.48 5.29 

 

 ค่า EM-Score ของ บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) อยูใ่นเกณฑ์

ท่ีปลอดภยัจากการลม้ละลาย (Safe Zone) โดยใน ปี 2555 – 2556 ท่ีซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบ

กิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมีค่า EM Score สูง แต่มีแนวโนม้ลดลง โดยมีค่า EM Score อยูท่ี่ระดบั

ประมาณ 7.5 – 12.5   

 ต่อม าใน ปี  2557 - 2558 ซ่ึ ง เป็ น ช่ วงท่ี เข้าป ระก อบ กิ จก ารที วี ดิ จิต อล แล้วค่ า  

EM Score มีแนวโน้มลดลง แสดงถึงความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายท่ีสูงข้ึน แต่ยงัคงอยู่ในระดบั

ปลอดภยัจากการลม้ละลาย โดยมีการเปล่ียนแปลงลดลงมาอยูท่ี่ระดบั 4.5 – 6.5 
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ภาพท่ี 4.94 ค่า EM-Score ของบริษทั WORK 

 

8.3 เป รียบ เทียบ การเค ลื่อน ไห วของอัต ราส่ วน ทางการเงิน กับ ค่ า EM-Score  

       ของบริษัท WORK  

8.3.1  อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.95  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง กบัค่า EM-Score  

          ของบริษทั WORK 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัสภาพคล่องกบัค่า EM-Scoreของ

บริษทั เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกดั (มหาชน) พบวา่มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีเคล่ือนไหว

ในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score มีดงัน้ี 

 อตัราส่วนทุนหมุนเวียน และอตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ โดยท่ีมี

ลกัษณะการเคล่ือนไหวในรูปแบบเดียวกนั กล่าวคือ ในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวดิีจิตอล บริษทัมี

สภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ดี และมีแนวโน้มลดลงเล็กน้อย สอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีแนวโน้ม

ลดลงเช่นกนั ต่อมาเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ บริษทัมีสภาพคล่องลดตํ่าลงอีกเล็กนอ้ย

ค่อนข้างทรงตัว และเร่ิมมีแนวโน้มปรับสูงข้ึนเล็กน้อย ตั้ งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของ ปี  2558 ซ่ึง

สอดคลอ้งกบัค่า EM-Score ท่ีมีค่าลดตํ่าลงมาจนถึงในไตรมาสท่ี 2 ของ ปี 2557 และทรงตวั ก่อนจะ

ปรับสูงข้ึนในไตรมาสท่ี 1 ของ ปี 2558 เช่นกนั และยงัคงอยูใ่นเกณฑท่ี์ปลอดภยัจากการลม้ละลาย 

8.3.2  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.96  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดําเนินงาน   

                      กบัค่า EM-Score ของบริษทั WORK 
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 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

กบัค่า EM-Score ของบริษทั เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วน

ทางการเงินใดท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 

  8.3.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.97   เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี    

                     กบัค่า EM-Score ของบริษทั WORK 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ีกบัค่า 

EM-Score ของบริษทั เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกัด (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วนทาง

การเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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 แต่อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ท่ีมีหน้ีสินอยูใ่นสัดส่วนท่ีนอ้ยเม่ือเทียบ

กบัสินทรัพยร์วมและส่วนของผูถื้อหุ้นในช่วงก่อนประกอบกิจการทีวีดิจิตอล แสดงให้เห็นว่ามี

โครงสร้างทางการเงินท่ีแข็งแรง แต่มีแนวโนม้ท่ีเพิ่มสูงข้ึนต่อเน่ืองจนถึง ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2557 

และจากนั้นก็ปรับลดลง ซ่ึงท่ีลกัษณะการเคล่ือนไหวในทิศทางตรงกนัขา้มกบัค่า EM-Score 

  8.3.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.98   เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร    

                      กบัค่า EM-Score ของบริษทั WORK 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไรกบั

ค่า EM-Score ของบริษทั เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกดั (มหาชน) พบว่าไม่มีอตัราส่วนทาง

การเงินท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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8.3.5  อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบัค่า EM-Score 

 

 
 

ภาพท่ี 4.99  เปรียบเทียบการเคล่ือนไหวของอัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด กับ ค่า EM-Score  

                     ของบริษทั WORK 

 

 จากการเปรียบเทียบการเคล่ือนไหว ของ อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด กบั ค่า EM-

Score ของบริษทั เวิร์คพอยท์ เอ็นเทอร์เทนเมนท์ จาํกดั (มหาชน) พบวา่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงิน    

ท่ีเคล่ือนไหวในลกัษณะเดียวกนักบัค่า EM-Score 
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ตารางท่ี 4.50  ค่าเฉล่ีย EM-Score ของก่อนและหลงัประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 

 

บริษัท ค่า EM-SCORE ก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล เฉลี่ย 

AMARIN 12.10 11.77 11.16 13.17 12.61 11.99 11.34 13.21 12.17 

BEC 8.29 11.72 11.09 12.3 8.48 11.45 11.24 11.53 10.76 

GRAMMY 5.39 4.80 4.73 3.19 3.27 3.52 4.47 3.68 4.13 

MCOT 10.51 9.52 8.66 9.76 10.18 10.02 9.04 9.71 9.68 

MONO             21.77 20.98 21.38 

NMG 2.59 2.43 3.07 3.78 4.38 7.82 9.23 8.64 5.24 

RS 8.09 7.09 6.59 6.11 6.64 6.70 6.57 6.10 6.74 

WORK 11.41 12.49 11.13 10.85 10.04 9.21 9.29 7.52 10.24 

บริษัท ค่า EM-SCORE หลังประกอบกิจการทีวีดิจิตอล เฉลี่ย 

AMARIN 5.65 5.27 4.32 4.67 4.29 3.77 3.58 3.82 4.42 

BEC 7.22 6.65 5.82 6.61 5.13 5.74 5.10 5.90 6.02 

GRAMMY 2.15 3.54 3.34 3.78 4.15 3.54 3.30 1.32 3.14 

MCOT 7.28 6.61 6.44 6.70 6.83 6.99 7.02 7.07 6.87 

MONO 19.71 6.31 5.84 5.46 4.99 3.97 3.71 3.57 6.69 

NMG 7.57 5.04 5.11 5.20 5.17 5.43 5.57 5.73 5.60 

RS 5.18 4.40 5.07 4.76 4.68 3.90 3.99 4.46 4.55 

WORK 6.48 4.60 4.61 4.52 5.29 5.62 5.48 5.73 5.29 
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ตารางท่ี 4.51  ลาํดบัของบริษทัท่ีมีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายจากตํ่าไปหาสูง 

 

ลาํดบับริษทัที่มีความเส่ียงของโอกาสล้มละลายจากตํ่าไปหาสูง 

ค่าเฉลีย่EM 

SCORE 

ก่อนเข้าประกอบกจิการทีวดีจิิตอล 

ลาํดบั บริษทั ตัวย่อ 

1 บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) MONO 21.38 

2 บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) AMARIN 12.17 

3 บริษทับีอีซี เวิลด ์จาํกดั (มหาชน) BEC 10.76 

4 บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) WORK 10.24 

5 บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) MCOT 9.68 

6 บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) RS 6.74 

7 บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) NMG 5.24 

8 บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) GRAMMY 4.13 

ลาํดบับริษทัที่มีความเส่ียงของโอกาสล้มละลายจากตํ่าไปหาสูง 

ค่าเฉลีย่EM 

SCORE 

หลงัประกอบกจิการทีวดีจิิตอล 

ลาํดบั บริษทั ตัวย่อ 

1 บริษทั อสมท จาํกดั (มหาชน) MCOT 6.87 

2 บริษทั โมโน เทคโนโลย ีจาํกดั (มหาชน) MONO 6.69 

3 บริษทับีอีซี เวิลด ์จาํกดั (มหาชน) BEC 6.02 

4 บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จาํกดั (มหาชน) NMG 5.60 

5 บริษทั เวิร์คพอยท ์เอน็เทอร์เทนเมนท ์จาํกดั (มหาชน) WORK 5.29 

6 บริษทั อาร์เอส จาํกดั (มหาชน) RS 4.55 

7 บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง จาํกดั (มหาชน) AMARIN 4.42 

8 บริษทั จีเอม็เอม็ แกรมม่ี จาํกดั (มหาชน) GRAMMY 3.14 

 

หมายเหตุ   ค่า EM-Score ท่ีมีค่าสูง หมายถึง มีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายไดต้ํ่า 

      ค่า EM-Score ท่ีมีค่าตํ่า หมายถึง มีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายไดสู้ง 
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AMARIN BEC GRAMMY MCOT MONO NMG RS WORK
1.อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง

อัตราส่วนทุนหมุนเวียน + + + + + + +
อัตราส่วนเงินสด + + +
อัตราการเคลื่อนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ + + + + + + +
อัตราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ
อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายหนี�สินหมุนเวียน

2. อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน
อัตราการหมุนเวียนของ สินทรัพย์ถาวร
อัตราการหมุนเวียนของ สินทรัพย์รวม

3. อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหนี�
อัตราส่วนหนี�สินรวมต่อสินทรัพย์รวม - - - - -
อัตราส่วนหนี�สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น - - - - - -
อัตราส่วนส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวม + + + + +
อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบี�ย
อัตราส่วนหนี�สินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม -

4. อัตราส่วนวัดความสามารถในการทํากําไร
อัตราส่วนกําไรขั�นต้นต่อยอดขาย
อัตราส่วนกําไรสุทธิ
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของเจ้าของ

5. อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด
กําไรต่อหุ้น (EPS) +
อัตราส่วนราคาต่อกําไร (P/E Ratio)
อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (P/BV)

+ หมายถึง

- หมายถึง

ตารางที่ 4.52  ทิศทางการเคลื่อนไหวของอัตราส่วนทางการเงิน กับ ค่า EM-Score

อัตราส่วนทางการเงิน ค่า EM-Score

มีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน

มีความสัมพันธ์ไปในทิศทางตรงข้ามกัน
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บทที ่ 5 

