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ชื่อการศึกษาค้นคว้าอิสระ  ผลการด าเนินงานภายหลังการเข้าจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่     
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บทคัดย่อ 
 
 การศึกษานี้มีวัตถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์ (1) ผลการด าเนินงานก่อนการเข้าจดทะเบียนของ
บริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และ  
(2) ผลการด าเนินงานภายหลังการเข้าจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่
ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
 การศึกษานี้ศึกษาจากประชากร คือ บริษัทจดทะเบียนทั้งหมดที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่
ประชาชนเป็นครั้งแรก (บริษัทที่ออกหุ้นไอพีโอ) ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ตั้งแต่ พ.ศ. 2558 – 
2560 จ านวน 40 บริษัท ระยะเวลาที่ใช้ในการศึกษา คือ 7 ปี ตั้งแต่ปี 2556  – 2562 ข้อมูลที่ใช้ 
ในการศึกษาเป็นข้อมูลทุติยภูมิของบริษัทที่ออกหุ้นไอพีโอ ซึ่งประกอบด้วยงบการเงิน อัตราส่วน  
สภาพคล่อง อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร และอัตราส่วนนโยบายการเงิน ส าหรับระยะเวลา
เดียวกัน วิธีการที่ใช้ในการศึกษา คือ การวิเคราะห์งบการเงินด้วยวิธีอัตราส่วนทางการเงิน 
 ผลการศึกษาพบว่า (1) ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียนของบริษัทที่ออกหุ้น 
ไอพีโอทั้งหมดอยู่ในระดับดี แต่ละบริษัทด าเนินงานอย่างมีสภาพคล่อง มีความสามารถในการท าก าไร
อยู่ในระดับปานกลางถึงค่อนข้างสูง โครงสร้างเงินทุนประกอบด้วยหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้นและ  
มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย และ (2) เมื่อวิเคราะห์ผลการด าเนินงานภายหลังการเข้าจดทะเบียน
ของบริษัทที่ออกหุ้นไอพีโอ ผลการศึกษารายงานว่า ในภาพรวมผลการด าเนินงานของแต่ละบริษัท 
อยู่ในเกณฑ์ที่ดีขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน กล่าวคือ สภาพคล่องใน
การด าเนินงานซึ่งวัดด้วยอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนยังคงเพิ่มขึ้น ในขณะที่ความสามารถในการท า
ก าไรซึ่งวัดโดยอัตราก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์และอัตราผลตอบแทนของส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นเล็กน้อยและมีบางบริษัทต่ ากว่าที่ผ่านมา ส าหรับการจัดหาเงินทุนบริษัทส่วนใหญ่  
ใช้หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น และยังคงมีความสามารถในการช าระหนี้ 
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Abstract 
 

The objectives of this study were to analyze (1) the pre - performance of 
initial public offering in the Market for Alternative Investment,  and (2) the post - 
performance of initial public offering in the Market for Alternative Investment (MAI). 

This study focused on population, all initial public offering (IPOs) in the MAI 
from the period of 2015 to 2017, 40 companies. The period of the study was 7 years 
from 1st January 2013 to 31st December 2019. The data used in the study was 
secondary data of IPOs. They consisted of financial statements, liquidity ratios, 
profitability ratios, and financial policy ratios for the same period. The methodology 
employed in the study was financial statement analysis, especially financial ratios. 

The results informed that (1) the pre - performance of IPOs were good level. 
Each company performed with liquidity and profitability. The profitability was 
moderate level to relatively high. The capital structure consisted of debt and equity 
and the companies were able to pay interest. (2) By analyzing the post - performance of 
IPOs, the results reported that overall the performance of each company was better, 
compared to the pre – performance. Namely, the liquidity of each company, measured 
by current ratio still increase while the profitability, measured by net profit margin, 
return on assets, and return on equity showed a little bit increase. Additionally the 
profitability of some company was less than in the past. For capital raising, most 
companies used debt and equity and still have ability for payment. 
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บทท่ี 1 

บทนํา 

 

 

1.  ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 

  

ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ จัดต้ังภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย 

เพ่ือเปนตลาดทางเลือกในการระดมทุนระยะยาวของธุรกิจ โดยไดเปดดําเนินการอยางเปนทางการ

เม่ือวันท่ี 21 มิถุนายน 2542 ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ เปนแหลงระดมทุนของธุรกิจท่ีมีศักยภาพ

ขนาดกลางและเล็ก ซ่ึงมีทุนชําระแลวหลังการเสนอขายหุนใหมแกประชาชนท่ัวไปเปนครั้งแรก (IPO) 

ตั้งแต 50 ลานข้ึนไป โดยเนนธุรกิจท่ีมีการเติบโตสูงและมีแนวโนมการเติบโตดีในอนาคต เปดโอกาส

ใหกิจการขนาดเล็กท่ีไมสามารถเขาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได ไดมีหนทางในการระดมทุน 

บริษัทท่ีออกจําหนายหุนใหแกประชาชนเปนครั้งแรกหรือหุนไอพีโอ จะตองมีคุณสมบัติ

ครบตามท่ีสํานักคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย          

แหงประเทศไทยกําหนด รวมถึงจะตองดําเนินการแปลงสภาพจากบริษัทจํากัดเปนบริษัทมหาชน

จํากัด โดยการออกจําหนายหุนไอพีโอมีสาเหตุหลัก ๆ คือ การเพ่ิมชองทางระดมทุนของบริษัท สราง

ภาพลักษณและชื่อเสียงใหแกบริษัท เพ่ิมสภาพคลองใหกับผูถือหุน คือ สามารถจําหนายหุนในตลาด

หลักทรัพยไดทันที ในกรณีท่ีผูถือหุนเปนบุคคลธรรมดาก็จะไดรับการยกเวนไมตองนํากําไรจาก 

การจําหนายหุนมาคํานวณภาษี เพ่ือเสียภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา กรณีท่ีบริษัทเปนธุรกิจครอบครัว 

ก็สามารถเปลี่ยนจากการบริหารงานครอบครัวมาสูการบริหารงานแบบมืออาชีพ สามารถสราง 

ความม่ันคง และการสืบทอดธุรกิจไดในระยะยาว และเม่ือบริษัทจดทะเบียนแลวจะตองมีหนาท่ีและ

ความรับผิดชอบตาง ๆ มากข้ึน เชน หนาท่ีและความรับผิดชอบของคณะกรรมการ หนาท่ีการเปดเผย

ขอมูลตาง ๆ สูสาธารณชน ความรับผิดชอบตอสังคมและสิ่งแวดลอม เปนตน 

ผลการดําเนินงานของบริษัทท่ีจะเสนอขายหุนไอพีโอในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ    

ตองมีผลการดําเนินงานตามหลักเกณฑอยางตอเนื่องจนถึงวันท่ีมีการสั่งรับเปนหลักทรัพยจดทะเบียน     

โดยมีผลการดําเนินงานมากกวา 2 ป โดยอยูภายใตการจัดการของกรรมการและผูบริหารสวนใหญ      

กลุมเดียวกันมาอยางตอเนื่อง มากกวา 1 ป กอนยื่นคําขอ และมีกําไรสุทธิในปลาสุดกอนยื่นคําขอ

มากกวา 10 ลานบาท และมีกําไรสุทธิในงวดสะสมกอนยื่นคําขอ 
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จากการท่ีบริษัทตาง ๆ มีความสามรถในการจดทะเบียนเขาในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 

ซ่ึงมีผลการดําเนินงานตรงตามท่ีสํานักคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย กําหนด 

โดยดูเพียงผลการดําเนินงานกอนการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ เพียงเทานั้น      

จะตองมีการนําขอมูลจากการพิจารณาวาภายหลังการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 

มีแนวโนมผลการดําเนินงานเปนอยางไร เชน มีการเพ่ิมข้ึนของสินทรัพย หรือมีประเด็นอ่ืน ๆ ท่ีลดลง 

เหลานี้จึงเปนประเด็นใหเกิดขอสงสัยวาท่ีแทจริงแลวผลการดําเนินงานเปนอยางไร เม่ือเทียบกับกอน

เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ประกอบกับหลักฐานของการวิเคราะหขอมูลในรูปแบบนี้

ยังมีนอย จึงสนใจทําการศึกษาเรื่องนี้ 

 

2.  วัตถุประสงคของการศึกษา 

 

 การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงค ดังนี้ 

 2.1 เพ่ือวิเคราะหผลการดําเนินงานกอนการจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนท่ี

ออกจําหนายหุนแกประชาชนเปนครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 

 2.2 เพ่ือวิเคราะหผลการดําเนินงานภายหลังการจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนท่ี

ออกจําหนายหุนแกประชาชนเปนครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 

 

3.  ขอบเขตการศึกษา 

 

 3.1  การศึกษาครั้งนี้ศึกษาจากประชากร คือ บริษัทจดทะเบียนท่ีออกจําหนายหุนแก

ประชาชนเปนครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ตั้งแตป 2558-2560 จํานวน 40 บรษัิท 

     3.2 ระยะเวลาท่ีใชในการศึกษา คือ ระยะเวลาของบริษัทท่ีเขาจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ท้ังกอนจดทะเบียนและภายหลังจดทะเบียน รวม 7 ป ต้ังแตป 2556-2562 

ขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนขอมูลทุติยภูมิของบริษัทท่ีออกหุนไอพีโอ 

 3.3 การวิเคราะหผลการดําเนินงาน ใชการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน ไดแก 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทน

จากสินทรัพย อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน และความสามารถในการจายดอกเบี้ย  
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4.  นิยามศัพทเชิงปฏิบัติการ 

 

4.1 หุนท่ีออกจําหนายใหแกประชาชนเปนครั้งแรก หรือหุนไอพีโอ (IPO) ยอมาจาก    

คําวา Initial Public Offering คือ การเสนอขายหุนใหมแกประชาชนท่ัวไปเปนครั้งแรก การจะมี    

หุนไอพีโอออกเสนอขายหรือไมนั้นข้ึนอยูกับวาบริษัทมองหาแหลงเงินทุน (ท่ีนอกเหนือจากเงินกู)  

เพ่ือขยายกิจการหรือไม ถาบริษัทตองการเงินทุนและกระจายการถือครองหุนใหประชาชนท่ัวไป      

ก็สามารถนําหุนของตนออกเสนอขายได โดยจะตองทําผานบริษัทหลักทรัพยท่ีรับเปนผูจัดจําหนาย

หลักทรัพย (underwriters) ซ่ึงจะตองไดรับความเห็นชอบจาก ก.ล.ต. และตองจัดทําหนังสือชี้ชวน                

ตามหลักเกณฑท่ี ก.ล.ต. กําหนดไว 

4.2 ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ จัดตั้งภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพย และตลาด

หลักทรัพย เพ่ือเปนตลาดทางเลือกในการระดมทุนระยะยาวของธุรกิจ โดยไดเปดดําเนินการอยางเปน

ทางการเม่ือวันท่ี 21 มิถุนายน 2542 ซ่ึงมีทุนชําระแลวหลัง IPO ตั้งแต 50 ลานข้ึนไป เหมาะสําหรับ

ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมท่ีมีศักยภาพการเติบโตสูง เพ่ือทําใหธุรกิจเติบโตอยางยั่งยืน                           

มีการบริหารงานอยางโปรงใส มีการกํากับดูแลกิจการท่ีดี มีความรับผิดชอบตอสังคมและสิ่งแวดลอม 

เสริมสรางเครือขายธุรกิจและเพ่ิมความพรอมและสรางความไดเปรียบในการแขงขัน 

4.3 ผลการดําเนินงานของบริษัท หมายถึง ผลลัพธจากการดําเนินธุรกิจท่ีสามารถวัดได

หลายมุมมอง ซ่ึงในการศึกษานี้จะใชผลการดําเนินงานในสวนของสภาพคลองของกิจการ โครงสราง

เงินทุนของกิจการ และความสามารถในการทํากําไร 

      4.4 งบการเงินท่ีใชในการวิเคราะหผลการดําเนินงาน ไดแก งบแสดงฐานะทางการเงิน       

และงบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ  

      4.5 อัตราสวนทางการเงินท่ีใชในการวิเคราะหผลการดําเนินงาน ไดแก อัตราสวน

เงินทุนหมุนเวียน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน และความสามารถในการจายดอกเบี้ย 
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5.   ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

 

5.1 บริษัทจดทะเบียนท่ีออกจําหนายหุนแกประชาชนเปนครั้งแรกสามารถนําผล       

การศึกษาไปใชประกอบการวิเคราะหผลการดําเนินงานและการวางแผนการดําเนินงาน 

5.2 ผูมีสวนไดเสียของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ สามารถนําขอมูล

ท่ีไดจากการวิเคราะหผลการดําเนินงานกอนและหลังจดทะเบียนไปใชประโยชนในการวิเคราะห และ

ประเมินสถานภาพ ไมวาจะเปนในเรื่องของสภาพคลอง ความสามารถในการทํากําไรของบริษัท 

ท่ีสนใจ เพ่ือใชประกอบการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจและการลงทุน 

5.3 หนวยงานท่ีมีหนาท่ีกํากับดูแลบริษัทจดทะเบียนสามารถนําผลการศึกษาไปใชในการ

วิเคราะหความเสี่ยงของบริษัทในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ และสามารถวิเคราะหขอมูลไดอยางมี

ประสิทธิภาพ  

5.4 ผูบริหารสามารถนําขอมูลมาใชเปนแนวทางในการกํากับดูแลบริษัทและควบคุม

ความเสียหายอันเกิดจากภาวะลมเหลวทางการเงินได 

5.5 ผูลงทุนสามารถใชขอมูลจากผลการศึกษาไปใชเปนแนวทางในการประเมินฐานะ 

ทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ รวมท้ังใชเปน

ขอมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุน 



 
 

บทที่ 2 

แนวคิด วิธีการ และวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง 
  
 

การอธิบายแนวคิด วิธีการและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง จะอธิบายเกี่ยวกับตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ แนวคิด วิธีการและวรรณกรรมที่เกี่ยวข้องกับการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัท   
จดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ดังนี ้
 1.  ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
 2.   แนวคิดเก่ียวกับผลการด าเนินงาน 
 3.   วิธีการในการวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 
 4.   วรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง 
 

1.  ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  
 
     ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment - MAI) เป็นตลาด
หลักทรัพย์แห่งที่สองของประเทศไทย ก่อตั้งเมื่อวันที่ 21 มิถุนายน พ.ศ. 2542 และเปิดท าการซื้อขาย
วันแรกเมื่อวันที่ 17 กันยายน พ.ศ. 2544 มีจุดประสงค์การท างานโดยทั่วไป เหมือนกับตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หรือ The Stock Exchange of (Thailand) (SET) คือ ท าหน้าที่เป็น
ตลาดทุน เพื่อให้กิจการต่าง ๆ สามารถระดมเงินทุนเพิ่มเติมจากสาธารณะได้ แต่ตลาดใหม่นี้จะเน้น 
ไปที่กิจการขนาดกลางและขนาดย่อม (เอสเอ็มอี - SME) และกิจการเกี่ยวกับนวัตกรรม โดยมีทุน
ช าระแล้วหลัง IPO ตั้งแต่ 50 ล้านขึ้นไป เพื่อเปิดโอกาสให้กิจการขนาดเล็ก ที่ไม่สามารถเข้าตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ ได้มีหนทางในการระดมทุน รวมทั้งสนับสนุนอุตสาหกรรมการร่วม
ลงทุน (venture capital) เพื่อเพิ่มจ านวนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และการจดทะเบียน
เข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ยังสามารถสร้างประโยชน์ให้แก่บริษัทที่จดทะเบียน ผู้ถือหุ้น และ
ผู้เกี่ยวข้องได้ในหลาย ๆ ด้าน ไม่ว่าจะเป็นแหล่งระดมเงินทุนที่ปราศจากภาระดอกเบี้ย เพิ่มช่องทาง
ระดมทุนเพื่อช่วยในการบริหารงานได้อย่างมีประสิทธิภาพ เสริมสร้างภาพลักษณ์และชื่อเสียงที่ดี
ให้แก่บริษัท สร้างความภักดีและผลตอบแทนให้แก่พนักงาน สร้างความรับผิดชอบและการบริหารงาน
แบบมืออาชีพ การด ารงอยู่ของธุรกิจในระยะยาว 
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2.  แนวคิดเกี่ยวกับผลการด าเนินงาน 
 

ผลการด าเนินงานของบริษัท หมายถึง ผลลัพธ์จากการด าเนินธุรกิจที่สามารถวัดผลได้ 
โดยการวัดผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ดูได้จากงบการเงิน
ของบริษัท ซึ่งถ้าดูในเรื่องของสภาพคล่อง โครงสร้างเงินทุนของบริษัท ดูได้จากงบแสดงฐานะทาง
การเงิน ส่วนความสามารถในการท าก าไร ดูได้จากงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

งบแสดงฐานะทางการเงิน หมายถึง งบการเงินที่แสดงข้อมูลเกี่ยวกับฐานะการเงินของ
กิจการ ณ วนัใดวันหน่ึง ประกอบด้วย สินทรัพย์ หนี้สิน และส่วนของเจ้าของ (ทุน) 

งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ หมายถึง งบการเงินที่แสดงถึงผลการด าเนินงานของกิจการ 
ประกอบด้วย รายได้ และค่าใช้จ่าย ซึ่งมีค่าเป็นเท่าใดส าหรับรอบระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง เช่น  
รอบระยะเวลา 1 ปี เป็นต้น 

จากงบการเงินของบริษัท ไม่ว่าจะเป็นงบแสดงฐานะทางการเงิน หรืองบก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จ จะท าให้เราเห็นถึงผลการด าเนินงานของบริษัทว่า หลังจากที่บริษัทประกอบธุรกิจมาถึง  
รอบระยะเวลาหนึ่งเป็นอย่างไร ส าหรับงบแสดงฐานะทางการเงินจะบ่งบอกถึง สภาพคล่องทาง
การเงิน และโครงสร้างทางการเงินในส่วนของสินทรัพย์และหนี้สิน แสดงให้เห็นถึงความมั่นคงและ
แข็งแรงของบริษัท ส าหรับงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการด าเนินธุรกิจ 
ว่ามีผลก าไรหรือขาดทุนจากการด าเนินธุรกิจ 
 

3.  วิธีการในการวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 
 

การอธิบายถึงวิธีการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานจะอธิบาย 3 วิธี คือ 1) การวิเคราะห์ 
งบการเงิน 2) การวิเคราะห์มูลค่าทางเศรษฐศาสตร ์และ 3) การเปรียบเทียบงบประมาณ 