สรุปการวจิัย อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

 

 การศึกษาคน้ควา้อิสระเร่ืองการวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของอตัราส่วนทางการเงินกบั

ความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายของบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย สามารถสรุปผลการวจิยัตามวตัถุประสงคไ์ดด้งัน้ี 

 

1. สรุปการวจิัย 

   

1.1 ผลการศึกษาและวเิคราะห์การเคลือ่นไหวของอตัราส่วนทางการเงินของบริษัทที่
ประกอบกจิการทวีดีิจิตอลในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จาํนวน 8 บริษทั สรุปไดด้งัน้ี 

1.1.1 ด้านอัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

  บริษทัท่ีมีสภาพคล่องอยูใ่นเกณฑ์ท่ีดีกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ในช่วงก่อน

เขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล และเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีสภาพคล่องลดลงจนตํ่า

กว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมหรือใกล้เคียง ได้แก่  บริษัท AMARIN, BEC, MCOT, WORK และ 

MONO ส่วนบริษัทท่ีมีสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ท่ีตํ่ ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ตั้ งแต่ก่อนเข้า

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ไดแ้ก่ บริษทั GRAMMY, NMG และ RS แต่เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอลแล้ว บริษทั GRAMMY และ NMG มีสภาพคล่องท่ีดีข้ึน แต่ตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

ขณะท่ีบริษทั RS เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีสภาพคล่องลดลง แต่บริษทัมีอตัราส่วน

ยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ สูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ทั้งก่อนและหลงัเขา้ประกอบกิจการ

ทีวดิีจิตอล 

1.1.2 ด้านอัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

  ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของทุกบริษทัลดลง เม่ือเขา้ประกอบกิจการ

ทีวดิีจิตอล  โดยบริษทัท่ีก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล มีประสิทธิภาพในการดาํเนินงานอยูใ่น

เกณฑสู์งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และลดลงจนตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม เม่ือเขา้ประกอบกิจการ

ทีวีดิจิตอล ไดแ้ก่ บริษทั BEC, GRAMMY, MONO, RS และ WORK ส่วนบริษทัท่ีมีประสิทธิภาพ

ในการดาํเนินงานอยู่ในเกณฑ์ท่ีตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมทั้งก่อนและหลงัประกอบกิจการทีวี
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ดิจิตอล และมีประสิทธิภาพในการดาํเนินงานค่อนข้างน้อยกว่าคู่แข่ง ได้แก่ บริษทั AMARIN, 

MCOT และ NMG 

1.1.3 ด้านอัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

  เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ทุกบริษทัมีภาระการจ่ายค่าใบอนุญาตให้

ดําเนินการโทรทัศน์ระบบดิจิตอลท่ีสูงมาก ทําให้ มีหน้ีสินไม่หมุนเวียนเพิ่ม ข้ึน ส่งผลให้

ความสามารถในการก่อหน้ี ของทุกบริษทัลดลงและอยูใ่นเกณฑ์ท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม โดย

บริษทัท่ีมีโครงสร้างทางการเงินอยูใ่นเกณฑ์ดีกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมในก่อนประกอบกิจการทีวี

ดิจิตอล คือ บริษทั AMARIN, BEC, MCOT, MONO และ WORK  ส่วนบริษทัท่ีก่อนเขา้ประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอลมีโครงสร้างทางการเงินอยู่ในเกณฑ์ท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ไดแ้ก่ บริษทั 

GRAMMY, NMG และ RS 

1.1.4 ด้านอัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

  ความ ส าม ารถ ใน ก ารทํากําไร ของทุ กบ ริษัท ลดล ง โดยบ ริษัท ท่ี มี

ความสามารถในการทาํกาํไรอยูใ่นเกณฑสู์งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ทั้งก่อนและหลงัเขา้ประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอล ได้แก่ บริษทั BEC ส่วนบริษทัท่ีก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลสามารถทาํ

กําไรได้อยู่ในเกณฑ์ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่พอเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว

ความสามารถในการทาํกาํไรอยูใ่นเกณฑ์ท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ไดแ้ก่ MCOT, MONO และ 

WORK ส่วนบริษทัท่ีมีความสามารถในการทาํกาํไรตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ทั้งก่อนและหลงั

เขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ไดแ้ก่ บริษทั AMARIN, GRAMMY, NMG และ RS 

1.1.5 ด้านอัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

  ดา้นกาํไรต่อหุน้ ของทุกบริษทัลดลงทั้งหมด โดยมีเพียงบริษทั BEC เท่านั้น

ท่ีมีกาํไรต่อหุน้อยูสู่งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

  ด้านอัตราส่วนมูลค่าตามบัญชี (P/BV) ของบริษัทท่ีมีค่าเพิ่มข้ึนหลังเข้า

ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว ได้แก่ บริษัท GRAMMY, MONO, NMG, RS และ WORK โดย

บริษทัท่ีมีค่า P/BV เพิ่มข้ึนและสูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม คือ บริษทั RS และ WORK ส่วนบริษทั

ท่ีมีค่า P/BV ลดลงหลังเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ได้แก่ AMARIN, BEC และ MCOT โดย

บริษทั BEC ถึงแมจ้ะมีค่า P/BV ลดลงแต่ยงัคงอยูสู่งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

  ด้านอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) ของบริษทัท่ีในช่วงก่อนเข้าประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอลมีค่า P/E สูงกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้  

มีค่า P/E ลดลง แต่ยงัคงสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ได้แก่ บริษัท BEC และ GRAMMY ส่วน

บริษทัท่ีในช่วงก่อนเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลมีค่า P/E ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม แต่เม่ือเขา้
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ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ มีค่า P/E เพิ่มสูงข้ึนและสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ไดแ้ก่ บริษทั 

AMARIN, MCOT, MONO, NMG, RS และ WORK 

1.2 ผลการศึกษาและเปรียบเทียบค่าความเส่ียงของโอกาสล้มละลายของบริษัทที่
ประกอบกจิการทวีดีิจิตอลในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ค่า EM-Score ของทุกบริษทัมีแนวโน้มลดลง เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล 

ซ่ึงหมายถึง เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแลว้ทาํให้มีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายเพิ่มข้ึน 

ยกเว้น บริษัท NMG ท่ีมีค่า EM-Score เพิ่ม ข้ึนเล็กน้อย ซ่ึงหมายถึง มีความเส่ียงของโอกาส

ลม้ละลายลดลง และแมทุ้กบริษทัจะมีค่า EM-Score ลดลง แต่ยงัคงอยู่ในเกณฑ์ท่ีซ่ึงปลอดภยัจาก

การลม้ละลาย (Safe Zone) ยกเวน้ บริษทั GRAMMY ท่ีในไตรมาสแรก ของ ปี 2557 และไตรมาสท่ี 

4 ของ ปี 2558 ท่ีมีค่า EM-Score ลดลงไปอยู่ในช่วงท่ียงัไม่แน่นอนว่าจะลม้ละลายหรือไม่ (Gray 

Zone) โดยมีค่าอยูท่ี่ 2.15 และ 1.32 

เม่ือเปรียบเทียบค่าความเส่ียงของโอกาสล้มละลายของทุกบริษทั พบว่า ในช่วง

ก่อนเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษัทท่ีมีความเส่ียงของโอกาสล้มละลายน้อยท่ีสุด ได้แก่ 

บริษัท MONO รองลงมา คือ AMARIN และ BEC โดยมีค่า EM-Score อยู่ท่ี  21.38, 12.17 และ 

10.76 ตามลําดับ และเม่ือเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว บริษัทท่ีมีความเส่ียงของโอกาส

ลม้ละลายนอ้ยท่ีสุด ไดแ้ก่ MCOT รองลงมา คือ MONO และ BEC โดยมีค่า EM-Score อยู่ท่ี 6.87, 

6.69 และ 6.02 ตามลาํดบั และบริษทัท่ีมีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายมากท่ีสุด ทั้งก่อนและหลงั

เขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ไดแ้ก่ บริษทั GRAMMY 

1.3 ผลการเปรียบเทียบการเคลื่อนไหวของอัตราส่วนทางการเงินกับความเส่ียงของ
โอกาสล้มละลายของบริษัทที่ประกอบกิจการทีวีดิจิตอลในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สรุป

ไดด้งัน้ี 

1.3.1 อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 

  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ประกอบดว้ย 5 อตัราส่วน โดยมี 3 อตัราส่วน ท่ีมี

ลกัษณะการเคล่ือนไหวเป็นไปในทิศทางเดียวกนั กบัค่า EM-Score คือ อตัราส่วนทุนหมุนเวียนของ

ทุกบริษทั ยกเวน้ บริษทั GRAMMY, อตัราส่วนเงินสด ของบริษทั BEC, MCOT และ MONO และ

อตัราการเคล่ือนไหวของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ ของทุกบริษทั ยกเวน้ บริษทั GRAMMY ส่วน

อัตราส่วนยอดขายต่อเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ และอัตราส่วนความสามารถในการจ่ายหน้ีสิน

หมุนเวยีน มีลกัษณะการเคล่ือนไหว ท่ีไม่เป็นไปในรูปแบบเดียวกนั กบัค่า EM-Score 
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1.3.2 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ประกอบดว้ย 2 อตัราส่วน คือ 

อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม โดยทั้งสอง

อตัราส่วนมีลกัษณะการเคล่ือนไหว ท่ีไม่เป็นไปในรูปแบบเดียวกนั กบัค่า EM-Score 

1.3.3 อัตราส่วนวัดความสามารถในการก่อหน้ี 

  อตัราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี ประกอบดว้ย 5 อตัราส่วน โดยมี 3

อตัราส่วน ท่ีมีลกัษณะการเคล่ือนไหวเป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม กบัค่า EM-Score คือ อตัราส่วน

หน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ของบริษทั BEC, MCOT, MONO, NMG และ RS อตัราส่วนหน้ีสิน

รวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ของบริษัท AMARIN, BEC, MCOT, MONO, NMG และ WORK และ