3.1 การวิเคราะห์งบการเงิน คือ กระบวนการค้นหาข้อเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะ           
ทางการเงินและผลการด าเนินงานของกิจการใดกิจการหนึ่งจากงบการเงินของกิจการนั้น พร้อมทั้ง    
น าข้อเท็จจริงดังกล่าวมาประกอบการตัดสินใจ ซึ่งการวิเคราะห์งบการเงินมีจุดประสงค์ 2 ประการ 
คือ 1) การหาข้อเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของกิจการ และ 2) การน า
ข้อเท็จจริงที่ได้มาใช้ประกอบการตัดสินใจหรือเสนอแนะแนวทางการตัดสินใจ 
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วิธีการที่ใช้ในการวิเคราะห์งบการเงินมีหลายวิธี แต่วิธีที่จะน ามาอธิบายในบทนี้ คือ    
การวิเคราะห์งบการเงินโดยใช้อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 
                      อัตราส่วนทางการเงินเป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์งบการเงิน ซึ่งเกิดจากการ
เปรียบเทียบโดยการน ารายการที่ปรากฏในงบการเงินส าหรับระยะเวลาหนึ่งมาสัมพันธ์กันในรูป
สัดส่วนหรืออัตราร้อยละ ซึ่งอัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญมีดังนี้  1) อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง 
(Liquidity Ratio) 2) อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ (Activity Ratio) 3) อัตราส่วน 
วัดสภาพหนี้สิน (Leverage Ratio) และ 4) อัตราส่วนวัดความสามารถในการท าก าไร (Profitability  
Ratio) 

1) อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง (Liquidity Ratios) เป็นอัตราส่วนใช้วัดความสามารถ
ในการช าระหนี้ระยะสั้น หรือวัดสภาพคล่องของกิจการ 
  (1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เป็นอัตราส่วนใช้วัดสภาพคล่อง
ของกิจการ แสดงความสามารถที่กิจการน าสินทรัพย์หมุนเวียนไปช าระหนี้สินหมุนเวียนได้กี่เท่า และ
สามารถช าระได้ทันเวลาหรือไม่ 
 

 Current Ratio   =  สินทรัพย์หมุนเวียน   =  .......... เท่า 
                                                          หนี้สินหมุนเวียน  
   

ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า ณ วันที่วิเคราะห์งบการเงิน กิจการมีสินทรัพย์
หมุนเวียนเป็นกี่เท่าของหนี้สินหมุนเวียน น่ันคือ เมื่อกิจการจ่ายช าระหนี้สินระยะสั้นแล้ว ยังมีสินทรัพย์
หมุนเวียนเหลืออยู่หรือไม่ ซึ่งบอกให้ทราบว่าธุรกิจมีสภาพคล่องสูงหรือต่ า      
                     (2) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio or Acid-test Ratio) เป็น
อัตราส่วนที่ใช้วัดสภาพคล่องของกิจการอีกประเภทหนึ่งแสดงความสามารถที่กิจการจะน าสินทรัพย์
หมุนเวียนที่เปลี่ยนเป็นเงินสดได้เร็ว มาจ่ายช าระหน้ีสินระยะสั้นได้ทันเวลาหรือไม่                
 

Quick Ratio or Acid-test Ratio = เงินสด+เงินลงทุนระยะสั้น+ลูกหนีก้ารค้าและตั๋วเงินรับ   = .....เท่า 
                                                                     หนี้สนิหมุนเวียน    

 

ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า ณ วันที่วิเคราะห์งบการเงิน กิจการมีสินทรัพย์ที่
เปลี่ยนเป็นเงินสดได้เร็วเป็นกี่เท่าของหนี้สินหมุนเวียน เพื่อจะใช้ช าระหนี้สินหมุนเวียนได้ทันเวลา
หรือไม ่

2) อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ (Activity Ratio) เป็นอัตราส่วน
ที่ใช้วัดประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ที่มีอยู่ของกิจการ อัตราส่วนนี้เกี่ยวข้องกับการเปรียบเทียบ
ระหว่างยอดขายกับการลงทุนในสินทรัพย์ต่าง ๆ ของกิจการ 
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(1) อัตราการหมุนเวียนของสินค้า (Inventory Turnover) 
 

อัตราการหมุนเวียนของสินค้า  =      ต้นทุนขาย        =    …….ครั้ง 
                                                                        สินค้าคงเหลือเฉลี่ย 
 

                    **สินค้าคงเหลือเฉลี่ย  =  สินค้าคงเหลือต้นงวด + สินค้าคงเหลือปลายงวด**  
                                                                                        2      

 

ผลลัพธ์จากการค านวณอัตราการหมุนเวียนของสินค้าบอกให้ทราบว่า 
ธุรกิจได้ขายสินค้าจนกระทั่งเก็บเงินได้มีจ านวนกี่ครั้ง ถ้าอัตราการหมุนเวียนของสินค้ามีจ านวน  
มากครั้ง แสดงถึงประสิทธิภาพด้านการขายอยู่ในเกณฑ์ดี และสินค้าเป็นที่ต้องการของตลาดท าให้ 
ขายสินค้าได้เร็ว                  
  ระยะเวลาในการเก็บรักษาสินค้า (Average Day Inventory in Stock) 
 

  ระยะเวลาในการเก็บรักษาสินค้า  =     จ านวนวันใน 1 ป ี         =……วัน 
                                                                      อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ 
 

  ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า การวิเคราะห์เงินทุนที่ได้ลงทุนในสินค้านั้นกว่าจะ
เปลี่ยนสภาพเป็นลูกหนี้หรือเงินสดใช้เวลากี่วัน               

(2) อัตราส่วนหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivables Turnover) 
 

                             อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้   =    ยอดขาย    =   ……ครั้ง 
                                                                          ลูกหนี้เฉลี่ย   
                      

   **ลูกหนี้เฉลี่ย  =  ลูกหนี้การค้าต้นงวด + ลูกหนี้การค้าปลายงวด** 
                                                                              2                  
 

ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า ช่วงเวลาที่ท าการวิเคราะห์ธุรกิจขายสินค้าเป็นเงินเชื่อ
และสามารถเรียกเก็บหนี้ได้กี่ครั้ง ถ้าอัตราส่วนการหมุนเวียนของลูกหนี้สูงยิ่งดี แสดงว่า ในช่วงที่วิเคราะห์
ธุรกิจมีการขายสินค้าเป็นเงินเชื่อและเก็บหนี้จากลูกหนี้ได้เร็ว คือ ลูกหนี้ของกิจการมีความคล่องตัวสูง      

    

   ระยะเวลาในการเก็บหนี้ถัวเฉลี่ย (Average Collection Period) 
 

 ระยะเวลาในการเก็บหนี้ถัวเฉลี่ย =    จ านวนวันในหนึ่งปี          =…….วนั 
                                                                       อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้                  
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ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า ในช่วงเวลาการวิเคราะห์กิจการสามารถเก็บเงิน
จากลูกหนี้ใช้เวลากี่วัน จ านวนวันที่ใช้ในการเก็บเงินจากลูกหนี้ยิ่งน้อยวันยิ่งดี ถ้าจ านวนวันมาก  
จะท าให้เสี่ยงต่อการเกิดหนี้สูญ 
                       (3)  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover) 
 

  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม =        ยอดขาย    =…..ครั้ง 
                                                                              สินทรัพย์รวมเฉลี่ย 
 

  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน ใด ๆ เช่น ที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ ส านักงาน เป็นต้น 
 

            อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์.......... =      ยอดขาย    =…..ครั้ง     
                                                                                  สินทรัพย์...เฉลี่ย                  
 

ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า ความสามารถของกิจการในการใช้สินทรัพย์นั้น ๆ มี
ประสิทธิภาพเพียงใด  
 3) อัตราส่วนวัดสภาพหนี้สิน (Leverage Ratio) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัดความสามารถ 
ในการก่อหนี้ของกิจการ 
   (1)  อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) 
 

   อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น =   หนี้สินรวม      =…….เท่า     
                                                                                  ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 

   ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า กิจการมีการกู้ยืมเงินมาลงทุนเป็นอัตราร้อยละ
เท่าไรของสินทรัพย์รวม ฝ่ายเจ้าหนี้จะพอใจในอัตราส่วนที่ปานกลางจนถึงต่ า แสดงว่า  กิจการ 
มีสินทรัพย์รวมมากกว่าหนี้สินรวม ฝ่ายเจ้าของกิจการ จะพอใจในอัตราส่วนที่สูงเนื่องจาก  
(1) เจ้าของกิจการหลีกเลี่ยงการเพิ่มทุนของกิจการ (2) เป็นการน าเงินของเจ้าหนี้มาลงทุนซึ่งมีต้นทุนต่ า 
(3) เป็นการลดความเสี่ยงในเงินลงทุนของเจ้าของกิจการ      
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 (2) อัตราส่วนวัดความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Time Interest Earned or 
Interest Coverage Ratio) = เท่า 
 

                       อัตราส่วนวัดความสามารถในการจา่ยดอกเบี้ย =  ก าไรก่อนหักดอกเบี้ยจ่ายและภาษีเงินได้     
                                                                                                                             ดอกเบี้ยจ่าย                  

 

ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า กิจการมีผลก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีเงินได้
เป็นกี่เท่าของดอกเบี้ยจ่าย แสดงถึงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยและแสดงให้เห็นว่ากิจการ
จะต้องท าก าไรเท่าใดจึงจะเพียงพอต่อการจ่ายดอกเบี้ย    

 4) อัตราส่วนวัดความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) เป็นอัตราส่วน
ที่ใช้วัดความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจ 
  (1)  อัตราก าไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่แสดงว่าขาย 100 
บาท ได้ก าไรขั้นต้นเท่าไร 
 

  อัตราก าไรขั้นต้น =      ก าไรขั้นต้น   × 100 =……………..%    
                                                            รายได้รวม    
         

ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่ากิจการมีก าไรขั้นต้นเป็นร้อยละเท่าใดของยอดขาย  
อัตราส่วนนี้ยิ่งสูงยิ่งดีแสดงความสามารถในการท าก าไรขั้นต้น     
  (2) อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่แสดงว่าขาย 100  
บาท มีก าไรสุทธิเท่าไร    
         

  อัตราก าไรสุทธิ     =  ก าไรสุทธิหลังภาษี  × 100   =……………%      
                                                               รายได้รวม  
 

  ผลลัพธ์บอกให้ทราบว่า กิจการมีก าไรสุทธิเป็นร้อยละเท่าไรของยอดขาย 
อัตราส่วนนี้ยิ่งสูงยิ่งดีแสดงความสามารถในการท าก าไรสุทธิ 
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 (3)  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on Asset หรือ ROA) แสดงให้
เห็นถึงประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์รวมที่กิจการมีอยู่ว่าก่อให้เกิดผลตอบแทนในรูปก าไรให้กับ
ธุรกิจมากหรือน้อยอย่างไร บางครั้งเรียกอัตราส่วนนี้ว่า อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on 
Investment หรือ ROI)  
           

   อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  = ก าไรสุทธิหลังภาษี × 100 = …%    
                                                                                  สินทรัพย์รวม     
        

ผลลัพธ์ที่ได้แสดงว่ากิจการใช้สินทรัพย์ได้มีประสิทธิภาพเพียงใด หรืออาจ
เป็นที่สินทรัพย์ใช้ประโยชน์ได้น้อยเนื่องจากเสื่อมคุณภาพ ถ้าอัตราส่วนนี้สูง แสดงว่ากิจการใช้
สินทรัพย์แล้วก่อให้เกิดก าไรสูง ถ้าอัตราส่วนนี้ต่ า แสดงว่า การใช้สินทรัพย์แล้วก่อให้เกิดก าไรน้อย   
  (4) อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity หรือ ROE)  
เป็นอัตราส่วนที่แสดงให้ผู้ถือหุ้นทราบว่าจะได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนมากน้อยเพียงใด   
 

   อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น = ก าไรสุทธิหลังภาษี × 100 =…%      
                                                                                    ส่วนของถือหุ้น    
         

ผลลัพธ์ที่ได้แสดงว่า กิจการน าส่วนของผู้ถือหุ้นมาลงทุนแล้วก่อให้เกิด 
ก าไรมากน้อยเพียงใด  
 3.2 การวิเคราะห์มูลค่าทางเศรษฐศาสตร์ 
 EVA (Economic Value Added หรือ EVA) เป็นเครื่องมือวัดผลการด าเนินงานของ
ธุรกิจในเชิงเศรษฐศาสตร์พัฒนาขึ้นในช่วงปลายทศวรรษ 1980 โดยบริษัทที่ปรึกษาอเมริกัน Stern 
Stewart Consulting Group เป็นการให้ความส าคัญมูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์และการสร้างมูลค่าเพิ่ม
ของธุรกิจ แสดงให้เห็นถึงผลก าไรที่แท้จริงของกิจการ โดยหักต้นทุนในส่วนของผู้ถือหุ้น หรือส่วนของ
เจ้าของ (Cost of Equity) ที่เราเรียกกันว่าต้นทุนค่าเสียโอกาส (Opportunity Cost) ของกิจการ
ออกไปด้วย นอกเหนือจากการหักต้นทุนในส่วนของหนี้สิน (Cost of debt) ไปแล้ว ผลก าไรที่แท้จริง
ตัวนี้จะแสดงให้เห็นว่า ผลการด าเนินงานของธุรกิจนั้น ๆ มีทิศทางในการสร้างมูลค่าเพิ่มให้กับธุรกิจ 
(Creating value of the firm) หรือก าลังท าให้มูลค่าของธุรกิจลดน้อยลง (Destroying value of 
the firm) หาก EVA ของบริษัทใดบริษัทหนึ่งมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง แสดงว่าการบริหารงาน
ของธุรกิจนั้นประสบความส าเร็จ และสร้างความมั่งคั่งให้กับผู้ถือหุ้น (Shareholders’ wealth) ท าให้
ผู้ถือหุ้นเกิดความพอใจ นอกจาก EVA จะเป็นเครื่องมือพื้นฐานที่ใช้ในการบริหารงานแล้ว ยังเป็น
เครื่องมือในการสร้างระบบผลตอบแทนที่จูงใจ ซึ่งจะกระตุ้นให้ผู้บริหารตัดสินใจบริหารจัดการ 
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เพื่อเพิ่มมูลค่าให้แก่ธุรกิจ และสร้างความมั่งคั่งสูงสุดให้แก่ผู้ถือหุ้น (Maximize shareholders’ wealth) 
ทั้งบริษัทเอกชนและหน่วยงานของรัฐฯ ในทางบัญชีเราบันทึกบัญชีโดยใช้เกณฑ์คงค้างเป็นหลัก  
ไม่ได้ใช้หลักเงินสด ท าให้ก าไรที่เกิดขึ้นไม่สามารถวัดมูลค่าในอนาคตได้ (หากมีข้อแตกต่างระหว่าง
ก าไรจากเกณฑ์คงค้างกับก าไรจากเกณฑ์ เงินสดมาก จะท าให้ก าไรไม่มีคุณภาพ) สิ่งที่จะสะท้อนภาพ
ผลการด าเนินงานของกิจการได้ ควรจะเป็นกระแสเงินสดที่แท้จริงของกิจการ 
                เครื่องมือวัดผลการด าเนินงาน EVA ใช้เป็นตัววัดทางด้านการเงินของผลตอบแทน      
อยู่บนพื้นฐานความมั่งคั่งของผู้ถือหุ้น ใช้เป็นเกณฑ์ในการวัดผลการด าเนินงาน ใช้ก าหนดแผนการจ่าย
ผลตอบแทนให้แก่ผู้บริหาร และเป็นเครื่องมือส าคัญในการสื่อสารที่มีประสิทธิภาพสูงขององค์กร      
ให้ความส าคัญสูงสุดกับการสร้างมูลค่าเพ่ิม การสร้างมูลค่าเพิ่ม หมายถึง การน าทรัพยากรไปใช้งานได้
อย่างมีประสิทธิภาพและสร้างมูลค่าได้สูงสุด หากไม่มุ่งมั่นกับการสร้างมูลค่าเพิ่มแล้ว การใช้ทรัพยากร
ขององค์กรจะเป็นไปอย่างสิ้นเปลือง และสังคมโดยรวมสูญเสียมูลค่าทางโอกาสในการสร้างคุณค่าจาก
การใช้ทรัพยากรเหล่านั้น 
      สูตรการค านวณ EVA 
 

EVA      =      NOPAT   -   (WACC x INVESTED CAPITAL) 
 

ส่วนประกอบหลัก ๆ ในการค านวณ EVA จะมีในงบก าไรขาดทุนและงบแสดงฐานะ
ทางการเงิน คือ 

1) ก าไรหลังหักภาษี (Net Operating Profit After Tax: NOPAT) ซึ่งค านวณจาก
รายได้ลบด้วยค่าใช้จ่ายทางด้านปฏิบัติการและภาษ ี

2) เงินลงทุน (Capital) ซึ่งประกอบด้วยเงินลงทุนหมุนเวียน เงินลงทุนถาวร และ
ส่วนของสินทรัพย์อื่น ๆ ที่ก่อให้เกิดรายได้ 

3) ต้นทุนของเงินลงทุน (Capital Charge) คือ ผลตอบแทนที่ทั้งผู้ถือหุ้นหรือ
เจ้าหนี้ต้องการ กล่าวคือ ผลตอบแทนที่นักลงทุนต้องการ เพื่อชดเชยกับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นต่อ 
เงินลงทุน หากจะต้องไปกู้ยืมเงินมาลงทุนทั้งหมด ดอกเบี้ยของเงินทุนก็คือต้นทุนของเงินลงทุน 
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  3.2.1 การเปรียบเทียบงบประมาณ 
 งบประมาณ คือ การวางแผนการเงินในช่วงเวลาที่ก าหนดชัดเจน ส่วนใหญ่คือ  

หนึ่งปีงบประมาณอาจรวมถึงปริมาณแผนการขาย และรายได้ ปริมาณทรัพย์สิน ค่าใช้จ่าย สินทรัพย์ 
หนี้สินและกระแสเงินสด โดยที่บริษัท รัฐบาล ครอบครัว และองค์กรต่าง ๆ จะใช้ งบประมาณเพื่อ
แสดงแผนกลยุทธ์ของกิจกรรมหรือผลให้สามารถวัดได้ 