อตัราส่วนหน้ีสินไม่หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม ของบริษทั MONO ส่วนอตัราส่วนส่วนของเจา้ของ

ต่อสินทรัพย์รวม ของบริษัท BEC, MCOT, MONO, NMG และ RS มีลักษณะการเคล่ือนไหว

เป็นไปในทิศทางเดียวกนั กบัค่า EM-Score ส่วนอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมี

ลกัษณะการเคล่ือนไหว ท่ีไม่เป็นไปในรูปแบบเดียวกนั กบัค่า EM-Score 

1.3.4 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร 

  อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร ประกอบดว้ย 4 อตัราส่วน โดย

ทั้ง 4อตัราส่วน มีลกัษณะการเคล่ือนไหว ท่ีไม่เป็นไปในรูปแบบเดียวกนั กบัค่า EM-Score 

1.3.5 อัตราส่วนมูลค่าทางการตลาด 

     อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ประกอบดว้ย 3 อตัราส่วน โดยมีกาํไรต่อหุ้น 

(EPS) ของบริษทั GRAMMY ท่ีมีลักษณะการเคล่ือนไหวเป็นไปในทิศทางเดียวกัน กับค่า EM-

Score  ส่วนอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E Ratio) และอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (P/BV)       

มีลกัษณะการเคล่ือนไหว ท่ีไม่เป็นไปในรูปแบบเดียวกนั กบัค่า EM-Score 
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2. อภิปรายผล 

 

 จากผลการวิเคราะห์การเคล่ือนไหวของอัตราส่วนทางการเงินและความเส่ียงของ

โอกาสล้มละลายของบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอลในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

จาํนวน 8 บริษทั สามารถอธิบายไดด้งัน้ี 

 ด้านอตัราส่วนวดัสภาพคล่อง ในช่วงปี 2555 – 2556 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเขา้ประกอบ

กิจการทีวีดิจิตอล บริษทัส่วนใหญ่มีสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ท่ีดีและสูงกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

เน่ืองจากเป็นช่วงท่ีเศรษฐกิจขยายตวัได้ตามปกติ แต่จะมีบริษทั GRAMMY ท่ีในปี 2555 ได้เข้า

ประกอบกิจการทีวีดาวเทียมบริษทัจึงประสบปัญหาขาดทุน ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 เป็นตน้มา ทาํให้มี

สภาพคล่องท่ีตํ่ากวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ทาํให้ตอ้งมีการจดัหาเงินทุนมาเสริมสภาพคล่องดว้ยการ

เพิ่มทุน และต่อมาในปี 2557-2558 เม่ือเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว บริษัทส่วนใหญ่มี

แนวโนม้สภาพคล่องลดลง เน่ืองจากค่าใชจ่้ายดา้นตน้ทุนในการประกอบกิจการทีวดิีจิตอลค่อนขา้ง

สูง ซ่ึงก็ทาํให้มีความเส่ียงของโอกาสล้มละลายท่ีสูงข้ึน ทาํให้การประกาศขายหุ้นเพิ่มทุนจึงเป็น

ทางแกไ้ขปัญหาสภาพคล่องของหลายบริษทั อาทิ AMARIN และ MONO 

 ดา้นอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน แสดงให้เห็นวา่ประสิทธิภาพของทุก

บริษทัมีแนวโน้มลดลง เม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล เน่ืองจากแต่ละบริษทัจะมีสินทรัพยร์วม

และสินทรัพยถ์าวรเพิ่มข้ึนมาก เน่ืองจากใบอนุญาตฯ เป็นสินทรัพยไ์ม่มีตวัตน และมีมูลค่าสูง 

ในขณะท่ีรายไดไ้ม่ลดลง ก็ค่อนขา้งคงท่ี ทาํให้การวดัประสิทธิภาพการดาํเนินงานของทุกบริษทัมี

แนวโนม้ลดลง โดยบริษทัท่ีมีประสิทธิภาพในการดาํเนินงานค่อนขา้งตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม

ตั้ งแต่ก่อนประกอบกิจการทีวีดิ จิตอล  ได้แก่  บ ริษัท AMARIN, MCOT, และ NMG ซ่ึ งอาจ

เน่ืองมาจากประสบการณ์ด้านธุรกิจทีวีอาจจะมีน้อยกว่าบริษัทอ่ืน ในขณะท่ี MCOT ถึงแม้จะ

ประกอบกิจการทีวีมาก่อน แต่ยงัคงไม่สามารถดึงดูดคนดูได้มากนัก จึงทาํให้มีรายไดเ้ขา้บริษทั

ค่อนขา้งนอ้ย โดยสอดคลอ้งกบัการจดัอนัดบั Rating (ในเดือนตุลาคม 2558) ของผูป้ระกอบการทีวี

ดิจิตอล ท่ีมีอนัดบัทั้งหมด 27 ช่อง โดยท่ีช่อง AMARIN อยู่ในอนัดบัท่ี 15, ช่อง MCOT HD และ 

MCOT family อยูใ่นอนัดบัท่ี 9 และ 22, และ ช่อง NOW26 ของบริษทั NMG อยูอ่นัดบัท่ี 23 

 อัตราส่วนวดัความสามารถในการก่อหน้ี แสดงให้เห็นถึงสัดส่วนของหน้ีสินต่อ

สินทรัพยร์วมและส่วนของเจา้ของ ท่ีทุกบริษทัมีเพิ่มข้ึน เน่ืองจากจะตอ้งจดัหาเงินทุนมาเพื่อจ่ายค่า

ใบอนุญาตฯ และใชเ้ป็นตน้ทุนในการประกอบกิจการ ซ่ึงก็ทาํให้มีความเส่ียงของโอกาสลม้ละลาย

ท่ีสูงข้ึน โดยจากผลการวิเคราะห์ ท่ีพบวา่บริษทั GRAMMY มีโครงสร้างทางการเงินท่ีมีความมัน่คง

ตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมทั้งก่อนและหลงัเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล จึงมีความเส่ียงท่ีจะ       
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ผิดนัดชาํระหน้ีได้สูง โดยสอดคล้องกบัข่าวของสยามรัฐ (2558) ท่ีบริษทั GRAMMY เพิ่มทุนทั้ง

ก่อนและหลงัเขา้ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล และเม่ือเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล บริษทัมีหน้ีสิน

จาํนวนมาก จึงตอ้งขายกิจการท่ีไม่ใช่ธุรกิจหลกัออก โดยขายธุรกิจส่ิงพิมพใ์นราคาตน้ทุนตามบญัชี 

(Book Value) เพื่อลดอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นให้ตํ่าท่ีสุด เพื่อจะได้เตรียมกู ้มาใช้ใน

การขยายและประกอบกิจการทีวดิีจิตอล 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร แสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการแข่งขนั

และการดาํเนินธุรกิจเพื่อให้เกิดกาํไรได้ลดลง หลงัจากเขา้ประกอบกิจการทีวีดิจิตอล เน่ืองจากมี

ตน้ทุนสูงข้ึน ขณะท่ีรายได้ ท่ีส่วนใหญ่พึ่งพารายได้จากการลงโฆษณา มีจาํนวนจาํกดั เม่ือคู่แข่ง

เพิ่มข้ึน โดยบริษทัท่ีมีความสามารถในการทาํกาํไรไดสู้งกวา่ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมทั้งก่อนและหลงั

ประกอบกิจการทีวดิีจิตอล ไดแ้ก่ บริษทั BEC เน่ืองจากบริษทัมีความไดเ้ปรียบทางการแข่งขนัสูง 

เป็นกลุ่มธุรกิจฟรีทีวีเดิม ทําให้มีฐานคนดูจํานวนมากและติดตามมาเป็นระยะเวลานาน  ซ่ึง

สอดคล้องกับการจดัอนัดับการทาํรายได้สูงสุดของผูป้ระกอบการทีวีดิจิตอล ใน ปี 2558 ของ 

กสทช. ท่ีมีอนัดบัทั้งหมด 22 ช่อง โดย ช่อง 33 ของบริษทั BEC อยูท่ี่อนัดบั 1, ช่อง WORK อนัดบั 

2, ช่อง 35 (ช่อง 7) อนัดบั 3, และช่อง 8 ของบริษทั RS อยูท่ี่อนัดบั 4 

 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด ในแง่ของการประกอบธุรกิจ ถา้มูลค่าทางการตลาดสูง 

หรือราคาหุน้ของบริษทัสูง ก็จะส่งผลดีแก่บริษทั เน่ืองจากราคาหุน้จะสะทอ้นความคาดหวงัโอกาส

การเติบโตของบริษทัของนกัลงทุน โดยผลการศึกษาจะเห็นไดว้า่ P/E ของบริษทั WORK มีค่าสูง 

เน่ืองจากนกัลงทุนมองวา่ WORK จะสามารถทาํกาํไรไดม้าก ในขณะท่ีผูถื้อหุ้นจะมีความเส่ียงเพิ่ม

มากข้ึน ถา้มูลค่าทางการตลาดของบริษทัมีค่าสูงกวา่มูลค่าทางบญัชีมากเกินไป 

 

3. ข้อเสนอแนะ 

 

3.1 บริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ควรท่ีจะ

นาํผลท่ีได้จากการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินและผลการเปรียบเทียบกบับริษทัคู่แข่ง นําไป 

ประกอบการวางแผนเพื่อปรับปรุงการดาํเนินงานของกิจการและจดัการบริหารความเส่ียงท่ีกิจการมี

โอกาสจะล้มละลาย โดยควรระมัดระวงัสภาพคล่องท่ีเม่ือเข้าประกอบกิจการทีวีดิจิตอลแล้ว 

ค่าใช้จ่ายสูง อาจทําให้ขาดสภาพคล่อง และนําไปสู่ความเส่ียงล้มละลายได้ โดยอาจจะปรับ

โครงสร้างการดาํเนินงานเพื่อไม่ให้มีตน้ทุนท่ีสูงเกินไป และเตรียมแหล่งเงินทุนใหเ้หมาะสม เพราะ

เงินทุนเป็นปัจจยัหน่ึงท่ีสาํคญั นาํไปสู่การผลิต content ท่ีหลากหลายและตรงใจผูช้มได ้
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3.2 นกัลงทุนท่ีสนใจลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอล ควร