การจัดท างบประมาณ มักจัดท าไปพร้อมกับการจัดท าแผนด าเนินงาน
ประจ าปีและมักเริ่มจัดท ากันในช่วงเดือนตุลาคม-ธันวาคมของทุกปี ซึ่งการจัดท านั้นจะค านึงถึง
เป้าหมายระยะสั้นและระยะยาวของกิจการ ผู้จัดการหรือผู้บริหารของแต่ละฝ่ายงานจะเป็นผู้จัดท า
แผนของฝ่ายตนเองโดยฝ่ายบัญชีจะให้ทุกฝ่ายงานจัดท างบประมาณค่าใช้จ่ายที่จะเกิดขึ้นของแต่ละ
ฝ่าย ยกเว้นฝ่ายตลาดที่ต้องเสนอแผนการตลาดว่าจะมีรายได้ในปีถัดไปจ านวนเท่าใดต่อเดือน 
หลังจากนั้นฝ่ายบัญชีก็จะรวบรวมรายได้และค่าใช้จ่ายของทุกฝ่ ายแล้วจัดท าเป็นงบประมาณ 
(Budgeting) ที่น ามาใช้ควบคุมรายได้และค่าใช้จ่ายให้เป็นไปตามที่ทุกฝ่ายได้ตั้งงบไว้ หากกิจการไม่
สามารถด าเนินการให้เป็นไปตามงบประมาณได้ เช่น ค่าใช้จ่ายรวมสูงเกินงบประมาณ ฝ่ายที่มี
ค่าใช้จ่ายสูงก็ต้องมีเหตุผลในการสนับสนุนการเบิกจ่ายที่เกินงบประมาณที่ตั้งไว้ ทุกๆฝ่ายของกิจการ
ไม่สามารถเบิกค่าใช้จ่ายได้เกินงบประมาณที่เคยตั้งไว้อย่างเด็ดขาด ยกเว้นว่าจะได้รับการอนุมัติจาก
กรรมการผู้จัดการหรือเจ้าของกิจการเท่านั้น เพราะฝ่ายบัญชีและการเงินจะเป็นฝ่ายควบคุม  
การเบิกจ่ายไม่ให้เกินงบที่ตั้งไว้นั่นเอง 

ก่อนการจัดท างบประมาณผู้จัดท าจะต้องเตรียมการ ดังนี ้
1) หาข้อมูลในอดีตมาวิเคราะห ์
2) หาข้อมูลยอดขาย ราคาวัตถุดิบ ค่าใช้จ่ายต่างๆ ในอดีตย้อนหลังประมาณ 

3 ปี 
3) ดูแนวโน้มของธุรกิจปัจจุบันและอนาคตอันใกล้ 1 ปี 
4) ดูสภาพเศรษฐกิจโดยรวมในปัจจุบันและอนาคตอันใกล้ 
5) ดูความพร้อมของทรัพยากร วัตถุดิบ คน เครื่องจักร เงินทุน 
เมื่อผู้จัดท างบประมาณได้หาข้อมูลครบถ้วนทั้งหมดแล้วก็ควรประเมิน

สถานการณ์ว่า ในปีหน้ากิจการควรจะเติบโตหรือไม่ หากจะเติบโตหรือขยายตลาดควรมีรายได้เพิ่มขึ้น
อีกร้อยละเท่าใด ให้น าอัตราการเติบโตนั้นมาใช้ในตัวตั้งงบประมาณการยอดขายได้ซึ่งเมื่อประมาณ
การยอดขายแล้วจะไปเก่ียวข้องกับงบประมาณการต้นทุน ค่าใช้จ่าย ค่าแรงงาน และอื่นๆ 
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งบประมาณการของธุรกิจที่นิยมท าขึ้นมี 2 ประเภท คือ งบประมาณ
ด าเนินการ (Operating Budget) และงบประมาณการเงิน (Financial Budget) 

1) งบประมาณด าเนินการ จะประกอบไปด้วยงบประมาณเหล่านี้คือ 
งบประมาณการขาย งบประมาณการผลิต งบประมาณวัตถุดิบ งบประมาณแรงงาน งบประมาณ
ค่าใช้จ่ายโรงงาน งบประมาณต้นทุนการผลิต และงบประมาณต้นทุนสินค้าที่ขาย และงบประมาณ
ค่าใช้จ่ายในการขายและการบริหาร 

2) งบประมาณการเงิน  จะประกอบไปด้วยงบประมาณเหล่านี้คือ 
งบประมาณเงินสด งบประมาณก าไรขาดทุน งบประมาณการจ่ายลงทุน และงบประมาณการงบดุล 

การเปรียบเทียบงบประมาณกับผลการด าเนินงานจริง  ควรเปรียบเทียบ 
ตามรายการของงบการเงินที่จัดขึ้นตามมาตรฐานการบัญชี แต่ควรเน้นไปในการวิเคราะห์และ
เปรียบเทียบงบประมาณการก าไรขาดทุนมากกว่างบอ่ืน  

 การเปรียบเทียบและวิเคราะห์ผลแตกต่างของงบประมาณจะถูกจัดท าขึ้น 
เพื่อควบคุมค่าใช้จ่ายและกระตุ้นให้พนักงานขายพยายามขายให้ได้ตามเป้าหม ายที่ตั้ งไว้   
ปกติบริษัทระดับกลางขึ้นไปจะมีการจัดท าการเปรียบเทียบและวิเคราะห์ผลแตกต่างของ 
งบประมาณกับตัวเลขที่เกิดขึ้นจริงอย่างน้อยทุก 1 เดือน หรือทุก 3 เดือน และมีการเปรียบเทียบ
ตัวเลขเป็นปีต่อปีในไตรมาสสี่ของปี เพื่อติดตามการปฏิบัติงานของแต่ละหน่วยงานและรีบด าเนินการ
ให้ถึงงบประมาณที่ตั้งไว้ ความแตกต่างของตัวเลขจริงกับงบประมาณที่ตั้งไว้นี้เราเรียกว่า Variance 
ซึ่งหากไม่บรรลุเป้าหมายเราเรียกว่า unfavorable หรือเมื่อบรรลุเป้าหมายเราเรียกว่า favorable 
หากกิจการไม่บรรลุเป้าหมายตามที่ตั้งงบประมาณไว้ ผู้บริหารหรือเจ้าของกิจการควรด าเนินการ 
ด้วยวิธีการเหล่าน้ี 

1)  ตรวจสอบกรรมวิธีการท างานของแผนกต่างๆโดยละเอียด เพื่อปรับปรุง
เปลี่ยนแปลง 

2)  สินค้าที่ผลิตไม่ได้ตามมาตรฐานให้รวบรวมข้อมูลไว้เพื่อลดของเสีย 
ให้น้อยลง 

3)  เพิ่มประสิทธิภาพการท างานในแผนกต่างๆโดยใช้เป็นเป้าหมายตัวเลข
และติดตามอย่างใกล้ชิด 

4)  หาทางแก้ไขให้ตัวเลขจริงเป็นไปได้ตามงบประมาณที่ตั้งไว้ 
5)  ตรวจสอบรายการหรือจุดที่มีค่าใช้จ่ายสูง 
6)  พยายามสร้างแรงจูงใจให้หัวหน้างานสนใจตัวเลขจากฝ่ายการเงิน 
7)  ให้คอมพิวเตอร์มีบทบาทในการท างาน 
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4.  วรรณกรรมที่เก่ียวข้อง 
 

การทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้องกับผลการด าเนินงานภายหลังการเข้าจดทะเบียน 
ของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  
ที่ผู้ศึกษาได้ทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง มีดังนี้ 

วรณัน แซ่ซิว (2556) การวิเคราะห์งบการเงินของอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร 
เทคโนโลยี กรณีศึกษา บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อย ศึกษาผล  
การด าเนินงานของบริษัท โดยใช้การวิเคราะห์งบการเงินของบริษัท และใช้วิธีการวิเคราะห์อัตราส่วน
ทางการเงิน ผลการศึกษาพบว่า (1) วิเคราะห์อัตราส่วนด้านสภาพคล่องทางการเงิน ในปี 2551 ถึง 
2555 บริษัท สะท้อนให้เห็นความสามารถในการช าระหนี้มีสภาพคล่องพอสมควร ในอัตราส่วน  
1.18 -1.80 และ 0.48 -1.18 (2) วิเคราะห์อัตราส่วนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ 
บริษัท มีความสามารถพอสมควรในการใช้เงินลงทุนในการบริหารสินทรัพย์ ในอัตรา 4.94 -9.08, 
3.51 -5.00, 1.29 – 1.56 เท่า (3) วิเคราะห์อัตราส่วนแสดงความสามารถในการก่อหนี้บริษัท  
มีความสามารถในการจัดหาแหล่งเงินทุนค่อนข้างสูง โดยคิดเป็นอัตราร้อยละ 51.67 - 61.11,  
20.51 - 30.45, 106 -157.11 และ (4) วิเคราะห์อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรบริษัท 
มีความสามรถในการท าก าไรให้กิจการดีขึ้นเรื่อย ๆ โดยเห็นได้จากอัตราร้อยละ 13.12 - 19.49, 
3.78 -9.28, 2.06 -7.88, 3.00 –10.99 และ 7.08 –24.21 และผลการด าเนินงานจากรายได้ 
ในการขายในปี 2551 - 2555 เมื่อเทียบจากปี 2551 เป็น 100% ก็มีรายได้เพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ คิดเป็น
ร้อยละ 5.65 - 128.61 ต้นทุนขาย คิดเป็นร้อยละ 0.10 - 132.68 และก าไรจากการด าเนินงาน  
คิดเป็นร้อยละ 152.17 - 301.58 บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อย  
เป็นบริษัทน่าสนใจในการลงทุน เนื่องจากภาพรวมจากผลประกอบการทั้ง 5 ปี แนวโน้มมีการท าก าไร
ทุกปี เนื่องจากบริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อย มีพันธมิตรทางธุรกิจ
หลายบริษัท ท าให้การขยายการตลาดทั้งในประเทศและต่างประเทศ จึงท าให้มีการเพิ่มช่องทาง  
ในการผลิต และจ าหน่ายสินค้าได้มากขึ้น 

ภาสกร ปาละวัล (2560) วิเคราะห์งบการเงินเปรียบเทียบระหว่างบริษัท ศรีตรังแอโกร
อินดัสทรีจ ากัด (มหาชน) และบริษัท ไทยรับเบอร์ลาเท็คซ์ คอร์ปอร์เรชั่น (ประเทศไทย) จ ากัด 
(มหาชน) ท าการเปรียบเทียบโดยใช้การวิเคราะห์งบการเงินตามแนวตั้ง (Common Size Analysis) 
การเปลี่ยนแปลงที่ส าคัญเปรียบเทียบกับปีฐาน และการวิเคราะห์เปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงิน 
(Financial Ratio) จากผลการวิจัยพบว่า อัตราส่วนทางการเงินของบริษัท ศรีตรังแอโกรอินดัสทรี
จ ากัด (มหาชน) มีแนวโน้มลดลงทุกด้านแต่ใกล้เคียงกับค่าเฉลี่ยของบริษัท โดยบริษัทยังรักษาระดับ 
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อัตราก าไรสุทธิไว้ในระดับสูงได้แสดงให้เห็นว่าบริษัท มีเสถียรภาพสูง สามารถรับมือกับความผันผวน
ต่าง ๆ ของยางพาราที่เป็นสินค้าโภคภัณฑ์ (Commodities) และเป็นสินค้าเกษตรอุตสาหกรรมได้ดี 
ส าหรับอัตราส่วนทางการเงิน บริษัท ไทยรับเบอร์ ลาเท็คคอร์ปอร์เรชั่น (ประเทศไทย) จ ากัด 
(มหาชน) มีแนวโน้มผันผวนทุกด้านและมีแนวโน้มต่ ากว่าบริษัท ศรีตรังแอโกรอินดัสทรี จ ากัด 
(มหาชน) แต่ผลประกอบการดีขึ้น โดยมีผลขาดทุนลดลงอย่างก้าวกระโดดเนื่องจากอัตราส่วนหนี้สิน
ต่อทุนลดต่ าลงตั้งแต่ปี 2555 ถึง ปี 2558 ที่ระดับ 4.13 ระดับ 3.98 ระดับ3.06 และระดับ 2.93 
ตามล าดับ แสดงให้เห็นว่าบริษัทได้รับการแก้ไขปัญหาและก าลังฟื้นตัว ในส่วนโครงสร้างเงินทุนของ
บริษัท ไทยรับเบอร์ลาเท็คคอร์ปอร์เรชั่น (ประเทศไทย) จ ากัด ใช้โครงสร้างเงินทุนส่วนใหญ่จากหนี้สิน 
ท าให้อัตราส่วนหนี้สินต่อทุนสูง ส่งผลกระทบต่ออัตราก าไรในการด าเนินงานและอัตราก าไรสุทธิ 

นาตยา ภู่มณี (2556) การวิเคราะห์เปรียบเทียบอัตราส่วนและความเพียงพอของ
เงินกองทุนของธนาคารพาณิชย์ไทย ศึกษาเปรียบเทียบผลการด าเนินงาน สภาพคล่องและความ
เพียงพอของเงินกองทุนที่มีผลต่อความมั่นคงของธนาคารพาณิชย์ไทย 13 แห่ง โดยแบ่งเป็น 3 กลุ่ม 
คือ ขนาดใหญ่ ขนาดกลาง และขนาดเล็ก ซึ่งรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินรายงานประจ าปีของ
ธนาคารพาณิชย์ไทย 13 แห่ง ในระหว่างปี 2551 - 2555 เพื่อวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน สภาพคล่อง 
และความเพียงพอของเงินกองทุน ที่มีผลต่อความมั่นคงของธนาคารพาณิชย์ไทย จากผลการวิจัย
พบว่า ในภาพรวมธนาคารพาณิชย์ไทยทุกธนาคารมีความเพียงพอของเงินกองทุนมากกว่าเกณฑ์ที่
ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด (ร้อยละ 8.5) โดยทุกธนาคารมีค่าเฉลี่ยมากกว่า 15.00 แสดงถึง
ฐานะการเงินที่มั่นคง รองรับเหตุการณ์ที่ไม่คาดฝันต่าง ๆ ในการด าเนินงาน และมีการขยายธุรกิจ
ภายใต้กรอบความเสี่ยงที่ยอมรับได้ ผลการด าเนินงานทางด้านคุณภาพสินทรัพย์ การจัดการและการ
บริหารความสามารถในการท าก าไรและสภาพคล่อง แยกเป็นรายธนาคารที่มีคะแนนสูงกว่าค่าเฉลี่ย  
มีความทนทานต่อความผันผวนของธุรกิจในระดับหนึ่ง มีผลประกอบการและการจัดการความเสี่ยง  
อยู่ในระดับมาตรฐานที่ทางการก าหนดในกลุ่มธนาคารขนาดใหญ่ คือ ธนาคารไทยพาณิชย์ ธนาคาร
กรุงเทพ กลุ่มธนาคารขนาดกลาง คือ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา และธนาคารธนชาต กลุ่มธนาคาร  
ขนาดเล็ก คือ ธนาคารทิสโก้ ธนาคารเกียรตินาคิน และธนาคารไอซีบีซี 

สุมิตา  เบี้ยพัด (2551) การศึกษาเปรียบเทียบผลการด าเนินงานของบริษัท รถไฟฟ้า
กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (MRT) กับบริษัท ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (BTS) 
เปรียบเทียบผลการด าเนินงานกับค่าเฉลี่ย โดยใช้การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน (Financial 
Ratio) การย่อส่วนงบการเงิน (Common Size) ร้อยละการเปลี่ยนแปลง (% Chang Analysis) การ
ค านวณหาค่าดัชนีวัดความเสี่ยงในการล้มละลาย (EM Score Model) ผลการวิจัยพบว่า บมจ. 
รถไฟฟ้ากรุงเทพ (MRT) อัตราส่วนวัดสภาพคล่องโดยเฉลี่ยสูงกว่า บมจ. ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ 
(BTS) เล็กน้อย โดยเฉพาะในปี 2549 บริษัทมีเงินสดและเงินฝากธนาคารและเงินลงทุนชั่วคราวสูง
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กว่าทุก ๆ ปี เกิดจากบริษัทได้มีการขายหุ้นเพิ่มทุนกับประชาชาชนและผู้ให้สัมปทานรถไฟฟ้าขนส่ง
มวลชนกรุงเทพ (รฟม.) อัตราส่วนการบริหารสินทรัพย์ โดยเฉลี่ยของ บมจ. รถไฟฟ้ากรุงเทพ (MRT) 
สูงกว่า บมจ. ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ (BTS) เล็กน้อย แต่อย่างไรก็ตาม อัตราส่วนการท าก าไร 
(Profitability Ratios) โดยเฉพาะอัตราผลตอบแทนขั้นต้น (ร้อยละ) บมจ. ระบบขนส่งมวลชน
กรุงเทพ (BTS) สูงกว่า บมจ. รถไฟฟ้ากรุงเทพ (MRT) เนื่องจากมีการเปิดให้บริการมานาน 10 ปี  
ท าให้มีรายได้จากค่าโดยสารที่เพิ่มสูงขึ้นจากลูกค้าประจ า ในขณะที่ บมจ. รถไฟฟ้ากรุงเทพ (MRT) 
เปิดให้บริการเพียง 5 ปี ซึ่งท าให้รายได้ไม่เพียงพอต่อรายได้ส่งผลท าให้บริษัทไม่มีก าไรขั้นต้น บริษัท 
ได้ร้องขอฟื้นฟูกิจการล้มละลายส่งผลท าให้ผลตอบแทนจากการด าเนินงาน (ร้อยละ) ผลตอบแทนจาก
ก าไร (ร้อยละ) ลดต่ าลงอย่างต่อเนื่อง จากการขาดทุนตามแผนฟื้นฟูกิจการและผลการด าเนินงาน  
ที่ผ่านมาสอดคล้องกับการพยากรณ์วัดความเสี่ยงล้มละลายของทั้งสองบริษัทก าลังประสบปัญหา  
ทางการเงินซึ่งต้องเร่งปรับปรุงประสิทธิภาพการบริหารงานเพ่ือความอยู่รอดและยั่งยืนต่อไป 

กนกวรรณ พงศ์ชัยประสิทธิ (2556) การวิเคราะห์งบการเงินของบริษัท จัสมิน อินเตอร์ 
เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อยเปรียบเทียบกับธุรกิจในกลุ่มอุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน 
โดยศึกษาถึงสภาพคล่อง ประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ ความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
ความสามารถในการท าก าไร และมูลค่าของตลาด รวมถึงความสามารถในการด าเนินงานของบริษัท
โดยท าการเก็บรวบรวมข้อมูลจากรายงานประจ าปีและงบการเงินท าการวิเคราะห์ใช้เครื่องมือทาง
การเงิน วิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินและการวิเคราะห์แนวโน้มผลการวิเคราะห์งบการเงินของ
บริษัทด้านสภาพคล่องมีน้อยกว่ากลุ่มอุตสาหกรรมด้านประสิทธิภาพในการจัดการเกี่ยวกับสินค้า
คงเหลือดีขึ้น ด้านการหมุนเวียนของลูกหนี้ค่อนข้างล่าช้าด้านการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวรมีค่าต่ า 
เนื่องจากมีการลงทุนขยายโครงข่ายเพื่อรองรับการให้บริการธุรกิจอินเตอร์เน็ต ด้ านประสิทธิภาพ 
ในการบริหารหนี้สิน มีโครงสร้างเงินลงทุนส่วนใหญ่มาจากส่วนของหนี้สิน แต่ก็มีแนวโน้มที่ลดลงและ
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยอยู่ในระดับที่เพิ่มขึ้น ด้านประสิทธิภาพในการท าก าไร มีแนวโน้ม  
ดีขึ้นเรื่อย ๆ จนกระทั่งสูงกว่ากลุ่มอุตสาหกรรม และมีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิสูงสุดในกลุ่ม 
อุตสาหกรรมเดียวกันเนื่องจากผู้ลงทุนเต็มใจซื้อหุ้นในราคาที่สูงและเมื่อวิเคราะห์ภาพรวมจากผล
ประกอบการทั้ง 5 ปี มีแนวโน้มการท าก าไรเพิ่มขึ้นทุกปี ผลการวิจัยสรุปได้ว่า หุ้นของบริษัทมีความ
น่าสนใจที่จะลงทุนเนื่องจากเป็นหุ้นที่ดีหุ้นหนึง่ 
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Murray, Gordon; Niu, Dongmei; Harris, Richard D. F. (2006) ผลการด าเนินงาน
ของการซื้อหุ้น IPO ในสหราชอาณาจักร เก็บข้อมูลบริษัทในสหราชอาณาจักร 178 แห่ง ในช่วงปี 
ค.ศ. 1980-1998 พิจารณาผลการด าเนินงานของบริษัทโดยวัดจากกระแสเงินสดต่อยอดรวม                
การหมุนเวียนของสินทรัพย์และกระแสเงินสดไปสู่ยอดขาย ผลการศึกษาพบว่า 3 -5 ปี ก่อนเสนอ 
ขายหุ้น IPO ประสิทธิภาพการด าเนินงานมีการเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องจนถึงในระดับคงที่ หลังจาก 
การเสนอขายหุ้นต่อมาอีก 5 ปี ประสิทธิภาพการด าเนินงานลดลงอย่างต่อเนื่องแต่ไม่มีความแตกต่าง               
อย่างมีนัยส าคัญตามค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรม 

Jiangjing QueXueyong Zhang (2019) การเติบโตก่อนการเสนอขายหุ้น IPO การร่วม
ลงทุนโดยผ่านบริษัทบริหารกองทุนหรือ VC (Venture Capital) รายใหญ่ในประเทศจีน และผลการ
ด าเนินงานระยะยาวภายหลังการเสนอขายหุ้น IPO ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่าผลของการเติบโต
ก่อนการเสนอขายหุ้น IPO ต่อผลการด าเนินงานระยะยาวภายหลังการเสนอขายหุ้น IPO เป็นไป 
ในเชิงบวก รวมถึงผลการด าเนินงานภายหลังการเสนอขายหุ้นมีการแบ่งส่วนความเป็นเจ้าของ 
ของเงินร่วมลงทุน  

  
 



 
 

บทท่ี 3 

วิธีด ำเนินกำรศึกษำ 
 
 

เพ่ือวิเคราะห์ผลการด าเนินงานก่อนการจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้น
แก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และเพ่ือวิเคราะห์ผลการด าเนินงานภายหลัง
การจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ การศึกษาด าเนินการตามล าดับดังนี้ 
 1.  ก าหนดประชากร   
 2.  เก็บรวบรวมข้อมูล 
 3.  วิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชนเป็น
ครั้งแรก ทั้งก่อนและหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
 4.  อธิบายผลการศึกษา 
 

1. กำรก ำหนดประชำกร 
 
 การศึกษาครั้งนี้ศึกษาจากประชากร คือ บริษัทจดทะเบียนทั้งหมดที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่
ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (บริษัทที่ออกหุ้นไอพีโอ) ส าหรับระยะเวลา
ตั้งแต่เดือนมกราคม 2558 ถึง 31 ธันวาคม 2560 จ านวน 40 บริษัท 
 

2.  กำรเก็บรวบรวมข้อมูล 
 
 การศึกษานี้ใช้ข้อมูลทุติยภูมิของบริษัทที่ออกหุ้นไอพีโอ จ านวน 40 บริษัท ซึ่งประกอบด้วย 
งบการเงิน ได้แก่ อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร และอัตราส่วน
นโยบายการเงิน ส าหรับระยะเวลาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2556 ถึง ปี พ.ศ. 2562 โดยเก็บรวบข้อมูลจากเว็บไซต์
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ฐานข้อมูล SETSMART และเว็บไซต์ของบริษัทท่ีออกหุ้นไอพีโอ 
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3.  กำรวิเครำะห์ผลกำรด ำเนินงำน 
 
 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชน
เป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จะแยกวิเคราะห์เป็น 2 ช่วงเวลา คือ 

1) ก่อนเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2556 ถึง ปี พ.ศ. 
2559 

2) ภายหลังเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2559 ถึง ปี พ.ศ.
2562 
 โดยการวิเคราะห์จะวิเคราะห์จากอัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
อัตราก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น และความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย และวิเคราะห์ตามระยะเวลาก่อนเข้าจดทะเบียน 
2 ปี และภายหลังจากจดทะเบียนแล้ว 2 ปี เช่น หุ้นไอพีโอ ที่เข้าจดทะเบียนในปี 2558 จะวิเคราะห์ 
ผลการด าเนินงานตั้งแต่ปี 2556 ถึง ปี 2560 
 

4.   กำรอธิบำยผลกำรศึกษำ 
 
 การอธิบายและวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่
ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จะแยกอธิบายเป็น 2 ส่วน คือ 
 1)  ผลการด าเนินงานก่อนการเข้าจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้น 
แก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และ 
 2)  ผลการด าเนินงานภายหลังการเข้าจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้น
แก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (ซึ่งเป็นการอธิบายเปรียบเทียบกับก่อนการเข้า
จดทะเบียน) 
 
 
 
 



บทท่ี 4 

ผลการศึกษา 
  
 

การอธิบายผลการด าเนินงานก่อนและหลังการเข้าจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียน           
ที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยการเปรียบเทียบ
อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญ จะแยกอธิบายเป็น 2 ส่วน คือ 1) ก่อนที่บริษัทจะออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอ 
2) ภายหลังทีบ่ริษัทออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอ สามารถอธิบายผลการศึกษาได้ดังนี้  

1.  ผลการด าเนินงานก่อนการเข้าจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้น
แก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
 การอธิบายผลการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่าย
หุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  จะอธิบายแยกแต่ละอัตราส่วนทาง
การเงิน โดยอธิบายเป็นรายปี และรายบริษัท โดยภาพรวมก่อนที่บริษัทจะออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอ  
มีผลการด าเนินงานในเรื่องของสภาพคล่อง ความสามารถในการท าก าไรอยู่ในระดับปานกลางถึง 
ค่อนข้างสูง ซึ่งแต่ละบริษัทมีโครงสร้างเงินทุน ประกอบด้วย หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น และมี
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

2.  ผลการด าเนินงานภายหลังการเข้าจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่าย
หุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

การอธิบายผลการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่าย
หุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จะอธิบายแยกแต่ละอัตราส่วน  
ทางการเงิน โดยอธิบายเป็นรายปี และรายบริษัท โดยภาพรวมภายหลังที่บริษัทออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอ  
มีผลการด าเนินงานในเรื่องของสภาพคล่องในการด าเนินงานซึ่งวัดด้วยอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน  
มีค่าเพ่ิมขึ้น ในขณะที่ความสามารถในการท าก าไรซึ่งวัดโดยอัตราก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนของ
สินทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนของส่วนของผู้ถือหุ้น เพ่ิมข้ึนเล็กน้อยและมีบางบริษัทต่ ากว่าที่ผ่านมา 
ส าหรับการจัดหาเงินทุนบริษัทส่วนใหญ่ใช้หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น และยังคงมีความสามารถ 
ในการช าระหนี้ 
 ส าหรับรายละเอียดผลการด าเนินงานของบริษัทที่ออกหุ้นไอพีโอ ทั้งก่อนและหลัง      
การเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จะแยกอธิบายเป็นรายปี ร ายอัตราส่วน และ      
รายบริษัท ดังนี้ 
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1. บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พ.ศ. 2558  
 

1.1 อัตราส่วนทุนหมุนเวียน 
 
ตารางที่ 4.1 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ปี พ.ศ. 2558 
 

รายชื่อบริษัท 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (เท่า) 

 ปี 2556    ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559   ปี 2560 
1. บมจ.เอทีพี 30 : ATP30 0.44 0.38 1.64 0.95 0.73 
2. บมจ.โฮม พอตเทอรี่ : HPT 0.91 0.58 5.33 3.89 3.68 
3. บมจ.คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ : K 1.16 0.94 2.00 2.06 1.69 
4. บมจ.มาสเตอร์คลู อินเตอร์เนช่ันแนล : KOOL 1.25 1.13 2.00 2.56 1.52 
5. บมจ.เอ็น.ดี. รับเบอร์ : NDR 0.68 0.42 1.08 1.19 1.12 
6. บมจ.ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO 1.51 1.54 2.27 2.48 2.02 
7. บมจ.ท่าเรือราชาเฟอร์รี : RP 1.01 0.80 4.65 1.99 1.38 
8. บมจ.สยามราช : SR 1.31 1.47 3.32 2.79 2.86 
9. บมจ.ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ : TACC 0.83 1.14 4.05 3.06 3.05 
10. บมจ.ธนพิริยะ : TNP 1.10 1.40 3.80 2.60 1.70 
11. บมจ.ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง : TPCH 4.04 6.69 4.85 3.51 1.27 
12. บมจ.ทีวี ธันเดอร์ : TVT 2.27 2.43 1.98 2.60 3.02 

 
ตารางที่ 4.1 อธิบายผลได้ดังนี้ 
1) บริษัท เอทีพี 30 จ ากัด (มหาชน) : ATP30 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 27 สิงหาคม 2558 เป็นผู้ให้บริการรถโดยสาร

ขนส่งบุคลากรระหว่างแหล่งที่พักอาศัยในเขตชุมชน ไปยังโรงงานอุตสาหกรรมหรือสถานประกอบการ 
โดยเฉพาะในเขตนิคมอุตสาหกรรมในภาคตะวันออก ซึ่งได้รับใบอนุญาตผู้ประกอบการขนส่งไม่ประจ า
ทางจากกรมการขนส่งทางบก 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท ATP30 ในปี 2556-2557 ลดลงจาก 0.44 เท่า เป็น 0.38 เท่า เนื่องจากบริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์หมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น เป็นผลมาจากการกู้ยืมเงินจากสถาบัน
การเงินระยะสั้นมาใช้ในบริษัท ส่วนในปี 2558 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เท่ากับ  
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1.64 เท่า เป็นผลมาจากในปี 2558 บริษัทมีการระดมทุนเสนอขายหุ้นสามัญให้แก่ประชาชนเป็น 
ครั้งแรก (IPO) และได้น าเงินจากการระดมทุนดังกล่าวไปจ่ายช าระหนี้เงินกู้ยืมจากสถาบันการเงิน
ระยะสั้นท าให้หนี้สินหมุนเวียนลดลง อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558 จึงเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 เป็นปีที่บริษัท 
ได้ด าเนินธุรกิจเข้ามาในตลาดหลักทรัพย์อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลงตามล าดับ คือ 0.95 เท่า 
เป็น 0.73 เท่า สาเหตุมาจากในปี 2559 บริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนสูงกว่าสินทรัพย์หมุนเวียน เนื่องจาก
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลงจากปีก่อน ส่งผลให้อัตราส่วน ในปี  2559 ลดลง ส่วนในปี 
2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากบริษัทมีการลงทุนใน
ยานพาหนะใหม่ จ านวน 63 คัน เพ่ือรองรับการให้บริการขนส่งจากการท าสัญญาเช่าการเงินเพ่ิม  
ท าให้หนี้สินหมุนเวียนเพิ่มข้ึน ส่งผลให้อัตราส่วนในปี 2560 ลดลงเพียงเล็กน้อย 

2) บริษัท โฮม พอตเทอรี่ จ ากัด (มหาชน) : HPT 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 29 มิถุนายน 2558 ด าเนินธุรกิจเป็นผู้ผลิต 

และจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์เครื่องเคลือบดินเผาประเภท ไฟน์ไชน่า (Fine china) เพ่ือใช้บนโต๊ะอาหาร
และเป็นเครื่องใช้ในครัว ส าหรับการใช้งานในโรงแรม ภัตตาคาร ร้านอาหารหรือบ้านที่อยู่อาศัย อาทิ 
จาน ชาม ชุดน้ าชา ชุดกาแฟ และ แก้วมัค เป็นต้น 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท HPT บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2558 เท่ากับ 0.91 เท่า 0.58 เท่า 
และ 5.33 เท่า ตามล าดับ บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557 ลดลงจากปี 2556 อย่าง            
มีนัยส าคัญ เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ในขณะที่สินทรัพย์หมุนเวียนกลับลดลง  โดย
สินทรัพย์หมุนเวียนที่ลดลงในปี 2557 มีสาเหตุมาจากจ านวนเงินสดที่ลดลง เนื่องจากบริษัทมีการใช้
เงินสดเพ่ือช าระค่าซื้อเครื่องจักรและอุปกรณ์ส าหรับการผลิต รวมทั้งช าระคืนเงินกู้ยืมระยะยาวที่ครบ
ก าหนด ในขณะที่หนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ เนื่องจากบริษัทมีการประกาศจ่ายเงิน  
ปันผลภายในวันที่ 31 มกราคม 2558 จึงตั้งค่าใช้จ่ายค้างจ่ายท าให้หนี้สินเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2558           
มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมข้ึน เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียน ที่เพ่ิมข้ึนแต่หนี้สินหมุนเวียนลดลง     

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 เป็นปีหลังจากท่ีบริษัท            
จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลงเพียงเล็กน้อย คือ 3.89 เท่า เป็น 
3.68 เท่า สาเหตุมาจากการที่ในปี 2559-2560 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนลดลงจากปี 2558  
แต่หนี้สินหมุนเวียนในปี 2559-2560 เพ่ิมข้ึนจากปี 2558 
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3) บริษัท คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ จ ากัด (หมาชน) : K 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 18 ธันวาคม 2558 ด าเนินธุรกิจออกแบบ

ตกแต่งและก่อสร้างอย่างบูรณาการ (Design & Building) แบ่งเป็นงานธุรกิจตกแต่งภายใน ธุรกิจ 
งานแสดงสินค้าและนิทรรศการ พิพิธภัณฑ์และสวนสนุก การตลาดทางเลือก และอ่ืน ๆ 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท K มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2557 เท่ากับ 1.16 เท่า และ 0.94 เท่า 
ตามล าดับ สาเหตุที่สภาพคล่องของบริษัทลดลงในปี 2557 เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนใน
ส่วนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลง เพราะน าเงินไปลงทุนซื้อที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 
และหนี้สินหมุนเวียนในส่วนของเงินกู้ยืมระยะยาวที่เพ่ิมขึ้น ส่งผลให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 
ส่วนในปี 2558 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน เท่ากับ 2.00 เท่า เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียน 
ในส่วนของลูกหนี้การค้าเพ่ิมข้ึนมากกว่าจ านวนหนี้สินหมุนเวียนที่เพิ่มข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 
2559 มีการเปลี่ยนแปลงเพียงเล็กน้อย คือ 2.06 เท่า สาเหตุหลักมาจากสินทรัพย์หมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น
เช่นเดียวกับปี 2558 ส่วนในปี 2560 บริษัท มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน เท่ากับ 1.69 เท่า ซึ่งลดลง
จาก 2 ปีที่ผ่านมา เนื่องจากเงินลงทุนชั่วคราวของบริษัทลดลง เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด
ลดลง ท าให้สินทรัพย์หมุนเวียนลดลง ส่วนหนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นจากยอดเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อ่ืน 
ส่งผลให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 

4) บริษัท มาสเตอร์คูล อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : KOOL 
      จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 23 กันยายน 2558 ประกอบธุรกิจด าเนินการ

จัดหาและจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ท าความเย็น ได้แก่ พัดลมไอเย็น พัดลมไอน้ า และพัดลมอุตสาหกรรม 
ภายใต้ตราสินค้า “MASTERKOOL” และ “CoolTop” รวมถึงให้บริการเช่าใช้ผลิตภัณฑ์ดังกล่าว
ส าหรับการจัดกิจกรรมกลางแจ้งและให้บริการออกแบบติดตั้ง ระบบระบายความร้อนภายในอาคาร
โรงงานหรือคลังสินค้า รวมถึงให้บริการรับประกัน บ ารุงรักษาภายหลังการขายหรือติดตั้ง 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท KOOL ในปี 2556-2557 มีอัตราส่วนสภาพคล่อง เท่ากับ 1.25 เท่า และ 1.13 เท่า 
ตามล าดับ ซึ่งเป็นอัตราสภาพคล่องที่ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากในปี 2557 บริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้นบางรายการ เช่น เงินเบิกเกินบัญชีธนาคารและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากธนาคาร เจ้าหนี้
การคา้ ภาษีค้างจ่าย ซึ่งเพ่ิมข้ึนในสัดส่วนที่มากกว่าสินทรัพย์หมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น ในปี  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2559 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น คือ 2.00 เท่า เป็น 2.56 เท่า สาเหตุมาจากบริษัทมีการช าระคืนหนี้สินทั้งเงินเบิกเกิน
บัญชีและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน รวมทั้งการบริหารจัดการสต็อกสินค้า ส่งผลให้บริษัทมี
สภาพคล่องเพ่ิมมากข้ึน ส่วนในปี 2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง เท่ากับ 1.52 เท่า เนื่องจาก
สินค้าคงเหลือมียอดเพ่ิมขึ้นแต่สินค้าคงเหลือดังกล่าวสามารถน าออกจ าหน่ายผ่านช่องทางต่าง ๆ ได้          
ในอนาคต 

5) บริษัท เอ็น.ดี. รับเบอร์ จ ากัด (มหาชน) : NDR 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 15 มกราคม 2558 ประกอบธุรกิจผลิตยาง

รถจักรยานยนต์ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท NDR มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2557 เท่ากับ 0.68 เท่า และ 0.42 เท่า 
ซึ่งลดลงตามล าดับ สาเหตุมาจากในปี 2557 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนลดลง ไม่ว่าจะเป็นลูกหนี้
การค้า-กิจการที่เกี่ยวข้องกัน สินทรัพย์รอการขาย แต่ในส่วนของหนี้สินหมุนเวียนมีการเพ่ิมขึ้นไม่ว่า
จะเป็นเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากธนาคาร ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย ท าให้ อัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนของบริษัทลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนเท่ากับ 1.08 เท่า 1.19 เท่า และ 1.12 เท่า ซึ่งมีค่าใกล้เคียงกัน สาเหตุหลักมาจาก
สินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนมีการเปลี่ยนแปลงเพ่ิมขึ้นและลดลงในทุก ๆ ปี ไม่ว่าจะเป็น
จากการเพ่ิมขึ้นในส่วนของสินทรัพย์หมุนเวียนด้านลูกหนี้การค้า การลดลงของเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด ส่วนหนี้สินมีการลดลงของเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากธนาคาร 
การเพ่ิมขึ้นและลดลงของเจ้าหนี้การค้า ส่งผลให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทเปลี่ยนแปลง
ใกล้เคียงกัน  