ลงทุนดว้ยความระมดัระวงั และควรเลือกลงทุนในช่วงท่ีเศรษฐกิจฟ้ืนตวัแลว้ เน่ืองจากรายไดส่้วน

ใหญ่ของบริษทัทั้ง 8 น้ีมาจากรายไดจ้ากค่าลงโฆษณา โดยถา้ช่วงท่ีเศรษฐกิจไม่ดีเหมือนในช่วงท่ี

ผา่นมา คือใน ปี 2556 – 2558 นั้น ทาํให้การลงทุนของแต่ละอุตสาหกรรมชะลอตวั งบโฆษณาลด

ทาํให้รายได้ของบริษทัท่ีประกอบกิจการทีวีดิจิตอลน้ีลดลงไปด้วย อีกทั้งในภาวะท่ีการแข่งขนั

ธุรกิจทีวีค่อนขา้งรุนแรง เน่ืองจากมีคู่แข่งเพิ่มมากข้ึนกวา่แต่ก่อน โดยนกัลงทุนควรพิจารณาภาวะ

ความเส่ียงของโอกาสลม้ละลายก่อนเขา้ลงทุน ซ่ึงถา้หากการคาํนวณค่า EM-Score ยุง่ยาก ก็สามารถ

ดูไดจ้ากอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีลกัษณะการเคล่ือนไหวสัมพนัธ์กบั ค่า EM-Score ได ้จะช่วยลด

ความเส่ียงในการลงทุนไดม้ากข้ึน 

3.3 ขอ้เสนอแนะสําหรับการศึกษาคร้ังต่อไป ควรเพิ่มระยะเวลาในการศึกษา เพื่อให้

สามารถเห็นถึงแนวโน้มของอนาคตไดช้ัดเจนมากข้ึน หรือศึกษาถึงการดาํเนินงานของบริษทัใน

ภาวะการแข่งขนัรุนแรง เศรษฐกิจชะลอตวั และตน้ทุนสูง 
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ขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทั AMARIN 

 

ไตรมาส 2 50,899,000

ไตรมาส 3 57,146,000

ไตรมาส 4 975,570,000 2,307,618,000 97,874,896

ไตรมาส 1 93,494,000 519,384,000 1,379,875,000 970,990,000 2,350,865,000 41,605,000 403,289,000 82,623,000 485,912,000

ไตรมาส 2 140,185,000 309,563,000 1,254,326,000 980,069,000 2,234,395,000 69,403,000 391,223,000 88,816,000 480,039,000

ไตรมาส 3 198,114,000 358,674,000 1,452,761,000 979,819,000 2,432,580,000 81,343,000 503,864,000 93,017,000 596,881,000

ไตรมาส 4 92,548,673 558,921,564 1,495,797,447 971,693,126 2,467,490,573 156,664,668 385,082,605 90,044,601 475,127,206

ไตรมาส 1 574,216,000 229,533,000 1,556,111,000 1,011,816,000 2,567,927,000 47,037,000 412,641,000 94,637,000 507,278,000

ไตรมาส 2 512,263,000 50,000,000 1,368,756,000 1,025,011,000 2,393,767,000 68,183,000 406,791,000 98,144,000 504,935,000

ไตรมาส 3 601,075,000 170,000,000 1,514,437,000 1,032,377,000 2,546,814,000 56,562,000 500,043,000 101,377,000 601,420,000

ไตรมาส 4 374,567,199 170,000,000 1,494,160,240 1,033,275,589 2,527,435,829 113,294,057 367,882,635 100,864,757 468,747,392

ไตรมาส 1 225,283,000 0 1,001,897,000 4,388,824,000 5,390,721,000 631,000 365,630,000 2,965,771,000 3,331,401,000

ไตรมาส 2 253,678,000 0 1,055,404,000 4,461,102,000 5,516,506,000 -64,338,000 552,812,000 2,969,147,000 3,521,959,000

ไตรมาส 3 367,111,000 50,000,000 1,216,231,000 4,405,206,000 5,621,437,000 -94,097,000 1,382,540,000 2,338,447,000 3,720,987,000

ไตรมาส 4 215,088,707 50,000,000 1,144,185,645 4,442,221,719 5,586,407,364 70,868,478 1,187,229,065 2,429,647,741 3,616,876,806

ไตรมาส 1 294,011,000 0 1,112,496,000 4,399,863,000 5,512,359,000 -117,046,000 1,224,993,000 2,434,882,000 3,659,875,000

ไตรมาส 2 264,186,000 0 1,067,737,000 4,363,362,000 5,431,099,000 -113,647,000 1,408,954,000 2,437,308,000 3,846,262,000

ไตรมาส 3 349,679,000 0 1,145,722,000 4,297,561,000 5,443,283,000 -137,903,000 1,552,249,000 2,444,100,000 3,996,349,000

ไตรมาส 4 209,670,353 0 1,073,561,871 4,026,569,765 5,100,131,637 -47,809,463 1,407,787,172 2,297,746,319 3,705,533,491

ไตรมาส 1 1,864,953,000 1,394,953,000 200,000,000 410,824,000 177,000 118,607,000 52,787,000 55,763,000 81,001,000

ไตรมาส 2 1,754,356,000 1,284,356,000 200,000,000 489,639,000 101,000 162,484,000 90,352,000 91,938,000 48,965,000

ไตรมาส 3 1,835,699,000 1,365,699,000 200,000,000 488,957,000 139,000 165,989,000 101,846,000 106,686,000 133,572,000

ไตรมาส 4 1,992,363,367 1,522,363,367 200,000,000 756,816,825 178,529 288,794,545 206,211,426 203,114,458 122,531,368

ไตรมาส 1 2,060,649,000 1,590,649,000 200,000,000 424,301,000 181,000 123,236,000 57,972,000 58,974,000 190,087,000

ไตรมาส 2 1,888,832,000 1,418,832,000 200,000,000 499,815,000 180,000 157,134,000 85,573,000 85,527,000 31,125,000

ไตรมาส 3 1,945,394,000 1,475,394,000 200,000,000 459,041,000 171,000 140,882,000 71,200,000 71,169,000 256,462,000

ไตรมาส 4 2,058,688,437 1,588,688,437 200,000,000 681,311,629 162,379 238,750,330 145,993,653 142,288,584 -10,456,754

ไตรมาส 1 2,059,320,000 1,589,320,000 200,000,000 373,645,000 3,079,000 84,811,000 10,420,000 12,611,000 17,687,000

ไตรมาส 2 1,994,547,000 1,504,547,000 220,000,000 378,850,000 6,213,000 29,622,000 -49,184,000 -51,528,000 33,975,000

ไตรมาส 3 1,900,450,000 1,410,450,000 220,000,000 450,589,000 7,441,000 12,642,000 -68,688,000 -72,035,000 94,461,000

ไตรมาส 4 1,969,530,559 1,479,530,694 220,000,000 689,263,158 8,902,029 130,561,742 32,581,062 29,439,727 -91,578,669

ไตรมาส 1 1,852,484,000 1,362,484,000 220,000,000 393,794,000 8,365,000 -50,368,000 -138,785,000 -137,509,000 8,003,000

ไตรมาส 2 1,584,837,000 1,094,837,000 220,000,000 435,830,000 12,151,000 -30,737,000 -129,638,000 -130,489,000 32,001,000

ไตรมาส 3 1,446,934,000 956,934,000 220,000,000 468,892,000 17,118,000 -18,300,000 -110,858,000 -106,801,000 41,292,000

ไตรมาส 4 1,394,598,146 904,598,281 220,000,000 670,111,256 50,084,447 114,975,523 16,530,183 16,934,114 -112,865,292

2555

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

2554

กําไรสุทธิป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน
หนี�สินรวม

ป/ีไตรมาส จํานวนหุ้น
รายได้จาก

การขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2556

2557

2558

กําไรสะสม

2555

2556

2557

2558

ส่วนของผู้

ถือหุ้น
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ขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทั BEC 

 

 

ไตรมาส 2 1,048,533,000

ไตรมาส 3 1,012,306,000

ไตรมาส 4 3,624,955,000 9,848,527,000 704,482,324

ไตรมาส 1 4,205,952,000 2,342,819,000 7,878,679,000 3,622,082,000 11,500,761,000 1,135,000,000 4,591,232,000 383,963,000 4,975,195,000

ไตรมาส 2 4,326,173,000 1,112,616,000 6,990,604,000 3,515,293,000 10,505,897,000 1,302,308,000 2,289,006,000 391,130,000 2,680,136,000

ไตรมาส 3 3,308,812,000 1,450,210,000 6,118,965,000 3,626,810,000 9,745,775,000 1,296,783,000 2,248,139,000 397,360,000 2,645,499,000

ไตรมาส 4 3,097,706,323 2,568,156,685 7,081,209,684 3,692,708,892 10,773,918,576 1,203,047,669 2,061,949,161 404,670,884 2,466,620,045

ไตรมาส 1 4,870,619,000 2,654,603,000 9,036,324,000 3,810,948,000 12,847,272,000 1,421,530,000 5,149,111,000 451,696,000 5,600,807,000

ไตรมาส 2 4,816,937,000 1,306,370,000 7,797,423,000 4,077,102,000 11,874,525,000 1,485,011,000 2,689,898,000 461,096,000 3,150,994,000

ไตรมาส 3 3,226,224,000 1,502,304,000 6,265,342,000 4,172,587,000 10,437,929,000 1,421,838,000 2,233,006,000 469,616,000 2,702,622,000

ไตรมาส 4 2,522,663,772 3,265,907,671 7,630,204,508 4,565,864,117 12,196,068,625 1,425,833,436 2,606,511,881 474,654,963 3,081,166,844

ไตรมาส 1 4,340,142,000 1,553,279,000 7,489,082,000 5,979,583,000 13,468,665,000 1,153,783,000 5,491,080,000 482,821,000 5,973,901,000

ไตรมาส 2 3,314,979,000 808,300,000 5,879,653,000 11,207,624,000 17,087,277,000 1,194,143,000 3,920,910,000 4,449,828,000 8,370,738,000