6) บริษัท ไพโอเนียร์ มอเตอร์ จ ากัด (มหาชน) : PIMO 
     จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 13 สิงหาคม 2558 บริษัทด าเนินธุรกิจเป็น

ผู้ผลิตและจ าหน่ายสินค้าประเภทมอเตอร์ส าหรับเครื่องปรับอากาศ ซึ่งเป็นส่วนประกอบหลักส าคัญ
ส าหรับเครื่องปรับอากาศ และเป็นผู้ผลิตมอเตอร์ก าลัง ส าหรับภาคอุตสาหกรรมเพ่ือใช้ในอุปกรณ์และ
เครื่องจักรภาคการเกษตรและอุปกรณ์ทั่วไป อีกทั้งยังเป็นผู้ผลิตและจ าหน่ายเครื่องสูบน้ าปั๊มหอยโข่ง 
และมอเตอร์ส าหรับสระและสปาซึ่งการผลิตและจ าหน่ายสินค้าดังกล่าวจะอยู่ภายใต้ตราสินค้าชื่อว่า 
"Pioneer Motor" 
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 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท PIMO มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2559 เพ่ิมขึ้นทุกปี คือ 1.51 เท่า 1.54 
เท่า 2.27 เท่า และ 2.48 เท่า เนื่องจากบริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดและลงทุนในกอง
ทุนรวมเพ่ิมข้ึน โดยเป็นเงินที่ได้รับจากการระดมทุนจากการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนครั้งแรก ( IPO) 
การเพ่ิมขึ้นของลูกหนี้การค้า และสินค้าคงเหลือ ซึ่งเป็นไปตามยอดขายที่เพ่ิมข้ึน ขณะที่ในด้านหนี้สิน
หมุนเวียน มีการลดลงของเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน และหนี้สินจากสัญญาเช่าทางการเงิน  
โดยลดลงคิดเป็นมูลค่าไม่มากนัก เมื่อเทียบกับการเพ่ิมขึ้นในส่วนของสินทรัพย์หมุนเวียน ส่งผลให้
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทดีขึ้นตามล าดับ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ลดลง คือ 2.02 เท่า เนื่องจากบริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดและเงินลงทุนชั่วคราวลดลง 
เนื่องจากบริษัทน าเงินไปลงทุนเข้าซื้อบริษัท วีเอสเอ็ม (ประเทศไทย) จ ากัด (บริษัทย่อย) เพ่ือร่วมกัน
วิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ ประกอบกับบริษัทสร้างอาคารเพ่ือรองรับผลิตภัณฑ์ใหม่ที่จะขยาย 
การผลิตเพ่ือจ าหน่ายในอนาคต ส่วนด้านหนี้สินหมุนเวียน มีการเพ่ิมขึ้นของเงินกู้ยืมระยะยาวของ
บริษัทย่อยและภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงาน ส่งผลให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 

7) บริษัท ท่าเรือราชาเฟอร์รี จ ากัด (มหาชน) : RP 
      จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 12 พฤศจิกายน 2558 ประกอบกิจการเดินเรือ

เฟอร์รีเพ่ือใช้โดยสารและขนส่งทางเรือจังหวัดสุราษฎร์ธานี จ านวน 3 เส้นทาง ได้แก่ (1) ระหว่างอ าเภอ
ดอนสักและอ าเภอเกาะสมุย (2) ระหว่างอ าเภอดอนสักและอ าเภอเกาะพะงัน (3) ระหว่างเกาะสมุย
และเกาะพะงัน 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท RP ในปี 2556-257 มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน คือ 1.01 เท่า และ 0.80 เท่า 
เนื่องจากธุรกิจของบริษัทจ าเป็นต้องใช้เงินทนหมุนเวียนในการประกอบธุรกิจ โดยที่ผ่านมาภายหลัง
จากกู้ยืมเงินเพ่ือ Refinance บริษัทได้ใช้แหล่งเงินทุนจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทเป็นหลัก เพ่ือใช้
ในการประกอบกิจการและการลงทุนเพ่ิมเติมในสินทรัพย์ถาวร เช่น อาคาร ท่าเรือและเครื่องมือ
อุปกรณ์ เป็นต้น ส่งผลท าให้บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนใกล้เคียงกับหนี้สินหมุนเวียนมาโดยตลอด 
ส่วนในปี 2558 สภาพคล่องสูงขึ้น เท่ากับ 4.65 เท่า สาเหตุมาจากการจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชน
ครั้งแรก (IPO) ท าให้สภาพคล่องดีขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนลดลงจากปี 2558 คือ 1.99 เท่า และ 1.38 เท่า สาเหตุมาจากเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสดที่ลดลง คือ การน าเงินไปจ่ายช าระหนี้จากสถาบันการเงิน การจ่ายเงินปันผล ท าให้ อัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนของกิจการลดลง 
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8) บริษัท สยามราช จ ากัด (มหาชน) : SR 
     จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 11 พฤศจิกายน 2558 มีกลุ่มธุรกิจหลัก  

3 กลุ่มธุรกิจ ประกอบด้วย (1) กลุ่มธุรกิจก่อสร้างสถานีวัดและระบบท่อส่งก๊าซธรรมชาติ (MPT)  
(2) กลุ่มธุรกิจพลังงานทางเลือก (ENG) และ (3) กลุ่มธุรกิจระบบปั๊ม อุตสาหกรรม (EPS) 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท SR มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2558 คือ 1.31 เท่า 1.47 เท่า และ 3.32 
เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นทุกปี แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีการจัดการสภาพคล่องที่ดี ในส่วนของสินทรัพย์หมุนเวียน
มีการเพ่ิมขึ้นที่เห็นได้ชัดคือ ในปี 2558 ได้รับเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิม เนื่องจากบริษัท
มีการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ในปีนี้ ในส่วนของหนี้สินหมุนเวียนบริษัทก็
ด าเนินการจ่ายช าระหนี้และพยายาม  ไม่ก่อหนี้เพิ่ม ท าให้หนี้สินหมุนเวียนลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 ถึงแม้ว่าจะลดลงจาก
ปี 2558 แต่ยังมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนที่ดี คือ 2.79 เท่า และ 2.86 เท่า เพราะบริษัทยังบริหาร
หนี้สินหมุนเวียนให้ลดลงทุกปี 

9) บริษัท ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ จ ากัด (มหาชน) : TACC 
      จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 2 ธันวาคม 2558 บริษัทประกอบธุรกิจจัดหา 

ผลิต และจ าหน่ายเครื่องดื่มประเภทชา กาแฟ และสินค้าไลฟสไตล์ที่มีเอกลักษณ์ และความแตกต่าง            
อย่างชัดเจน และสินค้าไลฟสไตล์ สามารถแบ่งได้เป็น 2 กลุ่มหลัก ประกอบด้วย  กลุ่มผลิตภัณฑ์ที่
บริษัทร่วมพัฒนากับพันธมิตรทางธุรกิจ และกลุ่มผลิตภัณฑ์ที่จัดจ าหน่ายภายใต้ ตราสินค้าของบริษัท 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท TACC มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2557 คือ 0.83 เท่า 1.14 เท่า และ 
4.05 เท่าจะเห็นได้ว่าเพ่ิมขึ้นทุกปี ซึ่งเป็น 2 ปีก่อน ที่จะเข้าตลาดหลักทรัพย์หรือปีที่เข้าตลาด
หลักทรัพย์ สาเหตุที่ท าให้เพ่ิมขึ้นเนื่องจากหนี้สินหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น ได้แก่ การกู้ยืมจากธนาคาร  
เพ่ือน ามาใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนภายในบริษัท และการเพ่ิมขึ้นของเจ้าหนี้การค้าและค่าใช้จ่ายค้างจ่าย   

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนลดลงจากปีก่อน ซึ่งแตกต่างกันไม่มากนัก คือ 3.06 เท่า และ 3.05 เท่า เนื่องจาก
สินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนมีสัดส่วนในการเพ่ิมขึ้นในปี 2559 -2560 ในจ านวนที่ 
ไม่แตกต่างกัน  

 
 
 
 



28 

10) บริษัท ธนพิริยะ จ ากัด (มหาชน) : TNP 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 18 พฤศจิกายน 2558  ประกอบธุรกิจค้าปลีก

และค้าส่งสินค้าอุปโภคบริโภคท่ีไม่รวมอาหารสด ภายใต้ชื่อ“ธนพิริยะ” 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท TNP มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2558 คือ 1.10 เท่า 1.40 เท่า และ 3.80 
เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นทุกปีเนื่องจากลักษณะธุรกิจของบริษัท ที่รับรายได้เป็นเงินสด ในสัดส่วนกว่าร้อยละ 
60.00 รวมถึงการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือที่ค่อนข้างเร็ว ท าให้บริษัทมีจ านวนลูกหนี้การค้าและ
สินค้าคงเหลือในระดับที่ค่อนข้างต่ า รวมถึงการได้รับเครดิตเทอมจากซัพพลายเออร์เฉลี่ย 30- 60 วัน 
อย่างไรก็ตาม สาเหตุที่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในปี 2557 เกิดจากการช าระคืนเงินกู้ยืม
ระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวข้องกัน และปี 2558 เกิดจากการได้รับเงินจากการเสนอขายหุ้นให้แก่
ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน คือ 2.60 เท่า และ 1.70 เท่า ซึ่งลดลงจากปีก่อน เนื่องจากการจ าหน่ายเงินลงทุน
ชั่วคราวเพื่อน าไปใช้ในการลงทุนขยายสาขาและศูนย์กระจายสินค้า  

11) บริษัท ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) : TPCH 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 8 มกราคม 2558 ประกอบธุรกิจผลิตและ

จ าหน่ายไฟฟ้าจากพลังงานหมุนเวียนประเภทต่าง ๆ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท TPCH มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2557 คือ 4.04 เท่า เป็น 6.69 เท่า 
เพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุหลักมาจากในปี 2557 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียน ในส่วนของเงินสดและ
รายการเทียบเท่าเงินสดที่เพ่ิมข้ึน มากกว่าหนี้สินหมุนเวียนที่เพิ่มขึ้นเพียงเล็กน้อย  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนลดลงจากปี 2557 เป็น 4.85 เท่า 3.51 เท่า และ 1.27 เท่า เนื่องจากตลอดระยะเวลา 3 ปี 
สินทรัพย์หมุนเวียนลดลงอยู่ตลอดเวลา ในทางตรงกันข้ามหนี้สินหมุนเวียนกลับเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี 
เช่นเดียวกัน 

12) บริษัท ทีวี ธันเดอร์ จ ากัด (มหาชน) : TVT 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 8 พฤษภาคม 2558 การประกอบธุรกิจของ

บริษัทและบริษัทย่อย แบ่งได้เป็น 5 ธุรกิจหลัก ทั้งนี้รายละเอียดของแต่ละธุรกิจสามารถสรุปได้ ดังนี้ 
(1) ธุรกิจโฆษณา ซึ่งเกิดจากการผลิตรายการโทรทัศน์ และรายการบันเทิงต่าง ๆ (2) ธุรกิจให้บริการ 
ซึ่งเกิดจากการรับจ้างผลิตรายการ การจัดกิจกรรมส่งเสริมการขาย การให้บริการสตูดิโอถ่ายท า  
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(3) ธุรกิจบริหารศิลปิน (4) ผลิตและจ าหน่ายหนังสือพ็อคเก็ตบุ๊ค ขายสื่อโฆษณา (5) ผลิตจ าหน่าย
เครื่องส าอางค์ โดย บริษัท มีราญ่า จ ากัด 

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
(Current Ratio) บริษัท TVT มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2556-2558 คือ 2.27 เท่า 2.43 เท่า 
และ 1.98 เท่า สาเหตุหลักที่ท าให้อัตราส่วนมีการปรับขึ้นและลดลงใน 3 ปีนี้ คือบริษัทได้ลงทุนใน
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ และอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนเพ่ิมขึ้น จากการก่อสร้างสตูดิโอแห่งใหม่
รวม 3 อาคาร มูลค่าการลงทุนราว 240 ล้านบาท ประกอบกับในปี 2558 บริษัทได้ช าระคืนเงินกู้ยืม
ระยะยาวจากสถาบันการเงินจ านวน 55 ล้านบาท เพ่ือลดภาระต้นทุนทางการเงินลง โดยจ่ายจาก  
เงินสดที่ได้รับจากการเพิ่มทุน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนจึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน คือ 2.60 เท่า และ 3.02 เท่า สาเหตุหลักมาจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนลดลง มีสินทรัพย์
หมุนเวียนเพิ่มข้ึน 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 12 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ได้ตามภาพท่ี 4.1  

 

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.1 กราฟแสดงอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน บริษัทที่จดทะเบียน 
    ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 
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 จากกราฟภาพที่ 4.1 แสดงอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 จ านวน 12 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่จะมี
แนวโน้มในเรื่องของสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ค่อนข้างดีกว่าปีก่อนที่เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
ส่วนในปีที่ออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอจากกราฟจะมีการปรับเพ่ิมขึ้นอย่างเห็นได้ชัด เนื่องจากมีการ
ออกจ าหน่ายหุ้นท าให้ทุนในส่วนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดของกิจการเพ่ิมขึ้น 

1.2 อัตราก าไรสุทธิ 
 
ตารางที่ 4.2 อัตราก าไรสุทธิ ปี พ.ศ. 2558 
 

รายชื่อบริษัท 
อัตราก าไรสุทธิ (%) 

ปี 2556 ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 
1. บมจ.เอทีพี 30 : ATP30 2.80 3.42 4.44 7.25 7.53 
2. บมจ.โฮม พอตเทอรี่ : HPT 11.31 10.36 9.21 7.00 12.29 
3. บมจ.คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ : K 6.47 2.39 5.61 5.19 -1.34 
4. บมจ.มาสเตอร์คลู อินเตอร์เนช่ันแนล : KOOL 0.88 6.77 1.35 9.78 -15.98 
5. บมจ.เอ็น.ดี. รับเบอร์ : NDR 7.78 5.88 4.34 6.68 2.07 
6. บมจ.ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO 6.33 8.05 4.79 7.04 4.00 
7. บมจ.ท่าเรือราชาเฟอร์รี : RP 10.69 12.61 12.27 9.74 4.61 
8. บมจ.สยามราช : SR 1.19 -2.38 4.16 7.51 3.60 
9. บมจ.ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ : TACC -0.61 5.16 6.75 8.60 8.72 
10. บมจ.ธนพิริยะ : TNP 1.60 3.80 3.00 3.80 3.80 
11. บมจ.ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง : TPCH 12.32 18.92 21.20 37.77 29.47 
12. บมจ.ทีวี ธันเดอร์ : TVT 12.02 7.88 9.57 9.30 3.93 

 
ตารางที่ 4.2 อธิบายผลได้ดังนี้ 
1) บริษัท เอทีพี 30 จ ากัด (มหาชน) : ATP30 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

ของบริษัท ATP30 จะเห็นได้ว่าจากปี 2556-2558 ตลอดระยะเวลา 3 ปี คือ ทั้งก่อนที่บริษัท ATP30              
จะจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์หรือปีที่จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ อัตราก าไรสุทธิของ
บริษัทเพ่ิมขึ้น คือ ร้อยละ 2.80 เป็นร้อยละ 3.42 และร้อยละ 4.44 เนื่องจากบริษัทมีรายได้จาก 
การให้บริการของบริษัทที่เพ่ิมขึ้นตามความต้องการการใช้รถโดยสารของลูกค้า การใช้รถบัสโดยสาร
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ของบริษัทที่มีอัตราการท าก าไรสูงกว่าในการให้บริการ รวมถึงการบริหารการจัดการต้นทุนได้อย่าง  
มีประสิทธิภาพ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 อัตราก าไรสุทธิยัง
เพ่ิมขึ้นเป็นร้อยละ 7.25 และร้อยละ 7.53 ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปี 2558 อย่างเห็นได้ชัดเป็นผลมาจากการ
เพ่ิมขึ้นของรายได้จากการให้บริการในส่วนของการขยายการให้บริการแก่ลูกค้าด้วยรถโดยสารของ
บริษัทและเป็นลูกค้ารายใหม่ นอกจากนั้นบริษัทยังสามารถบริหารต้นทุนในส่วนของค่าน้ ามัน 
ค่าใช้จ่ายในการซ่อมบ ารุงได้ดีขึ้น และค่าใช้จ่ายทางการเงินที่ลดลงของบริษัท 

2) บริษัท โฮม พอตเทอรี่ จ ากัด (มหาชน) : HPT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท HPT มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556-2558 เท่ากับร้อยละ 11.31 ร้อยละ 10.36 และร้อยละ 9.13 
ตามล าดับ ซึ่งโดยภาพรวมก าไรสุทธิของบริษัทอยู่ในระดับที่ไม่ต่างจากเดิม แต่ในปี 2557 อัตราก าไร
สุทธิของบริษัทลดลงจากปี 2556 ร้อยละ 0.95 ซึ่งถึงแม้ว่าต้นทุนขายและต้นทุนทางการเงิน  
จะปรับตัวลดลงในปี 2557 แต่บริษัทมีค่าใช้จ่ายในการเตรียมตัวเพ่ือเข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ที่เพ่ิมเข้ามาจากเดิม ท าให้โดยรวมบริษัทมีอัตราก าไรสุทธิลดลง ส าหรับปี 2558 
บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเท่ากับร้อยละ 9.13 ลดลงจากปี 2557 ที่มีสัดส่วนร้อยละ 1.23 โดยสาเหตุ
ส าคัญที่ท าให้บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิที่ลดลงเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า คือ การขาดทุน
จากอัตราแลกเปลี่ยนอันเป็นผลมาจากค่าเงินที่ผันผวน การเพ่ิมขึ้นของค่าใช้จ่ายในการประชาสัมพันธ์
บริษัท และการปรับโครงสร้างกรรมการ และพนักงานฝ่ายบริหาร การเปลี่ยนแปลงโครงสร้าง
ค่าตอบแทนพนักงาน การพัฒนาระบบควบคุมภายในให้มีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น เ พ่ือการเตรียมตัว
เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ
ลดลงจากปี 2558 คือ เป็นร้อยละ 7.00 เนื่องจากบริษัทมีการรับรู้ผลขาดทุนในส่วนแบ่งขาดทุนจาก 
เงินลงทุนในการร่วมค้าโดยสาเหตุของผลขาดทุนดังกล่าวเกิดจากความล่าช้าในการเริ่มเปิดด าเนินการ
ท าให้เริ่มจ าหน่ายสินค้าล่าช้ากว่าก าหนดเดิมที่ตั้งไว้ และในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น
เป็นร้อยละ 12.29 สาเหตุหลักมาจากค่าใช้จ่ายในการขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารมีสัดส่วนต่อ
ยอดรายได้รวมที่ลดลง     

3) บริษัท คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ จ ากัด (หมาชน) : K 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท K มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556 -2557 คือ จากร้อยละ 6.47 เป็น 2.39 ซึ่งลดดลง สาเหตุมา
จากรายได้ที่ลดลง ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเพ่ิมข้ึน ท าให้อัตราก าไรสุทธิลดลง ส่วนในปี 2558 
บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากปี 2557 คือ ร้อยละ 5.61 เนื่องจากบริษัทมีรายได้เพ่ิมมากขึ้น 
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เนื่องจากสถานการณ์การชุมนุมทางการเมืองคลี่คลายจากกลางปี 2557 รวมทั้งบริษัทมีการบริหาร
ต้นทุนได้ดีขึ้นจากความช านาญที่มากขึ้นของทีมโครงการและช่างฝีมือในส่วนของธุรกิจงานแสดง
สินค้าและนิทรรศการและส่วนงานตกแต่งภายใน นอกจากนี้มีการออกแบบและผลิตโครงสร้าง 
บูธแสดงสินค้าให้สามารถน ากลับมาใช้ได้ในระยะยาว เพ่ือลดต้นทุนและบริษัทยังมีอ านาจการต่อรอง
ที่ดีข้ึนในการจัดซื้อวัตถุดิบและการจัดจ้างผู้รับเหมา  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 อัตราก าไรสุทธิของบริษัท
ลดลงเพียงเล็กน้อย เป็นร้อยละ 5.19 เนื่องจากบริษัทมีการรับรู้ผลขาดทุนจากการประมาณการ
ผลประโยชน์ให้แก่พนักงานมารวมในการค านวณก าไรสุทธิด้วย และในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิที่ลดลงอย่างเห็นได้ชัด คือ ร้อยละ -1.34 เนื่องจากบริษัทมีผลขาดทุนจากรายได้ในการประกอบ
ธุรกิจ เกิดจากบริษัทมีการปรับโครงสร้างของการบริหารสายธุรกิจตกแต่งภายใน ท าให้บริษัทต้อง
จัดหาทีมงานชุดใหม่เข้ามารองรับงานโครงการที่อยู่ระหว่างด าเนินงานและส่งมอบงานให้ลูกค้าได้ทัน
ก าหนดเวลา ส่งผลให้ยอดขายของธุรกิจสายนี้ลดลง เป็นผลให้อัตราก าไรสุทธิในปี 2560 เกิดการติดลบ 

4) บริษัท มาสเตอร์คูล อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : KOOL 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท KOOL มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556-2557 เพ่ิมขึ้นในอัตราร้อยละ 0.88 เป็นร้อยละ 6.77 
สาเหตุหลักมากจากรายได้ที่เพ่ิมขึ้นจากกลุ่มพัดลมไอเย็น ซึ่งขยายช่องทางการจัดจ าหน่ายเป็น  
2 ช่องทาง คือ การค้าปลีกสมัยใหม่และช่องทางการส่งออก อีกทั้งสินค้าของบริษัทยังมีคุณภาพ  
มีรูปลักษณ์เป็นที่ต้องการของผู้บริโภคและยังมีการท ากิจกรรมต่าง ๆ ให้เข้าถึงลูกค้ากลุ่มเป้าหมาย
มากขึ้น รายได้จึงเพ่ิมขึ้นเป็นอย่างมากในปี 2557 ส่วนในปี 2558 อัตราก าไรสุทธิลดลงร้อยละ 1.35 
เป็นผลมาจากการขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้นในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2558 รวมถึง
ค่าใช้จ่ายจากการขายสินค้าผ่านช่องทางการค้าปลีกสมัยใหม่ การท า Promotion เพ่ือใช้เป็นกลยุทธ์
ในการแข่งขัน อัตราก าไรสุทธิในปี 2558 จึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 อัตราก าไรสุทธิเพ่ิมจากปี 
2558 คือ ร้อยละ 9.78 สาเหตุหลักมาจากการเติบโตของยอดขายในทุกช่องทางและการควบคุม
ค่าใช้จ่ายอย่างต่อเนื่องบริษัทจึงมีผลก าไรมากกว่าปี 2558 ส่วนในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ 
ติดลบร้อยละ -15.98 เป็นผลมาจากยอดขายของบริษัทลดลง คู่แข่งขันด้านการผลิตและจัดจ าหน่าย
พัดลมไอเย็นเพิ่มมากข้ึน ส่งผลให้บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ขาดทุน 
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5) บริษัท เอ็น.ดี. รับเบอร์ จ ากัด (มหาชน) : NDR 
 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท NDR มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2558 คือ ร้อยละ 7.78 ร้อยละ 5.88 และร้อยละ 4.34  
ซึ่งลดลงตามล าดับ สาเหตุมาจากบริษัทมีค่าใช้จ่ายเพ่ิมขึ้นจากการกระตุ้นยอดขายโดยการส่งเสริม 
การขาย และค่าเสื่อมราคาจากสินทรัพย์ที่ลงทุนไว้ในปี 2556 ท าให้ก าไรลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2559 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิร้อยละ 6.68 ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปี 2558 สาเหตุมาจากต้นทุนการผลิตที่ลดลงและมีก าไรจากอัตรา
แลกเปลี่ยน ท าให้อัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น ในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิร้อยละ 2.07 ซึ่งลดลง 
สาเหตุมาจากต้นทุนการผลิตที่สูงขึ้น ในส่วนของราคายางพารามีความผันผวน และการลดลงในเรื่อง
การส่งออกสินค้าไปยังต่างประเทศ ท าให้อัตราก าไรสุทธิในปี 2560 ลดลง 

6) บริษัท ไพโอเนียร์ มอเตอร์ จ ากัด (มหาชน) : PIMO 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท PIMO มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556-2557 คือ เพ่ิมขึ้นร้อยละ 6.33 และร้อยละ 8.05 มีสาเหตุ
หลักมาจากการที่ราคาวัตถุดิบทองแดงปรับตัวลดลง และการปรับปรุงประสิทธิภาพกระบวนการผลิต
ให้ดีขึ้น ส่งผลให้สัดส่วนต้นทุนขายต่อรายได้จากการขายปรับลดลง ท าให้บริษัทมีก าไรเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 อัตราก าไรสุทธิลดลง  
ร้อยละ 4.79 เป็นผลมาจากค่าใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึ้น รายได้ยังอยู่ในสัดส่วนที่เท่าเดิม ส่งผลให้
ก าไรลดลง ส่วนในปี 2559 อัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น เป็นร้อยละ 7.04 เกิดจากการเพ่ิมข้ึนของยอดขาย
เป็นเท่าตัวของมอเตอร์ปั๊มบ้านที่จ าหน่ายให้แก่ลูกค้ารายใหญ่ประกอบกับยอดขายจากลูกค้ารายใหม่
ในต่างประเทศ ซึ่งเป็นกลุ่มผลิตภัณฑ์มอเตอร์ปั๊มสระว่ายน้ าที่มีแนวโน้มยอดขายเพ่ิมขึ้น ประกอบกับ
ราคาวัตถุดิบหลักที่ลดลง เช่น ซิลิคอน ลวดทองแดง ลวดอลูมิเนียม เหล็กเส้น เป็นต้น ท าให้อัตรา
ก าไรสุทธิในปีนี้เพ่ิมขึ้น และในปี 2560 อัตราก าไรสุทธิของบริษัท คือร้อยละ 4.00 สาเหตุเกิดจาก 
การปรับราคาเพ่ิมขึ้นของราคาวัตถุดิบหลัก ได้แก่ ซิลิคอน ลวดทองแดง ประกอบกับการเพ่ิมขึ้นของ
ค่าใช้จ่ายเงินเดือนและผลประโยชน์ของพนักงานหลังออกจากงาน ค่าที่ปรึกษาต่างประเทศ ด้าน
เทคนิคและสินค้าตัวอย่างเพ่ือศึกษาและทดลองโครงการพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ ค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินการขอใบรับรองมาตรฐานความปลอดภัยของสินค้า  ค่าธรรมเนียมที่ปรึกษาทางการเงิน  
ค่าเผื่อการด้อยค่าของเงินลงทุนขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน รวมทั้งการเพ่ิมขึ้นของค่าใช้จ่ายบริหาร
ของบริษัทย่อย ส่งผลให้อัตราก าไรสุทธิในปี 2560 ลดลง 
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7) บริษัท ท่าเรือราชาเฟอร์รี จ ากัด (มหาชน) : RP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท RP มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556-2557 ร้อยละ 10.69 และร้อยละ 12.61 เพ่ิมขึ้นตามล าดับ 
เนื่องจากบริษัทมีก าไรเพ่ิมขึ้น จากรายได้ในการขายสินค้าส าเร็จรูป ส่วนในปี 2558 อัตราก าไรสุทธิ
ลดลงร้อยละ 12.27 ซึ่งลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากบริษัทได้ยกเลิกการขายเครื่องดื่มแอลกอฮอล์
บริเวณท่าเรือและในเรือเฟอร์รี่  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิลดลงจากร้อยละ 9.74 เป็นร้อยละ 4.61 ซึ่งลดลงสาเหตุมาจากค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
ส่งผลให้ก าไรสุทธิลดลง อัตราก าไรสุทธิจึงลดลง 

8) บริษัท สยามราช จ ากัด (มหาชน) : SR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท SR มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 1.19 และร้อยละ -2.38 ซึ่งลดลงอย่าง 
เห็นได้ชัด คือ สาเหตุหลักมาจากผลขาดทุนจากกลุ่มธุรกิจก๊าซธรรมชาติส าหรับยานยนต์และในส่วน
ของงานซ่อมบ ารุงรักษาสถานีบริการ ประกอบกับบริษัทได้บันทึกค่าใช้จ่ายที่เป็นรายการพิเศษที่
ส าคัญและผลขาดทุนจากการยกเลิกส่วนงาน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ในปี 2558-2559 อัตราก าไรสุทธิ
เพ่ิมขึ้น คือ ร้อยละ 4.16 และร้อยละ 7.51 ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ ซึ่งในปี 2558 ที่มีก าไรเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากบริษัทมีการรับรู้ค่านายหน้าซึ่งเป็นคู่ค้าจากประเทศเยอรมัน การลดลงของค่าใช้จ่าย 
ในการขายและบริการในส่วนของงานบริการการติดตั้ง เพราะบริษัทจ าหน่ายส่วนงานติดตั้งนี้ให้แก่
บุคคลภายนอกแล้ว และในปี 2560 อัตราก าไรสุทธิลดลง ร้อยละ 3.60 ซึ่งลดลงมีสาเหตุหลักมาจาก
กลุ่มธุรกิจก่อสร้างสถานีวัดและระบบท่อส่งก๊าซธรรมชาติ มีรายได้ลดลง เนื่องมาจากจ านวนสัญญา
และงานคงค้างในมือในปีนี้มียอดลดลง อีกทั้งงานโครงการที่รับรู้รายได้ในปีก่อนส่วนใหญ่อยู่ใน  
ช่วงท้ายของโครงการส่งผลให้บริษัทมีผลขาดทุนจากส่วนงานนี้ และรายได้จากกลุ่มธุรกิจระบบปั๊ม
อุตสาหกรรมที่มียอดขายลดลงจากปีก่อน อัตราก าไรสุทธิจึงลดลง 

9) บริษัท ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ จ ากัด (มหาชน) : TACC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท TACC มีอัตราก าไรสุทธิจากปี 2556-2560 คือ ร้อยละ -0.61 ร้อยละ 5.16 ร้อยละ 6.75  
ร้อยละ 8.60 และร้อยละ 8.72 ซึ่งเป็นอัตราก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้นทุกปี โดยเริ่มต้นจากปี 2556 บริษัท 
มีอัตราก าไรสุทธิที่ติดลบเป็นผลมาจากการที่บริษัท มุ่งเน้นการโฆษณาประชาสัมพันธ์และส่งเสริม 
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การขายผลิตภัณฑ์กาแฟปรุงส าเร็จ ตรา “วีสลิม” แต่ด้วยปัญหาทางเศรษฐกิจจึงประสบปัญหา
ขาดทุน ต่อมาในปี 2557 สาเหตุที่อัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นมาจากการที่บริษัทมีการควบคุมค่าใช้จ่าย 
ในการโฆษณาประชาสัมพันธ์ให้มากข้ึนจึงท าให้บริษัทมีก าไรเพ่ิมข้ึน และส่งผลมายังปี 2558 ด้วย  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2559 บริษัทมีรายได้จาก
การขายเพ่ิมขึ้น ก าไรจึงเพ่ิมสูงขึ้น และสุดท้ายในปี 2560 บริษัทมียอดขายที่เพ่ิมขึ้น อีกทั้งในปีนี้
บริษัทยังสามารถควบคุมค่าใช้จ่ายให้เป็นไปตามที่งบประมาณที่บริษัทตั้งเป้าหมายไว้ อัตราก าไรสุทธิ
จึงเพิ่มขึ้น 

10) บริษัท ธนพิริยะ จ ากัด (มหาชน) : TNP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท TNP มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556-2558 คือ ร้อยละ 1.60 ร้อยละ 3.80 และร้อยละ 3.00 
สาเหตุหลักมาจากในปี 2557 ผลการด าเนินงานที่เติบโตจากการเปิดสาขาใหม่ ส่งผลให้รายได้รวม
ปรับตัวเพ่ิมข้ึนรวมถึงการบริหารจัดการค่าใช้จ่ายที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น และส าหรับปี 2558 บริษัท
มีก าไรสุทธิลดลง สาเหตุหลักมาจากการเพ่ิมขึ้นของค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเพ่ือรองรับ  
การเปิดสาขาใหม่ เช่น ค่าใช้จ่ายพนักงานค่าใช้จ่ายสาธารณูปโภคต่าง ๆ เป็นต้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ 
เพ่ิมสูงขึ้น คือ ร้อยละ 3.80 เป็นผลมาจากการเติบโตของยอดขายและก าไรขั้นต้นที่ปรับตัวสูงขึ้น  
และในปี 2560 อัตราก าไรสุทธิของบริษัท มีค่าเท่ากับปี 2559 คือ ร้อยละ 3.80 เนื่องจาการเพ่ิมขึ้น
ของก าไรขั้นต้น แต่ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารก็ปรับเพิ่มข้ึนตาม 

11) บริษัท ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) : TPCH 
 ผลการด าเนินงาก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท TPCH มีอัตราก าไรสุทธิ ในปี 2556-2559 เพิ่มขึ้นในทุก ๆ ปี คือ ร้อยละ 12.32 ร้อยละ 18.92 
ร้อยละ 21.20 และร้อยละ 37.77 สาเหตุมาจากการที่บริษัทมีก าไรเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปีสมดุลกับ 
รายได้รวมที่เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ
ลดลงเพียงเล็กน้อยเกิดจากในปีนี้บริษัทมีรายได้รวมเพ่ิมสูงขึ้นจากปีก่อน เมื่อหักค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้น 
ก าไรสุทธิที่ได้ส่งผลให้อัตราก าไรสุทธิของบริษัทลดลงเพียงเล็กน้อย คือร้อยละ 29.47 

12) บริษัท ทีวี ธันเดอร์ จ ากัด (มหาชน) : TVT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท TVT มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 12.02 และร้อยละ 7.88 ซึ่งมีอัตรา 
ที่ลดลง สาเหตุหลักมาจากรายได้ค่าโฆษณาเท่าเดิม แต่ต้นทุนค่าเช่าเวลาเพิ่มข้ึนส่งผลให้ก าไรลดลง  



36 

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 9.57  
ร้อยละ 9.30 และร้อยละ 3.93 ตามล าดับ ในปี 2558 ที่อัตราก าไรสุทธิกลับมาเพ่ิมขึ้น สาเหตุหลัก 
มาจากในส่วนของรายได้จากการโฆษณาและรายได้จากการให้บริการ ในส่วนของการผลิตรายการมี
รายได้สูงขึ้น ต้นทุนต่ า ก าไรในปีนี้จึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2559 อัตราก าไรสุทธิปรับลดลงเพียงเล็กน้อย 
เนื่องจากค่าใช้จ่ายในการบริหารที่ปรับเพ่ิมขึ้น ท าให้ก าไรสุทธิปรับลดลง และในปี 2560 เป็นเพราะ
รายได้หลักคือ รายได้จากการโฆษณามีจ านวนที่ลดลง เมื่อหักกับต้นทุนแล้วก าไรสุทธิที่บริษัทเหลือ
ลดลงมากกว่าปีที่ผ่าน ๆ มา 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 12 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราก าไรสุทธิได้ตาม 
ภาพที่ 4.2  

 

อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
 

 
 

ภาพที่ 4.2 กราฟแสดงอัตราก าไรสุทธิ บริษัทที่จดทะเบียน 
           ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 
 

จากกราฟภาพที่ 4.2 แสดงอัตราก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 จ านวน 12 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่จะมีแนวโน้มในเรื่อง
ของผลการด าเนินงานในส่วนของก าไรสุทธิอยู่ในเกณฑ์ค่อนข้างดีกว่าปีก่อนที่เข้าจดทะเบียนในตลาด
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หลักทรัพย์ มีเพียงไม่กี่บริษัทที่ต่ ากว่า เนื่องจากปัญหาภาวะเศรษฐกิจ การบริหารจัดการยอดขาย 
ต้นทุนขาย ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร ค่าใช้จ่ายอ่ืน ๆ ส่งผลให้บางบริษัทประสบปัญหาผล
ขาดทุน ท าให้อัตราส่วนก าไรสุทธิที่ค านวณได้ลดลง กราฟที่ได้จึงมีการปรับลดลง 

1.3 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 4.3 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ปี พ.ศ. 2558 
 

รายชื่อบริษัท 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) 

ปี 2556 ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 
1. บมจ.เอทีพี 30 : ATP30 8.72 11.7 7.76 9.20 9.91 

2. บมจ.โฮม พอตเทอรี่ : HPT 14.52 12.34 6.15 4.03 8.78 

3. บมจ.คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ : K 66.88 19.44 21.42 14.53 -3.60 
4. บมจ.มาสเตอร์คลู อินเตอร์เนช่ันแนล : KOOL 3.34 32.41 2.46 22.35 -31.70 

5. บมจ.เอ็น.ดี. รับเบอร์ : NDR 36.70 22.51 8.75 12.93 3.90 

6. บมจ.ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO 21.62 22.90 10.13 13.68 7.53 
7. บมจ.ท่าเรือราชาเฟอร์รี : RP 20.86 21.37 11.31 7.65 3.75 

8. บมจ.สยามราช : SR 4.80 -14.67 10.99 11.18 3.41 

9. บมจ.ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ : TACC -18.87 93.39 19.37 16.02 17.03 
10. บมจ.ธนพิริยะ : TNP 23.00 26.50 10.40 9.90 10.40 