ไตรมาส 3 2,573,471,000 283,445,000 4,870,281,000 11,751,734,000 16,622,015,000 1,095,621,000 4,261,095,000 4,457,421,000 8,718,516,000

ไตรมาส 4 1,993,008,958 1,306,778,619 5,344,558,879 11,400,061,439 16,744,620,318 1,070,886,678 3,692,022,007 4,196,573,791 7,888,595,798

ไตรมาส 1 2,852,782,000 1,281,745,000 6,242,605,000 11,881,419,000 18,124,024,000 757,847,000 6,072,341,000 4,476,392,000 10,548,733,000

ไตรมาส 2 1,402,931,000 112,506,000 3,611,795,000 12,111,721,000 15,723,516,000 769,092,000 3,882,583,000 3,393,363,000 7,275,946,000

ไตรมาส 3 1,491,009,000 163,192,000 3,892,184,000 12,084,923,000 15,977,107,000 841,957,000 4,878,176,000 3,400,479,000 8,278,655,000

ไตรมาส 4 1,122,539,458 113,271,607 3,249,924,614 11,707,646,167 14,957,570,781 663,318,114 3,460,765,915 3,308,726,485 6,769,492,400

ไตรมาส 1 6,525,566,000 3,229,216,000 2,000,000,000 3,388,524,000 102,000 1,135,000,000 1,854,432,000 1,446,529,000 1,486,020,000

ไตรมาส 2 7,825,761,000 4,473,302,000 2,000,000,000 3,971,011,000 120,000 1,302,308,000 2,086,219,000 1,629,991,000 1,695,342,000

ไตรมาส 3 7,100,276,000 3,742,181,000 2,000,000,000 3,653,265,000 111,000 1,296,783,000 2,050,530,000 1,633,597,000 1,688,820,000

ไตรมาส 4 8,307,298,531 4,902,448,710 2,000,000,000 3,873,180,379 102,943 1,203,047,669 2,013,907,278 1,502,756,473 1,565,812,736

ไตรมาส 1 7,246,465,000 3,756,102,000 2,000,000,000 3,829,129,000 68,000 1,421,530,000 2,148,623,000 1,727,961,000 1,779,774,000

ไตรมาส 2 8,723,531,000 5,177,725,000 2,000,000,000 4,196,198,000 74,000 1,485,011,000 2,260,555,000 1,794,190,000 1,857,222,000

ไตรมาส 3 7,735,307,000 4,171,601,000 2,000,000,000 4,291,230,000 87,000 1,421,838,000 2,227,442,000 1,735,168,000 1,788,509,000

ไตรมาส 4 9,114,901,781 5,564,467,339 2,000,000,000 4,112,084,220 2,132,733 1,425,833,436 2,247,348,217 1,700,026,109 1,779,967,747

ไตรมาส 1 7,494,764,000 3,913,000,000 2,000,000,000 3,770,786,000 2,787,000 1,153,783,000 1,886,239,000 1,412,543,000 1,461,496,000

ไตรมาส 2 8,716,539,000 5,091,476,000 2,000,000,000 3,956,233,000 1,174,000 1,194,143,000 1,911,863,000 1,425,716,000 1,478,159,000

ไตรมาส 3 7,903,499,000 4,174,502,000 2,000,000,000 4,196,881,000 912,000 1,095,621,000 1,838,608,000 1,345,070,000 1,371,337,000

ไตรมาส 4 8,856,024,520 5,101,769,777 2,000,000,000 4,242,976,113 1,035,773 1,070,886,678 1,829,329,920 1,275,619,056 1,342,695,146

ไตรมาส 1 7,575,291,000 3,923,398,000 2,000,000,000 4,087,489,000 2,566,000 757,847,000 1,447,009,000 938,744,000 957,863,000

ไตรมาส 2 8,447,570,000 4,673,235,000 2,000,000,000 4,126,095,000 3,370,000 769,092,000 1,466,177,000 921,869,000 962,487,000

ไตรมาส 3 7,698,452,000 4,088,761,000 2,000,000,000 3,896,174,000 4,806,000 841,957,000 1,528,405,000 1,035,252,000 1,054,108,000

ไตรมาส 4 8,188,078,381 4,667,479,047 2,000,000,000 3,735,353,944 7,187,335 663,318,114 1,493,092,249 943,358,990 1,017,748,714

2554

หนี�สินรวมป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

2557

2558

ป/ีไตรมาส กําไรสะสม

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด
กําไรสุทธิ

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

ส่วนของผู้ถือ

หุ้น
จํานวนหุ้น

รายได้จากการ

ขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

2555

2556
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ขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทั GRAMMY 

 

 

ไตรมาส 2 282,728,000

ไตรมาส 3 181,948,000

ไตรมาส 4 3,093,850,000 8,533,874,000 19,790,920

ไตรมาส 1 1,211,112,000 303,601,000 6,000,471,000 3,373,933,000 9,374,404,000 243,141,000 4,782,412,000 621,517,000 5,403,929,000

ไตรมาส 2 1,260,156,000 213,865,000 6,756,714,000 3,765,599,000 10,522,313,000 50,919,000 5,942,053,000 359,442,000 6,301,495,000

ไตรมาส 3 1,245,814,000 287,169,000 6,649,660,000 4,291,756,000 10,941,416,000 -1,601,000 5,937,286,000 416,572,000 6,353,858,000

ไตรมาส 4 844,857,204 556,056,952 6,305,746,650 5,003,309,584 11,309,056,234 -579,117,030 6,965,409,903 490,271,512 7,455,681,415

ไตรมาส 1 1,070,950,000 443,404,000 6,211,741,000 5,498,945,000 11,710,686,000 -212,801,000 7,040,356,000 754,717,000 7,795,073,000

ไตรมาส 2 800,493,000 213,292,000 5,827,543,000 4,992,907,000 10,820,450,000 -189,870,000 6,210,333,000 731,840,000 6,942,173,000

ไตรมาส 3 3,189,808,000 158,549,000 8,119,143,000 3,774,865,000 11,894,008,000 -284,397,000 6,680,099,000 711,249,000 7,391,348,000

ไตรมาส 4 1,653,068,457 2,065,744,052 8,777,658,827 3,825,854,459 12,603,513,286 -534,083,735 7,916,680,402 710,052,518 8,626,732,920

ไตรมาส 1 766,264,000 1,430,799,000 7,154,493,000 5,025,185,000 12,179,678,000 -803,559,000 8,292,635,000 714,160,000 9,006,795,000

ไตรมาส 2 1,755,249,000 1,129,225,000 7,307,289,000 8,994,161,000 16,301,450,000 -921,669,000 4,851,024,000 9,293,617,000 14,144,641,000

ไตรมาส 3 1,055,862,000 1,114,852,000 5,934,879,000 10,015,359,000 15,950,238,000 -135,162,000 4,623,135,000 9,295,032,000 13,918,167,000

ไตรมาส 4 960,270,922 1,077,029,099 5,874,657,546 10,114,233,021 15,988,890,567 -353,298,709 4,809,607,246 7,096,509,820 11,906,117,066

ไตรมาส 1 789,414,000 1,057,382,000 4,948,561,000 6,647,495,000 11,596,056,000 364,309,000 3,299,613,000 4,360,702,000 7,660,315,000

ไตรมาส 2 1,156,890,000 176,613,000 4,025,629,000 6,110,762,000 10,136,391,000 -125,895,000 3,015,528,000 3,348,526,000 6,364,054,000

ไตรมาส 3 1,156,738,000 106,823,000 3,529,282,000 6,246,716,000 9,775,998,000 -103,351,000 2,795,773,000 3,318,933,000 6,114,706,000

ไตรมาส 4 1,058,807,615 175,952,062 3,346,507,842 4,243,107,274 7,589,615,116 -1,270,294,690 2,566,669,339 2,989,274,187 5,555,943,526

ไตรมาส 1 3,970,475,000 770,301,000 530,556,100 2,790,667,000 21,403,000 1,094,874,000 272,649,000 346,043,000 -104,574,000

ไตรมาส 2 4,220,818,000 820,494,000 530,556,100 3,152,914,000 24,336,000 911,623,000 31,842,000 133,953,000 -393,041,000

ไตรมาส 3 4,587,558,000 829,616,000 530,556,100 2,558,618,000 30,133,000 921,898,000 -32,991,000 71,489,000 -328,398,000

ไตรมาส 4 3,853,374,819 277,036,205 530,556,100 2,952,726,176 32,524,070 464,066,004 -616,835,442 -508,110,299 -469,920,269

ไตรมาส 1 3,915,613,000 158,567,000 530,556,100 2,520,458,000 34,975,000 765,912,000 -242,570,000 -158,221,000 101,977,000

ไตรมาส 2 3,878,277,000 -57,014,000 530,556,100 2,710,605,000 31,685,000 865,796,000 -219,644,000 -112,346,000 -418,924,000

ไตรมาส 3 4,502,660,000 -342,990,000 636,317,936 2,478,013,000 33,054,000 649,424,000 -371,643,000 -211,646,000 308,223,000

ไตรมาส 4 3,976,780,366 -898,399,769 636,317,936 2,912,437,591 39,571,489 553,536,370 -554,952,472 -508,442,275 -830,365,437

ไตรมาส 1 3,172,883,000 -1,690,105,000 636,317,936 2,112,302,000 53,208,000 238,307,000 -794,288,000 -731,164,000 -1,816,680,000

ไตรมาส 2 2,156,809,000 -2,603,049,000 636,317,936 2,211,580,000 87,018,000 -33,599,000 -1,053,966,000 -820,100,000 269,239,000

ไตรมาส 3 2,032,071,000 -2,767,058,000 636,317,936 2,565,977,000 91,641,000 762,820,000 -192,867,000 -79,278,000 -292,080,000

ไตรมาส 4 4,082,773,501 -3,212,414,595 819,949,729 2,931,682,029 75,305,990 1,890,904,686 885,068,420 921,368,697 -191,938,167

ไตรมาส 1 3,935,741,000 -2,835,602,000 819,949,729 2,246,200,000 59,506,000 571,833,000 -381,199,000 384,510,000 -274,871,000

ไตรมาส 2 3,772,337,000 -2,950,148,000 819,949,729 2,083,533,000 31,802,000 730,214,000 -124,789,000 -52,811,000 34,586,000

ไตรมาส 3 3,661,292,000 -3,069,368,000 819,949,729 2,019,355,000 29,520,000 744,652,000 -14,294,000 -72,903,000 428,265,000

ไตรมาส 4 2,033,671,590 -4,508,814,709 819,949,729 2,249,234,378 150,764,502 808,711,962 -152,357,422 -1,189,741,921 183,166,406

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

กําไรสะสม จํานวนหุ้น
รายได้จากการ

ขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

ป/ีไตรมาส
ส่วนของผู้ถือ

หุ้น

2554

หนี�สินรวมป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด
กําไรสุทธิ

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน
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ขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทั MCOT 

 

 

ไตรมาส 2 504,371,305

ไตรมาส 3 646,480,790

ไตรมาส 4 4,514,305,368 10,651,702,486 -141,538,456

ไตรมาส 1 1,911,214,895 2,374,030,369 6,370,515,322 4,462,688,238 10,833,203,560 355,803,818 1,473,854,311 1,345,739,027 2,819,593,338

ไตรมาส 2 1,417,251,304 3,074,277,749 5,784,076,712 5,131,465,857 10,915,542,569 446,148,184 1,838,115,392 1,318,038,592 3,156,153,984

ไตรมาส 3 1,193,134,098 3,689,255,272 6,329,060,859 5,088,713,475 11,417,774,334 481,456,713 2,583,688,566 1,280,333,880 3,864,022,446

ไตรมาส 4 826,446,396 3,783,969,206 6,237,840,333 5,010,347,333 11,248,187,666 485,040,925 1,957,839,434 1,251,555,419 3,209,394,853

ไตรมาส 1 1,360,227,510 3,485,046,198 6,485,566,049 4,963,799,056 11,449,365,105 375,044,460 1,770,877,761 1,291,393,036 3,062,270,797

ไตรมาส 2 1,443,393,424 3,173,089,964 5,996,455,628 4,867,638,124 10,864,093,752 446,031,716 1,686,653,315 1,262,784,828 2,949,438,143

ไตรมาส 3 1,980,904,662 2,916,203,478 6,445,541,249 4,762,842,219 11,208,383,468 376,167,623 2,333,797,760 1,270,857,986 3,604,655,746

ไตรมาส 4 2,650,256,544 1,686,496,181 6,231,830,430 4,936,207,047 11,168,037,477 330,589,804 1,769,661,690 1,438,558,261 3,208,219,951

ไตรมาส 1 1,593,128,150 1,977,570,321 5,162,787,902 9,036,465,421 14,199,253,323 189,057,899 1,523,656,472 4,526,721,426 6,050,377,898

ไตรมาส 2 1,219,715,032 2,049,653,958 4,448,496,239 8,895,348,653 13,343,844,892 155,598,082 2,060,428,926 3,751,535,413 5,811,964,339

ไตรมาส 3 1,314,104,634 2,331,732,291 4,746,018,215 8,740,533,326 13,486,551,541 90,920,315 2,358,574,594 3,718,174,849 6,076,749,443

ไตรมาส 4 900,648,246 2,432,860,762 4,371,015,571 8,617,673,365 12,988,688,936 45,277,923 1,842,968,981 3,690,639,933 5,533,608,914

ไตรมาส 1 1,024,837,032 2,346,844,596 4,345,705,417 8,458,141,689 12,803,847,106 22,464,213 1,713,233,021 3,613,069,850 5,326,302,871

ไตรมาส 2 580,638,226 1,976,880,193 3,673,704,670 8,354,650,918 12,028,355,588 36,532,498 1,549,208,965 2,962,843,023 4,512,051,988

ไตรมาส 3 823,623,127 1,859,632,437 3,827,128,150 8,226,014,768 12,053,142,918 59,961,504 1,688,131,853 2,829,971,619 4,518,103,472

ไตรมาส 4 441,266,163 2,090,462,972 3,712,949,341 7,928,770,119 11,641,719,460 -75,292,820 1,533,713,593 2,726,505,432 4,260,219,025

ไตรมาส 1 8,013,610,222 3,407,594,133 767,000,000 1,253,048,050 2,530,034 664,308,015 412,743,071 459,138,830 111,566,841

ไตรมาส 2 7,759,388,585 3,163,769,184 767,000,000 1,438,410,614 2,507,952 844,925,732 559,348,605 611,203,473 916,578,580

ไตรมาส 3 7,553,751,888 2,956,463,034 767,000,000 1,503,375,997 2,563,065 854,200,339 574,888,484 612,792,746 438,113,599

ไตรมาส 4 8,038,792,813 3,437,584,537 767,000,000 1,487,674,829 2,537,933 896,674,171 575,326,766 646,496,532 527,325,801

ไตรมาส 1 8,387,094,308 3,784,923,218 767,000,000 1,271,357,741 3,236,557 690,774,877 369,340,887 472,838,795 258,532,781

ไตรมาส 2 7,914,655,609 3,336,416,355 767,000,000 1,454,796,172 3,234,356 802,799,093 506,942,018 565,185,233 665,056,439

ไตรมาส 3 7,603,727,722 3,026,106,721 767,000,000 1,517,270,788 3,226,055 763,695,772 428,049,018 475,433,399 331,168,772

ไตรมาส 4 7,959,817,526 3,356,858,893 767,000,000 1,425,343,116 3,308,282 684,868,100 377,972,862 423,478,198 141,659,391

ไตรมาส 1 8,148,875,425 3,554,540,957 767,000,000 1,050,245,547 3,436,817 457,701,599 189,529,991 240,664,213 179,889,829

ไตรมาส 2 7,531,880,553 2,954,625,299 767,000,000 1,114,166,934 3,472,207 433,560,065 162,408,597 208,368,660 502,007,346

ไตรมาส 3 7,409,802,098 2,831,249,201 767,000,000 1,076,453,563 3,578,963 368,345,951 91,459,528 122,186,404 367,515,435

ไตรมาส 4 7,455,080,022 2,884,977,994 767,000,000 996,641,478 4,226,700 300,488,444 24,786,365 68,469,292 -67,669,842

ไตรมาส 1 7,477,544,235 2,912,320,286 767,000,000 793,361,479 4,584,296 187,824,929 -50,539,186 33,422,853 53,425,920

ไตรมาส 2 7,516,303,600 2,953,329,618 767,000,000 877,725,938 4,687,271 234,398,351 -4,484,771 53,494,352 207,127,052

ไตรมาส 3 7,535,039,446 2,975,370,173 767,000,000 924,767,390 4,644,392 215,557,199 -12,415,366 81,452,002 130,350,360

ไตรมาส 4 7,381,500,435 2,812,788,221 767,000,000 929,657,404 63,956,565 221,684,273 -65,669,042 -29,511,086 -99,319,399

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

กําไรสะสม จํานวนหุ้น
รายได้จากการ

ขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

ป/ีไตรมาส
ส่วนของผู้ถือ

หุ้น

2554

หนี�สินรวมป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด
กําไรสุทธิ

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน
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ขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทั MONO 

 

 

ไตรมาส 2

ไตรมาส 3

ไตรมาส 4

ไตรมาส 1

ไตรมาส 2

ไตรมาส 3

ไตรมาส 4 607,301,971

ไตรมาส 1 180,201,000

ไตรมาส 2 326,363,000 3,436,495,000 152,488,000

ไตรมาส 3 650,718,000 1,900,000,000 2,983,163,000 409,608,000 3,392,771,000 104,307,000 216,277,000 46,199,000 262,476,000

ไตรมาส 4 875,481,876 1,401,501,274 2,711,056,973 645,052,216 3,356,109,189 64,120,717 218,798,194 44,376,242 263,174,436

ไตรมาส 1 732,194,000 917,525,000 1,978,409,000 1,416,952,000 3,395,361,000 43,194,000 216,208,000 46,041,000 262,249,000

ไตรมาส 2 931,336,000 666,601,000 2,035,639,000 3,565,054,000 5,600,693,000 3,646,000 589,580,000 2,019,377,000 2,608,957,000

ไตรมาส 3 900,082,000 404,222,000 1,853,188,000 3,834,951,000 5,688,139,000 18,518,000 688,047,000 2,018,157,000 2,706,204,000

ไตรมาส 4 598,067,921 400,070,000 1,659,258,840 4,045,595,018 5,704,853,858 -26,470,682 733,579,688 2,008,739,420 2,742,319,108

ไตรมาส 1 438,951,000 250,000,000 1,400,634,000 4,288,671,000 5,689,305,000 -68,047,000 785,391,000 2,007,621,000 2,793,012,000

ไตรมาส 2 177,403,000 100,000,000 1,105,955,000 4,455,236,000 5,561,191,000 -193,874,000 994,527,000 1,923,388,000 2,917,915,000

ไตรมาส 3 186,811,000 52,037,000 948,858,000 4,660,670,000 5,609,528,000 -96,125,000 1,076,198,000 1,927,488,000 3,003,686,000

ไตรมาส 4 194,287,822 223,400 836,674,726 4,441,061,628 5,277,736,354 -128,527,392 1,019,481,655 1,834,692,381 2,854,174,036

ไตรมาส 1

ไตรมาส 2

ไตรมาส 3

ไตรมาส 4

ไตรมาส 1

ไตรมาส 2

ไตรมาส 3 3,130,295,000 442,933,000 1,400,000,000 329,765,000 702,000 186,507,000 85,631,000 111,402,000 87,368,000

ไตรมาส 4 3,092,934,753 406,254,201 1,400,000,000 325,543,912 590,404 164,358,045 28,970,860 64,204,372 -57,446,853

ไตรมาส 1 3,133,112,000 449,448,000 1,400,000,000 308,945,000 490,000 132,626,000 21,026,000 41,078,000 122,213,000

ไตรมาส 2 2,991,736,000 307,495,000 1,400,000,000 355,806,000 1,339,000 111,541,000 -31,134,000 -14,991,000 -16,186,000