11. บมจ.ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง : TPCH 5.40 3.80 6.21 20.78 23.23 

12. บมจ.ทีวี ธันเดอร์ : TVT 21.32 13.43 7.31 7.18 2.64 

 
 ตารางที่ 4.3 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท เอทีพี 30 จ ากัด (มหาชน) : ATP30 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

ATP30 จากปี 2556-2557 มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น สาเหตุหลักมาจากการที่รายได้ของ
บริษัทเพ่ิมขึ้นเมื่อหักค่าใช้จ่ายแล้วก าไรยังเพ่ิมขึ้น เมื่อเปรียบเทียบกับส่วนของผู้ถือหุ้นผลตอบแทน  
ที่ได้จึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2558 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง เป็นผลมาจากการที่บริษัทมีหุ้นทุน 
จดทะเบียนเพิ่มมากข้ึนกว่า 2 ปีที่ผ่านมา อัตราผลตอบแทนจึงต้องลดลง  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นของบริษัทเพ่ิมขึ้นตามล าดับ คือ ร้อยละ 9.20 และร้อยละ 9.91 เนื่องจากผลก าไรจากการ
ด าเนินธุรกิจที่เพ่ิมข้ึนท าให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของบริษัทเพ่ิมมากข้ึนเช่นกัน 

2) บริษัท โฮม พอตเทอรี่ จ ากัด (มหาชน) : HPT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

HPT มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2558 เท่ากับ ร้อยละ 14.52 ร้อยละ 12.34 และร้อยละ 
6.15 ซึ่งลดลงในทุกปี สาเหตุมาจากบริษัทมีส่วนของผู้ถือหุ้นลดลงและเพ่ิมขึ้นสลับกันไป ตลอด 3 ปี 
ที่ผ่านมา แต่ส่วนของก าไรสุทธิลดลงตลอดระยะเวลา 3 ปี ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นจึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้น คือ ร้อยละ 4.03 และร้อยละ 8.78 จะเห็นได้ว่าลดลงในปี 2559 และมาเพ่ิมขึ้นในปี 2560 
ส าหรับในปี 2559 ก าไรสุทธิและส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นที่ได้จึงลดลง 
ส่วนในปี 2560 ก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนมากกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพิ่มข้ึน  

3) บริษัท คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ จ ากัด (หมาชน) : K 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE)  

บริษัท K มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 66.88 และร้อยละ 19.44 ลดลง
ตามล าดับ สาเหตุมาจากในปี 2557 บริษัทมีก าไรสุทธิลดลงและส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง ท าให้อัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง ในปี 2558 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเท่ากับร้อยละ 21.42 ซึ่ง
เพ่ิมขึ้นจากปี 2557 เป็นผลมาจากในปี 2558 บริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก 
(IPO) ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมข้ึนและในปีนี้ยังมีผลก าไรเพ่ิมขึ้นจึงท าให้มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
เพ่ิมข้ึนเช่นกัน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 เท่ากับร้อยละ 14.53 
และร้อยละ -3.60 สาเหตุที่อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นใน 2 ปีหลังจากเข้าตลาดหลักทรัพย์ลดลง 
เป็นผลมาจากบริษัทมีผลก าไรที่ลดลดงในปี 2559 และผลขาดทุนในปี 2560 

4) บริษัท มาสเตอร์คูล อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : KOOL 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

KOOL มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 3.34 เป็นร้อยละ 32.41 ซึ่งเป็น
อัตราที่เพ่ิมขึ้น สาเหตุมาจากบริษัทมีการเพ่ิมทุนจดเบียน ประกอบกับมีผลก าไรที่เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 
2558 มีอัตราผลตอบแทนที่ลดลง ร้อยละ 2.46 ถึงแม้ว่าในปี 2558 จะเป็นปีที่จดทะเบียนเข้าในตลาด
หลักทรัพย์โดยการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) ก็ตาม แต่ในปี 2558 ผลก าไร
ลดลงมากกว่าปี 2557 อย่างเห็นได้ชัด    
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้น ร้อยละ 22.35 สาเหตุหลักมาจากผลก าไรที่เพ่ิมขึ้นจากการจัดจ าหน่ายสินค้าในทุกช่องทาง 
ไม่ว่าจะเป็นช่องทางค้าปลีกการขยายตัวไปยังห้างเทสโก้โลตัส ช่องทางการขายองค์กร คือ ขายสินค้า
ไปยังองค์กรภาครัฐภาคเอกชน โรงพยาบาล ฯลฯ เนื่องจากมีความสนใจในผลิตภัณฑ์ที่รักษาสิ่งแวดล้อม 
ช่องทางการส่งออกไปยังกลุ่มประเทศ AEC ที่มีอากาศร้อนจัดเหมือนประเทศไทย และขยายออกไป
ยังประเทศกลุ่มอเมริกาเหนือในปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น มีค่าติดลบร้อยละ -31.70 
เป็นผลมาจากการที่บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ขาดทุนทั้งปัญหาสภาพภูมิอากาศ ปัญหาเศรษฐกิจ  
ท าให้สินค้าเป็นที่ต้องการน้อยลง 

5) บริษัท เอ็น.ดี. รับเบอร์ จ ากัด (มหาชน) : NDR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

NDR มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 36.7 และร้อยละ 22.51 ซึ่งลดลง  
เกิดจากค่าใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึ้น ท าให้ก าไรสุทธิในปี 2557 ลดลง ส่วนในปี 2558-2560 อัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลงจาก 2 ปีที่ผ่านมา คือ ร้อยละ 8.75 ร้อยละ 12.93 และร้อยละ 3.90 
ถึงแม้ว่าในปี 2558 จะเป็นปีที่บริษัทจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์โดยการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่
ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) แต่ผลก าไรในปี 2558 ลดลง ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ในปี 2559-2560 ไม่มีการออกจ าหน่าย
หุ้นเพ่ิม แต่ในปี 2559 มีผลก าไรมากกว่า 2558 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นจึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2560        
ก าไรลดลง อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นจึงลดลง 

6) บริษัท ไพโอเนียร์ มอเตอร์ จ ากัด (มหาชน) : PIMO 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

PIMO มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือ จากร้อยละ 21.62 เป็นร้อยละ 22.90  
ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุหลัก ๆ มาจากในปี 2557 บริษัทมีส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมมากขึ้น และ 
มีก าไรเพ่ิมขึ้นส่งผลให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นจึงเพ่ิมมากขึ้น ส่วนในปี 2558 อัตราก าไรสุทธิ เป็น
ร้อยละ 10.13 ซึ่งลดลงมากกว่า 2 ปีที่ผ่านมา และเป็นปีที่บริษัทออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชน 
เป็นครั้งแรก (IPO) ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิม แต่ก าไรสุทธิของบริษัทลดลงมากกว่าปีก่อนจึงส่งผลให้
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
เพ่ิมขึ้นมากกว่าปี 2558 คือ ร้อยละ 13.68 เป็นผลมาจากส่วนของผู้ถือหุ้นเท่าเดิม แต่ก าไรสุทธิ 
เพ่ิมสูงขึ้น และในปี 2560 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของบริษัท คือ ร้อยละ 7.53 ลดลงมากกว่า 
ปีที่ผ่านมา เนื่องจากก าไรสุทธิลดลง แต่สัดส่วนของผู้ถือหุ้นยังเท่าเดิม 
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7) บริษัท ท่าเรือราชาเฟอร์รี จ ากัด (มหาชน) : RP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

RP มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 20.86 และร้อยละ 21.37 มีอัตราที่
เพ่ิมขึ้นตามล าดับ เนื่องจากในปี 2557 มีส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น และก าไรสุทธิของกิจการยังเพ่ิมขึ้น
ด้วย ส่วนในปี 2558 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ร้อยละ 11.31 ลดลงจาก 2 ปีที่ผ่านมา 
ถึงแม้ว่าในปี 2558 บริษัทจะออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) โดยส่วนของผู้ถือหุ้น
เพ่ิมข้ึน แต่รายได้ลดลง ค่าใช้จ่ายเพิ่มข้ึน ก าไรสุทธิจึงลดลง อัตราผลตอบแทนจึงลดลง 

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 มีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นลดลงจากปีก่อน คือ ร้อยละ 7.65 และร้อยละ 3.75 สาเหตุหลัก ๆ คือ รายได้ของบริษัท 
ไม่ได้ลดลง แต่ปัจจัยในเรื่องของค่าใช้จ่ายต่าง ๆ เพ่ิมขึ้น เช่น ค่าน้ ามันที่เพ่ิมขึ้น ส่งผลให้ก าไรลดลง 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นจึงลดลง 

8) บริษัท สยามราช จ ากัด (มหาชน) : SR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

SR มีอัตราตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 4.8 และร้อยละ -14.67 ซึ่งลดลง สาเหตุ
หลักมาจากการที่ในปี 2557 บริษัทประสบปัญหาขาดทุน การขึ้นลงของอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ขึ้นอยู่กับก าไรขาดทุนสุทธิของกิจการ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2559 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นทั้ง 2 ปี คือ ร้อยละ 10.99 และร้อยละ 11.18 เนื่องจากก าไรของบริษัท
เพ่ิมขึ้นและส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น เนื่องจากในปี 2558 บริษัทออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชน 
เป็นครั้งแรก (IPO) อัตราผลตอบแทนที่ได้จึงเพ่ิมขึ้น และในปี 2560 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง 
คือ ร้อยละ 3.41 เนื่องจากก าไรสุทธิของบริษัทลดลง แต่ในปีนี้บริษัทมีการออกจ าหน่ายหุ้นเพ่ิมทุนอีก 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นจึงลดลง 

9) บริษัท ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ จ ากัด (มหาชน) : TACC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

TACC มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ -18.87 และร้อยละ 93.39 เกิดการ
เปลี่ยนแปลงโดยเพ่ิมขึ้นอย่างเห็นได้ชัด สาเหตุหลักมาจากก าไรสุทธิที่เกิดขึ้นจากการด าเนินงานของ
บริษัท โดยในปี 2556 บริษัทประสบปัญหาขาดทุน และกลับมามีผลก าไรในปี 2557 และในปี 2557 
ยังมีการเพ่ิมทุนในส่วนของผู้ถือหุ้นอีกเล็กน้อย ส่วนในปี 2558 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง คือ
ร้อยละ 19.37 ซึ่งในปี 2558 ยังเป็นปีที่บริษัทออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO)  
ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มสูงขึ้นมากกว่าผลก าไรของบริษัทที่เพ่ิมข้ึน  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น คือ ร้อยละ 16.02 และร้อยละ 17.03 ซึ่งลดลงจากปี 2558 เพียงเล็กน้อย 
สาเหตุคือ มีการประกาศจ่ายเงินปันผล ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นมีการเพ่ิมขึ้นไปพร้อม ๆ กับก าไรสุทธิ
ของบริษัทที่เพ่ิมข้ึน 

10) บริษัท ธนพิริยะ จ ากัด (มหาชน) : TNP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

TNP มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือร้อยละ 23.00 และร้อยละ 26.50 ซึ่งเพ่ิมขึ้น 
สาเหตุมาจากในปี 2557 บริษัทมีส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น และก าไรของบริษัทยังเพ่ิมขึ้นเช่นเดียวกัน 
ส่วนในปี 2558 บริษัทอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง คือร้อยละ10.40 ในปีนี้ บริษัทมีการเสนอ 
ขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) ท าให้หุ้นเพ่ิม ส่วนก าไรกลับลดลง อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นที่ได้จึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ของบริษัทลดลงคือ ร้อยละ 9.90 เนื่องจากในปี 2559 นอกจากก าไรสุทธิของบริษัทจะเพ่ิมขึ้น  
ส่วนของผู้ถือหุ้นยังเพ่ิมขึ้นตามอีก ส่วนในปี 2560 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของบริษัทเพ่ิมขึ้นจาก 
ปี 2559 เพียงเล็กน้อย คือ ร้อยละ10.40 เป็นผลมาจากการเพ่ิมขึ้นของส่วนของผู้ถือหุ้นในสัดส่วนที่  
น้อยกว่าก าไรสุทธิที่เพิ่มขึ้น 

11) บริษัท ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) : TPCH 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

TPCH มีอัตราตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 5.40 เป็นร้อยละ 3.80 ซึ่งลดลงเพียง
เล็กน้อย สาเหตุหลักเกิดจากก าไรสุทธิของบริษัทเพ่ิมข้ึน น้อยกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2559 อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นของบริษัทเพ่ิมขึ้น คือ ร้อยละ 6.21 ร้อยละ 20.78 และร้อยละ 23.23 เนื่องจากรายได้จาก
การจ าหน่ายไฟฟ้าเพ่ิมมากขึ้น ต้นทุนไฟฟ้าลดลง ท าให้ก าไรเพ่ิมสูงขึ้น ประกอบกับส่วนของผู้ถือหุ้น                    
ที่ปรับขึ้นเรื่อย ๆ แต่ยังน้อยกว่าก าไรสุทธิที่เพิ่มขึ้น 

12) บริษัท ทีวี ธันเดอร์ จ ากัด (มหาชน) : TVT 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

(ROE) บริษัท TVT มีอัตราตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2556-2560 ลดลงทุกปี คือ ร้อยละ 21.32 ร้อยละ 
13.43 ร้อยละ 7.31 ร้อยละ 7.18 และร้อยละ 2.64 เป็นผลมาจากการที่ บริษัทมีผลก าไรในบางปี 
ที่เพ่ิมขึ้น และบางปีที่ลดลง เมื่อเปรียบเทียบกับสัดส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้นหรือลดลงแล้วน้อยกว่า
ก าไรที่เพ่ิมข้ึนหรือลดลง ท าให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของบริษัทลดลงทุกปี 



42 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 12 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ได้ตามภาพท่ี 4.3  

 

อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (Return On Equity : ROE) 
 

 
 

ภาพที่ 4.3 กราฟแสดงอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น บริษัทที่จดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 

 
จากกราฟภาพที่ 4.3 แสดงอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 จ านวน 12 บริษัท จะเห็นได้ว่าก่อนเข้าจดทะเบียนจะมีอัตรา
ผลตอบแทนส่วนใหญ่สูงกว่าภายหลังจดทะเบียน เนื่องจากมีการเปลี่ยนแปลงในส่วนของผู้ถือหุ้น
มากกว่าผลก าไรที่เพ่ิมข้ึนภายหลังการจดทะเบียน 
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1.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
 
ตารางที่ 4.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ปี พ.ศ. 2558 
 

รายชื่อบริษัท 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) 

ปี 2556 ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 
1. บมจ.เอทีพี 30 : ATP30 2.40 2.64 2.84 4.39 4.45 
2. บมจ.โฮม พอตเทอรี่ : HPT 8.13 7.45 4.78 3.63 7.90 
3. บมจ.คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ : K 19.72 5.60 10.64 8.89 -2.27 
4. บมจ.มาสเตอร์คลู อินเตอร์เนช่ันแนล : KOOL 1.5 11.73 1.47 15.60 -16.34 
5. บมจ.เอ็น.ดี. รับเบอร์ : NDR 13.67 7.25 5.12 7.55 2.42 
6. บมจ.ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO 10.58 12.30 6.23 9.38 5.24 
7. บมจ.ท่าเรือราชาเฟอร์รี : RP 9.34 11.75 6.74 6.47 3.01 
8. บมจ.สยามราช : SR 1.56 -4.49 5.62 7.55 2.45 
9. บมจ.ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ : TACC -2.46 17.64 12.50 11.70 11.95 
10. บมจ.ธนพิริยะ : TNP 6.20 12.80 7.40 8.00 8.00 
11. บมจ.ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง : TPCH 2.57 2.32 4.03 11.42 12.45 
12. บมจ.ทีวี ธันเดอร์ : TVT 14.52 8.75 8.02 5.82 2.26 

 
  ตารางที่ 4.4 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท เอทีพี 30 จ ากัด (มหาชน) : ATP30 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) บริษัท ATP30 มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพ่ิมข้ึนในทุก ๆ ปี ไม่ว่าจะเป็นก่อนจดทะเบียน
เข้าตลาดหลักทรัพย์หรือภายหลังจดทะเบียนไปแล้วก็ตาม ตั้งแต่ปี 2556-2560 อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์เท่ากับร้อยละ 2.40 เป็นร้อยละ 2.64 เป็นร้อยละ 2.84 เป็นร้อยละ 4.39 และเป็น 
ร้อยละ 4.45 ตามล าดับ ซึ่งเป็นผลมาจากการที่บริษัทมีสินทรัพย์เพ่ิมสูงขึ้นในทุก ๆ ปี และผลก าไรที่
ได้ก็สูงขึ้นในทุก ๆ ปี เช่นเดียวกัน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที่ได้จึงเพิ่มสูงขึ้น 

2) บริษัท โฮม พอตเทอรี่ จ ากัด (มหาชน) : HPT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท HPT มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2558 ลดลง คือ ร้อยละ 8.13 ร้อยละ 7.45 
และรอ้ยละ 4.78 สาเหตุมาจากก าไรสุทธิที่ลดลง แต่ในส่วนของสินทรัพย์มีจ านวนที่เพ่ิมสูงขึ้น 



44 

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 ที่มีก าไรลดลงจากปี 2558 
และสินทรัพย์ยังเพ่ิมเพียง 0.21% เท่านั้น ท าให้อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง เท่ากับร้อยละ 
3.63 และในปี 2560 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ เพ่ิมขึ้นเป็นร้อยละ 7.90 สาเหตุหลักมาจาก
ก าไรที่เพ่ิมสูงขึ้นมากกว่าสินทรัพย์ที่เพ่ิมข้ึน 

3) บริษัท คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ จ ากัด (หมาชน) : K 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท K มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 19.72 และร้อยละ 5.60 
ตามล าดับ ซึ่งเป็นอัตราที่ลดลงเนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิลดลง และสินทรัพย์ของบริษัทยังลดลง
เช่นกัน ต่อมาในปี 2558 ซึ่งเป็นปีที่บริษัทจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ ปีนี้บริษัทมีสินทรัพย์
เพ่ิมขึ้น ไม่ว่าจะเป็นเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ลูกหนี้การค้า และส่งผลให้ยอดรายได้ก าไร
เพ่ิมข้ึนอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จึงเพ่ิมข้ึนเป็นร้อยละ 10.64  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ลดลงเพียงเล็กน้อย สาเหตุมาจากการที่ก าไรเพ่ิมขึ้น และสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นในสัดส่วนที่ 
น้อยกว่าปี 2558 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จึงเท่ากับร้อยละ 8.89 และในปี 25560 อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีการติดลบ เท่ากับ ร้อยละ -2.27 สาเหตุมาจากผลขาดทุนจากการด าเนิน
ธุรกิจของบริษัท 