ไตรมาส 3 2,981,935,000 130,013,000 4,620,000,000 410,025,000 6,757,000 135,521,000 -8,269,000 8,790,000 65,088,000

ไตรมาส 4 2,962,534,750 109,119,838 4,620,000,000 451,536,845 6,835,811 121,216,063 -68,884,022 -45,024,133 -26,545,562

ไตรมาส 1 2,896,293,000 41,073,000 4,620,000,000 465,638,000 6,850,000 109,531,000 -84,694,000 -71,261,000 25,310,000

ไตรมาส 2 2,643,276,000 -214,403,000 4,620,000,000 466,216,000 9,115,000 -25,932,000 -207,437,000 -198,941,000 -154,992,000

ไตรมาส 3 2,605,842,000 -310,528,000 4,927,999,975 449,137,000 13,288,000 68,393,000 -116,863,000 -101,435,000 278,327,000

ไตรมาส 4 2,423,562,318 -490,365,296 4,927,999,975 511,962,253 103,844,062 88,273,475 -30,301,059 -35,475,891 84,596,270

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

กําไรสะสม จํานวนหุ้น
รายได้จากการ

ขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

ป/ีไตรมาส
ส่วนของผู้ถือ

หุ้น

2554

หนี�สินรวมป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด
กําไรสุทธิ

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน
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ขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทั NMG 

 

 

ไตรมาส 2 61,163,000

ไตรมาส 3 48,262,000

ไตรมาส 4 2,139,977,000 3,752,812,000 5,508,337

ไตรมาส 1 239,417,000 0 1,513,501,000 2,393,947,000 3,907,448,000 47,599,000 2,026,629,000 536,205,000 2,562,834,000

ไตรมาส 2 175,953,000 0 1,433,880,000 2,466,731,000 3,900,611,000 57,681,000 2,097,521,000 406,675,000 2,504,196,000

ไตรมาส 3 149,714,000 0 1,478,674,000 2,496,302,000 3,974,976,000 59,492,000 2,189,236,000 330,854,000 2,520,090,000

ไตรมาส 4 179,044,265 0 1,620,750,922 2,419,786,314 4,040,537,236 60,442,164 1,954,017,888 561,210,413 2,515,228,301

ไตรมาส 1 208,809,000 0 1,648,074,000 2,470,230,000 4,118,304,000 86,326,000 1,802,287,000 560,357,000 2,362,644,000

ไตรมาส 2 1,293,781,000 0 2,749,058,000 2,449,489,000 5,198,547,000 82,768,000 1,200,881,000 531,295,000 1,732,176,000

ไตรมาส 3 1,539,668,000 100,000,000 3,079,520,000 2,339,319,000 5,418,839,000 81,434,000 945,385,000 506,615,000 1,452,000,000

ไตรมาส 4 1,467,849,138 138,320,000 3,074,661,032 2,278,056,657 5,352,717,689 27,107,827 1,128,564,262 439,524,380 1,568,088,642

ไตรมาส 1 1,121,646,000 308,320,000 2,854,175,000 2,768,251,000 5,622,426,000 14,055,000 1,402,646,000 414,254,000 1,816,900,000

ไตรมาส 2 704,730,000 694,612,000 2,833,367,000 5,665,170,000 8,498,537,000 4,592,000 1,923,715,000 2,839,354,000 4,763,069,000

ไตรมาส 3 716,189,000 694,744,000 3,001,841,000 5,613,643,000 8,615,484,000 35,137,000 2,023,681,000 2,815,921,000 4,839,602,000

ไตรมาส 4 652,869,443 694,500,000 3,044,809,259 5,531,074,516 8,575,883,775 16,306,866 1,968,234,340 2,791,484,495 4,759,718,835

ไตรมาส 1 667,300,000 594,533,000 2,974,716,000 5,508,334,000 8,483,050,000 13,855,000 1,945,384,000 2,777,284,000 4,722,668,000

ไตรมาส 2 428,962,000 740,233,000 3,036,995,000 5,477,426,000 8,514,421,000 41,348,000 1,964,951,000 2,122,537,000 4,087,488,000

ไตรมาส 3 256,059,000 790,271,000 3,048,453,000 5,429,250,000 8,477,703,000 31,493,000 1,894,771,000 2,127,329,000 4,022,100,000

ไตรมาส 4 207,525,311 822,149,643 3,154,882,699 5,082,335,255 8,237,217,954 -59,734,219 1,855,344,223 2,027,523,468 3,882,867,691

ไตรมาส 1 1,344,614,000 -591,692,000 2,500,000,000 761,858,000 30,245,000 295,827,000 104,035,000 86,676,000 176,192,000

ไตรมาส 2 1,396,415,000 -545,195,000 1,647,740,300 711,357,000 27,781,000 289,997,000 105,316,000 94,954,000 111,144,000

ไตรมาส 3 1,454,886,000 281,206,000 1,647,740,300 766,053,000 26,385,000 293,818,000 101,551,000 92,683,000 153,508,000

ไตรมาส 4 1,525,308,935 335,610,648 1,647,740,300 788,944,695 26,063,679 305,747,545 109,207,110 99,811,962 77,089,505

ไตรมาส 1 1,755,660,000 484,037,000 1,647,740,300 760,242,000 24,229,000 305,126,000 136,451,000 129,744,000 219,114,000

ไตรมาส 2 3,466,371,000 559,910,000 5,025,608,000 766,151,000 22,729,000 319,987,000 124,636,000 126,392,000 155,529,000

ไตรมาส 3 3,966,839,000 636,783,000 5,025,608,000 731,546,000 13,346,000 295,038,000 116,650,000 117,786,000 116,862,000

ไตรมาส 4 3,784,629,047 662,540,315 5,025,608,000 691,908,951 16,369,764 234,309,511 40,684,346 51,544,704 -37,994,994

ไตรมาส 1 3,805,526,000 673,941,000 5,025,608,000 575,625,000 17,232,000 197,121,000 30,460,000 33,400,000 56,096,000

ไตรมาส 2 3,735,468,000 613,431,000 5,025,608,000 685,516,000 18,997,000 216,465,000 38,045,000 37,517,000 157,490,000

ไตรมาส 3 3,775,882,000 648,070,000 5,025,608,000 742,220,000 17,537,000 228,713,000 55,194,000 63,090,000 72,496,000

ไตรมาส 4 3,816,164,940 661,093,704 5,025,608,000 824,350,317 17,401,497 201,634,542 22,252,132 37,999,445 279,245,034

ไตรมาส 1 3,760,382,000 674,085,000 5,025,608,000 725,001,000 14,425,000 179,862,000 5,454,000 34,418,000 59,887,000

ไตรมาส 2 4,426,933,000 618,286,000 5,025,608,000 711,893,000 15,620,000 138,463,000 -56,540,000 -20,863,000 -81,156,000

ไตรมาส 3 4,455,603,000 649,615,000 5,025,608,000 776,166,000 10,525,000 200,071,000 10,749,000 15,902,000 26,929,000

ไตรมาส 4 4,354,350,263 555,340,169 5,025,608,000 801,529,717 125,452,727 286,278,940 -18,480,294 62,492,075 -48,324,720

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

กําไรสะสม จํานวนหุ้น
รายได้จากการ

ขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

ป/ีไตรมาส
ส่วนของผู้ถือ

หุ้น

2554

หนี�สินรวมป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด
กําไรสุทธิ

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน
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ไตรมาส 2 64,786,000

ไตรมาส 3 48,636,000

ไตรมาส 4 657,721,000 1,873,130,000 37,826,207

ไตรมาส 1 232,519,000 4,208,000 1,179,574,000 657,161,000 1,836,735,000 55,337,000 584,632,000 38,478,000 623,110,000

ไตรมาส 2 275,202,000 4,208,000 1,322,872,000 820,027,000 2,142,899,000 89,370,000 799,263,000 100,093,000 899,356,000

ไตรมาส 3 118,310,000 4,208,000 1,368,864,000 816,775,000 2,185,639,000 73,216,000 923,008,000 74,624,000 997,632,000

ไตรมาส 4 313,597,281 4,305,688 1,520,236,732 970,276,181 2,490,512,913 52,817,912 1,091,618,700 140,847,302 1,232,466,002

ไตรมาส 1 212,514,000 4,306,000 1,384,327,000 1,048,023,000 2,432,350,000 67,483,000 938,589,000 124,811,000 1,063,400,000

ไตรมาส 2 334,782,000 4,306,000 1,525,426,000 1,149,271,000 2,674,697,000 109,083,000 977,476,000 232,292,000 1,209,768,000

ไตรมาส 3 502,777,000 4,306,000 1,585,766,000 1,111,147,000 2,696,913,000 124,100,000 1,078,382,000 169,923,000 1,248,305,000

ไตรมาส 4 572,146,840 4,390,940 1,748,288,127 1,237,921,720 2,986,209,846 91,590,841 1,322,170,178 93,783,087 1,415,953,266

ไตรมาส 1 212,694,000 4,391,000 1,313,960,000 1,574,371,000 2,888,331,000 -5,805,000 1,232,722,000 91,157,000 1,323,879,000

ไตรมาส 2 455,670,000 4,391,000 1,922,077,000 2,977,248,000 4,899,325,000 90,123,000 1,765,929,000 1,569,170,000 3,335,099,000

ไตรมาส 3 529,134,000 4,391,000 1,866,934,000 3,039,834,000 4,906,768,000 271,767,000 1,534,037,000 1,657,297,000 3,191,334,000

ไตรมาส 4 381,535,315 4,464,840 1,726,213,206 3,087,315,542 4,813,528,748 41,540,313 1,389,150,722 1,665,844,389 3,054,995,110

ไตรมาส 1 495,028,446 4,464,840 1,642,916,018 3,018,153,273 4,661,069,291 -41,358,331 1,265,096,062 1,680,999,369 2,946,095,431

ไตรมาส 2 185,032,243 4,464,840 1,390,466,685 3,017,516,826 4,407,983,511 52,580,674 1,558,310,304 1,262,384,887 2,820,695,191

ไตรมาส 3 753,330,334 4,464,840 1,885,959,698 3,028,821,109 4,914,780,807 27,424,463 1,978,656,033 1,267,821,991 3,246,478,024

ไตรมาส 4 757,111,787 4,522,302 1,939,354,334 2,904,572,274 4,843,926,608 93,463,684 1,899,281,507 1,217,486,323 3,116,767,830

ไตรมาส 1 1,213,625,000 222,402,000 1,026,000,280 588,027,000 185,000 186,089,000 62,938,000 73,913,000 -25,275,000

ไตรมาส 2 1,243,543,000 270,197,000 1,026,000,280 697,993,000 766,000 252,535,000 119,100,000 119,214,000 92,763,000

ไตรมาส 3 1,188,007,000 259,212,000 1,026,000,280 800,156,000 2,939,000 270,305,000 116,965,000 117,655,000 -22,696,000

ไตรมาส 4 1,258,046,911 314,623,482 1,026,000,280 726,215,333 3,619,169 278,502,606 53,559,388 93,383,132 167,102,835

ไตรมาส 1 1,368,950,000 426,088,000 1,026,000,280 719,206,000 4,794,000 292,372,000 95,808,000 96,952,000 67,980,000

ไตรมาส 2 1,464,929,000 405,025,000 1,026,000,280 789,685,000 3,800,000 340,630,000 133,432,000 137,353,000 207,339,000

ไตรมาส 3 1,448,608,000 388,803,000 1,026,000,280 912,567,000 4,745,000 361,375,000 152,456,000 159,915,000 444,270,000

ไตรมาส 4 1,570,256,581 481,008,510 1,026,000,280 1,040,004,951 3,954,524 357,815,286 97,766,283 98,891,676 264,691,852

ไตรมาส 1 1,564,452,000 476,473,000 1,026,000,280 695,987,000 4,380,000 159,488,000 -22,440,000 -15,878,000 -49,253,000

ไตรมาส 2 1,564,226,000 358,135,000 1,026,000,280 1,366,353,000 19,888,000 391,911,000 149,076,000 153,170,000 439,436,000

ไตรมาส 3 1,715,434,000 499,844,000 1,026,000,280 1,253,919,000 6,774,000 579,112,000 350,123,000 350,890,000 708,658,000

ไตรมาส 4 1,758,533,638 542,167,947 1,026,000,280 990,192,434 4,356,351 251,276,325 47,539,359 54,144,956 13,499,013

ไตรมาส 1 1,714,973,860 500,620,246 1,026,000,280 805,388,399 4,062,369 156,161,978 -46,698,613 -44,341,310 154,456,153

ไตรมาส 2 1,587,288,320 381,326,121 1,026,000,280 832,970,569 4,459,479 217,065,958 15,588,734 19,835,801 -50,350,099

ไตรมาส 3 1,668,302,783 408,900,846 1,026,000,280 849,925,951 3,897,422 240,645,936 37,421,151 40,766,561 739,095,410

ไตรมาส 4 1,727,158,778 467,681,756 1,026,000,280 1,240,421,467 68,665,574 407,980,633 143,086,015 184,604,406 358,432,041

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

กําไรสะสม จํานวนหุ้น
รายได้จากการ

ขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

ป/ีไตรมาส
ส่วนของผู้ถือ

หุ้น

2554

หนี�สินรวมป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด
กําไรสุทธิ

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน
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ไตรมาส 2 148,855,093

ไตรมาส 3 98,445,921

ไตรมาส 4 609,272,462 1,494,248,925 28,236,650

ไตรมาส 1 459,518,722 26,313,551 1,021,937,728 664,604,544 1,686,542,272 77,724,204 293,157,733 57,286,755 350,444,488

ไตรมาส 2 578,811,146 26,633,267 1,058,012,991 672,567,364 1,730,580,356 138,876,966 266,512,920 56,968,275 323,481,195

ไตรมาส 3 435,597,585 45,717,136 995,930,730 717,361,386 1,713,292,116 139,770,867 312,816,661 64,991,405 377,808,065

ไตรมาส 4 309,851,980 63,493,616 1,029,582,235 763,152,672 1,792,734,907 56,523,042 312,578,103 75,649,712 388,227,815

ไตรมาส 1 295,100,000 44,978,000 868,629,000 984,293,000 1,852,922,000 33,862,000 321,477,000 84,706,000 406,183,000

ไตรมาส 2 303,643,000 19,200,000 858,728,000 1,004,556,000 1,863,284,000 83,093,000 387,845,000 86,215,000 474,060,000

ไตรมาส 3 389,221,000 0 959,022,000 1,090,686,000 2,049,708,000 107,641,000 445,965,000 84,376,000 530,341,000

ไตรมาส 4 288,274,960 0 1,089,030,106 1,209,530,802 2,298,560,908 22,427,466 676,845,495 86,084,532 762,930,027

ไตรมาส 1 238,189,000 0 1,004,567,000 1,623,685,000 2,628,252,000 -6,570,000 597,784,000 502,213,000 1,099,997,000

ไตรมาส 2 555,241,000 0 1,245,442,000 3,661,943,000 4,907,385,000 12,166,000 1,001,709,000 2,170,077,000 3,171,786,000

ไตรมาส 3 620,355,000 0 1,297,197,000 3,833,440,000 5,130,637,000 40,313,000 1,042,105,000 2,316,620,000 3,358,725,000

ไตรมาส 4 914,617,820 0 1,441,927,079 3,839,979,704 5,281,906,783 -19,533,850 1,128,003,535 2,403,819,358 3,531,822,893

ไตรมาส 1 1,146,115,000 0 1,634,910,000 4,273,703,000 5,908,613,000 -10,916,000 961,465,000 2,136,132,000 3,097,597,000

ไตรมาส 2 1,204,512,000 334,183,000 2,096,436,000 4,018,249,000 6,114,685,000 111,017,000 1,224,961,000 1,987,733,000 3,212,694,000

ไตรมาส 3 858,643,000 499,797,000 1,847,527,000 4,038,159,000 5,885,686,000 59,095,000 1,109,746,000 1,924,627,000 3,034,373,000

ไตรมาส 4 1,070,910,141 200,811,931 1,773,130,350 3,840,749,381 5,613,879,731 5,245,471 943,189,750 1,843,129,740 2,786,319,489

ไตรมาส 1 1,336,097,784 471,074,508 263,500,000 424,167,304 246,108 196,432,485 98,986,013 104,077,561 61,006,508

ไตรมาส 2 1,407,099,161 508,552,479 263,500,000 509,908,928 490,962 268,538,667 179,052,626 184,743,073 238,329,284

ไตรมาส 3 1,335,484,050 439,129,340 263,500,000 602,039,808 636,952 277,981,838 179,792,957 183,812,328 151,509,003

ไตรมาส 4 1,404,507,092 492,531,755 263,500,000 600,157,551 841,845 266,294,432 65,678,835 76,394,137 -40,637,465

ไตรมาส 1 1,446,738,001 534,997,001 263,500,000 403,102,000 897,000 167,750,000 39,695,000 47,891,000 111,073,000

ไตรมาส 2 1,389,224,000 472,017,000 263,500,000 555,722,000 2,014,000 218,558,000 102,345,000 112,069,000 50,913,000

ไตรมาส 3 1,519,367,000 583,506,000 263,500,000 610,546,000 2,571,000 256,500,000 139,337,000 140,595,000 168,670,000

ไตรมาส 4 1,535,630,881 605,374,106 263,500,000 598,018,428 4,628,538 184,155,854 41,329,550 40,690,402 -144,889,253

ไตรมาส 1 1,528,255,000 604,310,000 263,500,000 431,239,000 6,693,000 113,560,000 -19,610,000 4,355,000 43,488,000

ไตรมาส 2 1,735,599,000 616,859,000 266,040,531 614,449,000 14,038,000 183,942,000 17,734,000 29,911,000 248,560,000

ไตรมาส 3 1,771,912,000 643,900,000 266,040,531 666,457,000 10,149,000 219,570,000 44,336,000 54,836,000 194,416,000

ไตรมาส 4 1,750,083,890 630,296,491 298,040,531 502,224,364 9,479,494 160,133,812 -30,413,212 -21,569,659 372,540,081

ไตรมาส 1 2,811,016,000 618,881,000 298,040,531 427,312,000 11,192,000 145,617,000 -8,107,000 -1,478,000 30,552,000

ไตรมาส 2 2,901,991,000 600,836,000 417,256,744 678,920,000 13,050,000 292,977,000 132,808,000 151,005,000 244,253,000

ไตรมาส 3 2,851,313,000 574,351,000 452,094,295 640,495,000 14,359,000 274,016,000 86,683,000 87,368,000 231,401,000

ไตรมาส 4 2,827,560,242 545,700,299 452,094,295 640,976,276 93,868,532 302,813,512 50,105,905 105,398,586 89,199,634

กําไรก่อน

ดอกเบี�ยจ่าย

และภาษี

กระแสเงินสด

จากกิจกรรม

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

กําไรสะสม จํานวนหุ้น
รายได้จากการ

ขาย
ดอกเบี�ยจ่าย กําไรขั�นต้น

กําไรจากการ

ดําเนินงาน

2555

2556

2557

2558

ป/ีไตรมาส
ส่วนของผู้ถือ

หุ้น

2554

หนี�สินรวมป/ีไตรมาส เงินสด
เงินลงทุน

ชั�วคราว

สินทรัพย์

หมุนเวียน

  สินทรัพย์   

ไม่หมุนเวียน

ปลายงวด

สินทรัพย์รวม

ปลายงวด
กําไรสุทธิ

หนี�สิน

หมุนเวียน

หนี�สินไม่

หมุนเวียน



207 

 

ประวตัิผู้ศึกษา 

 

 

ช่ือ นางสาวกรทอง  ชูสร้อย 

วนั เดือน ปีเกดิ 16  สิงหาคม  2531 

สถานทีเ่กดิ เขตปทุมวนั  จงัหวดักรุงเทพมหานคร 

ประวตัิการศึกษา ปริญญาตรี วทิยาศาสตรบณัฑิต  

 (เทคโนโลยมีลัติมีเดียและการสร้างภาพเคล่ือนไหว) 

 มหาวทิยาลยัแม่ฟ้าหลวง พ.ศ.2554 
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