4) บริษัท มาสเตอร์คูล อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : KOOL 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท KOOL มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 1.5 และร้อยละ 11.73 
ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าเพ่ิมขึ้น เนื่องจากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นและก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นไปในทิศทางเดียวกัน 
แสดงให้เห็นว่าบริษัทสามารถบริหารสินทรัพย์ได้อย่างมีประสิทธิภาพ ส่วนในปี 2558 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ลดลงเหลือร้อยละ 1.47 ถึงแม้ว่าในปีนี้สินทรัพย์รวมของบริษัทจะเพ่ิมขึ้น 
แต่ก าไรของบริษัทมีการเปลี่ยนแปลง คือ ลดลงอย่างชัดเจน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ร้อยละ 15.60 และร้อยละ -16.34 จะเห็นได้ว่าในปี 2559 เพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นในส่วนของลูกหนี้การค้า ซึ่งสอดคล้องกับยอดรายได้และผลก าไรที่เกิดขึ้น 
มาจากการขายสินค้าได้มากข้ึนในปี 2559 และในปี 2560 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัท
ลดลง เนื่องจากบริษัทมีผลขาดทุนในปีนี้ และยอดสินทรัพย์ในส่วนของเงินทุนระยะสั้นยังลดลงอีก 
เพราะครบก าหนดตามระยะเวลา อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2560 จึงมีค่าติดลบ 
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5) บริษัท เอ็น.ดี. รับเบอร์ จ ากัด (มหาชน) : NDR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท NDR มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2558 คือ ร้อยละ 13.67 ร้อยละ 7.25 และ
ร้อยละ 5.12 ซึ่งลดลงตามล าดับ เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์โดยรวมเพ่ิมข้ึน แต่ใน 3 ปีที่ผ่านมาบริษัท
มีก าไรสุทธิลดลงทุกปี อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ มีการเพ่ิมขึ้นจากปี 2558 ร้อยละ 7.55 สาเหตุมาจากนอกจากสินทรัพย์ที่จะเพ่ิมขึ้นอย่าง
ต่อเนื่องแล้ว ในปีนี้บริษัทยังมีผลก าไรจากการด าเนินธุรกิจมากกว่าปีที่ผ่านมาอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์จึงกลับมาเพ่ิมขึ้น และในปี 2560 มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ร้อยละ 2.42 ซึ่งลดลง
กว่าทุก ๆ ปีที่ผ่านมา สาเหตุมาจากการลดลงของสินทรัพย์และผลก าไรที่ลดลง 

6) บริษัท ไพโอเนียร์ มอเตอร์ จ ากัด (มหาชน) : PIMO 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท PIMO มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 10.58 และร้อยละ 
12.30 ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ เป็นผลมาจากใน 2 ปีนี้บริษัทมีผลก าไรเพ่ิมขึ้น ประกอบกับมีสินทรัพย์ที่
เพ่ิมขึ้นท าให้สามารถหาผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้มากขึ้น ในปี 2558 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลง เป็นร้อยละ 6.23 สาเหตุหลักมาจากการที่ก าไรของบริษัทลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 มีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ ร้อยละ 9.38 เพ่ิมขึ้นจากปี 2558 มาจากการที่สินทรัพย์โดยรวมเพ่ิมขึ้น และก าไรของ
บริษัทยังเพ่ิมขึ้นอีก และในปี 2560 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ร้อยละ 5.24 ซึ่งลดลงจากปีก่อน 
สาเหตุหลักมาจากสินทรัพย์รวมที่ลดลง และก าไรสุทธิของบริษัทที่ลดลงอย่างเห็นได้ชัด 

7) บริษัท ท่าเรือราชาเฟอร์รี จ ากัด (มหาชน) : RP 
 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) บริษัท RP มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 9.34 และร้อยละ 
11.75 เพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุหลักมาจากก าไรสุทธิของกิจการที่เพ่ิมขึ้น และสินทรัพย์ของบริษัท
เพ่ิมข้ึนเช่นกัน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 มีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลงกว่า 2 ปีที่ผ่านมา คือ ร้อยละ 6.74 ร้อยละ 6.47 และร้อยละ 3.01 ซึ่งจากปี 
2559-2560 ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากก าไรสุทธิลดลง แต่สินทรัพย์โดยรวมเพ่ิมขึ้นตามล าดับ
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จึงลดลงไม่แตกต่างกันมากนัก ส่วนในปี 2560 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ลดลงอย่างเห็นได้ชัด เพราะก าไรสุทธิลดลงเป็นจ านวนมากแต่สินทรัพย์โดยรวมยังเพ่ิมข้ึนอยู่ 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที่ได้จึงลดลง 
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8) บริษัท สยามราช จ ากัด (มหาชน) : SR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท SR มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 1.56 และร้อยละ -4.49  
จะเห็นได้ว่าลดลงจนติดลบ สาเหตุมาจากในปี 2557 สินทรัพย์ของบริษัทลดลง และในปีเดียวกัน
บริษัทยังมีผลประกอบการที่ขาดทุน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จึงมีค่าติดลบ 

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2559 อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์กลับมาเพ่ิมขึ้น คือ ร้อยละ 5.62 และร้อยละ 7.55 สาเหตุมาจากสินทรัพย์โดยรวมของ
บริษัทลดลง แต่ก าไรสุทธิของบริษัทกลับมาเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ลดลง คือ ร้อยละ 2.45 เนื่องจากในปีนี้บริษัทมีผลก าไรลดลง แต่สินทรัพย์กลับมาเพ่ิมข้ึน 

9) บริษัท ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ จ ากัด (มหาชน) : TACC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท TACC มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2560 คือ ร้อยละ -2.46 ร้อยละ 17.64 
ร้อยละ 12.50 ร้อยละ 11.70 และร้อยละ 11.95 จะเห็นได้ว่า ในปี 2556-2557 จากอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ที่ติดลบ และกลับมาเพ่ิมขึ้นอย่างเห็นได้ชัด เนื่องจากในปี 2556 บริษัทประสบปัญหา
ขาดทุน ผลที่ได้จึงติดลบ ส่วนที่กลับมาเพ่ิมข้ึนเพราะบริษัทสามารถสร้างก าไรและมีสินทรัพย์ที่เพ่ิมขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2558-2560 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที่ลดลงแต่ไม่แตกต่างกันมากนัก เนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของผลก าไร 
ทีละเล็กละน้อย ส่วนสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นในสัดส่วนที่มากกว่าผลก าไร ท าให้อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ที่ได้จึงลดลง 

10) บริษัท ธนพิริยะ จ ากัด (มหาชน) : TNP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท TNP มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2557 คือ ร้อยละ 6.20 และร้อยละ 12.80 
จะเห็นได้ว่าในปี 2557 มีอัตราผลตอบแทนที่เพ่ิมข้ึน สาเหตุหลักมาจากในปีนี้ บริษัทมีผลก าไรเพิ่มข้ึน 
และสินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึนน้อยกว่าก าไรที่เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน และในปี 2558-2560 อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ มีค่าลดลงจากปี 2557 แต่มีค่าเท่า ๆ กัน ในปี 2559-2560 คือ ร้อยละ 
7.40 ร้อยละ 8.00 และร้อยละ 8.00 ส าหรับในปี 2558 ที่มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง 
เนื่องจากก าไรสุทธิในปีนี้ลดลง แต่สินทรัพย์เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2559-2560 บริษัทมีการเพ่ิมของก าไร
สุทธิฯ และสินทรัพย์โดยรวมในสัดส่วนที่เท่ากัน 
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11) บริษัท ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) : TPCH 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) บริษัท TPCH มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2556-2560 คือ ร้อยละ 2.57 ร้อยละ 
2.32 ร้อยละ 4.03 ร้อยละ 11.42 และร้อยละ 12.45 จะเห็นได้ว่ามีการลดลงเพียงเล็กน้อยในปี 2557       
ที่เหลือคือมีการปรับเพ่ิมขึ้นตลอด สาเหตุคือบริษัทมีผลก าไรเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี รวมกับสินทรัพย์รวม   
ที่เพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปีเช่นเดียวกัน แสดงให้เห็นว่าบริษัทสามารถบริหารผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้
อย่างมีประสิทธิภาพ 

12) บริษัท ทีวี ธันเดอร์ จ ากัด (มหาชน) : TVT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท TVT มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลงทุกปี คือ ร้อยละ 14.52 ร้อยละ 8.75 ร้อยละ 
8.02 ร้อยละ 5.82 และร้อยละ 2.26 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าสาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทมีผลก าไร
สุทธิในปี 2557 น้อยกว่าปี 2556 ปี 2558 มากกว่าปี 2557  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 ก าไรสุทธิลดลงอย่าง
ต่อเนื่อง ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพย์ของบริษัทถือว่าก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้นหรือลดลง ในสัดส่วนที่ 
น้อยกว่าสินทรัพย์ของบริษัทท่ีเพ่ิมข้ึน 
  จากผลการด าเนินงานของทั้ง 12 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ได้ตามภาพท่ี 4.4  
 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return On Assets : ROA) 
 

 
 

ภาพที่ 4.4 กราฟแสดงอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ บริษัทที่จดทะเบียน 
           ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 
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จากกราฟภาพที่ 4.4 แสดงอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 จ านวน 12 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่มีผล       
การด าเนินงานในส่วนของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ที่ลดลง สาเหตุหลัก ๆ มาจากการที่บริษัทส่วนใหญ่มีก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น น้อยกว่าสินทรัพย์
ที่เพ่ิมข้ึน 

1.5 อัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 4.5 อัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ปี พ.ศ. 2558 
 

รายชื่อบริษัท 
อัตราหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เท่า) 

ปี 2556 ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 
1. บมจ.เอทีพี 30 : ATP30 2.98 3.84 1.09 1.10 1.34 
2. บมจ.โฮม พอตเทอรี่ : HPT 0.66 0.66 0.11 0.11 0.11 
3. บมจ.คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ : K 2.35 2.61 0.62 0.64 0.80 
4. บมจ.มาสเตอร์คลู อินเตอร์เนช่ันแนล : KOOL 1.53 1.95 0.68 0.46 0.94 
5. บมจ.เอ็น.ดี. รับเบอร์ : NDR 1.66 2.10 0.71 0.71 0.61 
6. บมจ.ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO 0.93 0.81 0.50 0.42 0.45 
7. บมจ.ท่าเรือราชาเฟอร์รี : RP 0.96 0.70 0.22 0.18 0.25 
8. บมจ.สยามราช : SR 2.51 2.04 0.51 0.45 0.35 
9. บมจ.ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ : TACC 11.39 2.27 0.31 0.42 0.42 
10. บมจ.ธนพิริยะ : TNP 1.70 0.70 0.20 0.30 0.40 
11. บมจ.ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง : TPCH 0.80 0.52 0.54 0.83 0.87 
12. บมจ.ทีวี ธันเดอร์ : TVT 0.47 0.54 0.25 0.16 0.13 

      

  ตารางที่ 4.5 อธิบายผลได้ดังนี้ 
1) บริษัท เอทีพี 30 จ ากัด (มหาชน) : ATP30 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท ATP30 มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556 ปี 2557 และปี 2558 
เท่ากับ 2.98 เท่า 3.84 เท่า และ 1.09 เท่า ตามล าดับ โดยในปี 2556-2557 มีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นอย่าง
ต่อเนื่อง เกิดจากการขยายจ านวนยานพาหนะเพ่ือให้บริการ ด้วยการท าสัญญาเช่าทางการเงิน  
เป็นหลัก แต่ส าหรับปี 2558 ทางบริษัทได้ออกหุ้นสามัญใหม่ จ านวน 160,000,000 หุ้น มูลค่าที่ตราไว้  
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0.25 บาทต่อหุ้น เพ่ือเสนอขายหุ้นสามัญเพ่ิมทุนต่อประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) ท าให้ทางบริษัท
ได้รับเงินสุทธิหลังหักค่าใช้จ่ายจากการระดมทุนเท่ากับ 140.55 ล้านบาท ท าให้บริษัท มีอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 อัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น คือ 1.10 เท่า เป็น 1.34 เท่า ตามล าดับ สาเหตุมาจากการขยายจ านวน
ยานพาหนะเพ่ือให้บริการด้วยการท าสัญญาเช่าการเงินเป็นหลัก อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
จึงเพิ่มขึ้น 

2) บริษัท โฮม พอตเทอรี่ จ ากัด (มหาชน) : HPT 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท HPT มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556-2560 เท่ากับ 
0.66 เท่า 0.66 เท่า 0.11 เท่า 0.11 เท่า และ 0.11 เท่า ซึ่งโดยภาพรวมตลอดระยะเวลา 5 ปีที่ผ่านมา 
บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลงอย่างต่อเนื่อง เนื่องจากบริษัทมีการคืนเงินกู้ยืม
ระยะยาวตามงวดที่ระบุในสัญญาเงินกู้ ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงทางการเงินที่ไม่สูง 
มากนัก 

3) บริษัท คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ จ ากัด (หมาชน) : K 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท K อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจะเห็นได้ว่าก่อนที่บริษัทจะจดทะเบียน
เข้าในตลาดหลักทรัพย์ในปี 2556-2557 บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นเพียง
เล็กน้อย คือ จาก 2.35 เท่า เป็น 2.61 เท่า เป็นอัตราการเพ่ิมเพียงเล็กน้อย สาเหตุมาจากในปี 2557 
บริษัทมีหนี้สินเพ่ิมขึ้นจากยอดเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อ่ืน ภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงาน ในส่วน
ของผู้ถือหุ้นมีจ านวนลดลงเนื่องจากมีการหักลูกหนี้ค่าหุ้นส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
จึงเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 อัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น มีอัตราที่ไม่ถึง 1 เท่า คือ 0.62 เท่า 0.64 เท่า 0.80 เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษัทมี
ความเสี่ยงทางการเงินที่ไม่สูงมากนัก สาเหตุมากจากการที่บริษัทออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็น
ครั้งแรก (IPO) ในปี 2558 การเพ่ิมข้ึนของหนี้สินทั้งหมดอยู่ในระดับที่บริษัทสามารถรับมือได้ 

4) บริษัท มาสเตอร์คูล อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : KOOL 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท KOOL มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 เท่ากับ 1.53 
เท่า และ 1.95 เท่า แสดงให้เห็นว่าใน 2 ปีนี้ บริษัทยังมีหนี้สินต่อสัดส่วนของผู้ถือหุ้นมากกว่า 1 คือ
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บริษัทมีการกู้ยืมเงินเพ่ือน ามาลงทุนในบริษัทและยังมีภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงานที่ต้องจ่าย 
ให้พนักงานเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 บริษัทมีอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 0.68 เท่า 0.46 เท่า และ 0.94 เท่า ซึ่งมีค่าน้อยกว่า 1 หรือใกล้เคียง
กับ 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีการสร้างเงินทุนให้แก่กิจการโดยใช้ทุนภายในบริษัท มากกว่าที่จะไป 
กู้ยืมเงินสร้างหนี้จากภายนอก ท าให้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทใน 3 ปีหลังลดลง 

5) บริษัท เอ็น.ดี. รับเบอร์ จ ากัด (มหาชน) : NDR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท NDR มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556-2557 ยังมีค่ามากกว่า 1 
คือ 1.66 เท่า และ 2.10 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินรวมเพ่ิมขึ้นมากกว่าส่วน
ของผู้ถือหุ้นที่เพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 บริษัทมีอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น คือ 0.71 เท่า 0.71 เท่า 0.61 เท่า ซึ่งลดลงทุกปีและมีค่าน้อยกว่า 1 แสดง
ให้เห็นว่าบริษัทมีการจัดการด้านหนี้สินได้ดีโดยการจัดสรรเงินทุนที่มีอยู่ไปสร้างทุนเพ่ิมหรือจ่าย 
ช าระหนี้มากกว่าไปกู้ยืมเงินจากภายนอกมาสร้างทุนเพ่ิม 

6) บริษัท ไพโอเนียร์ มอเตอร์ จ ากัด (มหาชน) : PIMO 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท PIMO มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ในปี 2556-2557 คือ 0.93 เท่า 
และ 0.81 เท่า ลดลงตามล าดับ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2559 คือ 0.50 เท่า 0.42 
เท่า ลดลงจาก 2 ปีก่อน ซึ่งเป็น 2 ปีที่บริษัทจะจดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ เพราะบริษัทจด
ทะเบียนและออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ในปี 2558 และในปี 2560 บริษัทมี
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 0.45 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปี 2559 เพียงเล็กน้อย แต่ทั้ง 5 ปี  
ที่กล่าวมาบริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น น้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยง
น้อยในการสร้างหนี้สินจากการกู้ยืมจากกิจการภายนอก 

7) บริษัท ท่าเรือราชาเฟอร์รี จ ากัด (มหาชน) : RP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท RP มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556-2560 เท่ากับ 0.96 เท่า 
0.70 เท่า 0.22 เท่า 0.18 เท่า และ 0.25 เท่า จะเห็นได้ว่าลดลงทุกปี  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 เพียงเล็กน้อย แต่ยัง
มีค่าไม่ถึง 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงน้อย ในเรื่องของความสามารถในการบริหารส่วนของ  
ผู้ถือหุ้นมาเปลี่ยนเป็นทุน มากกว่าการกู้ยืมเงินจากภายนอกมาสร้างทุนให้แก่บริษัท 

8) บริษัท สยามราช จ ากัด (มหาชน) : SR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท SR มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556-2560 คือ 2.51 เท่า 2.04 
เท่า 0.51 เท่า 0.45 เท่า และ 0.35 เท่า ซึ่งลดลงทุกปี อาจจะเห็นได้ว่าในช่วงก่อนที่บริษัทจะจด
ทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ คือในปี 2556-2557 บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
มากกว่า 1 ในช่วงนั้นบริษัทยังมีการลดลงของหนี้สินรวมในสัดส่วนที่น้อยเมื่อเทียบกับส่วนของผู้ถือหุ้น 
ที่เพ่ิมข้ึน ส่วน 3 ปีหลัง โดยเริ่มจากปีที่จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 มีค่าต่ ากว่า 1 แม้ว่า
บริษัทจะมีการจ าหน่ายหุ้นเพ่ิมทุนมากเท่าไหร่ แต่ก็สามารถจัดการกับหนี้สินจนลดลงในทุก ๆ ปีได้
มากเท่านั้น 

9) บริษัท ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ จ ากัด (มหาชน) : TACC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท TACC มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น คือ 11.39 เท่า 2.27 เท่า 0.31 
เท่า 0.42 เท่า และ 0.42 เท่า จะเห็นได้ว่าในปี 2556-2557 บริษัทอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 
ผู้ถือหุ้น ในอัตราที่มีความเสี่ยงในระดับหนึ่ง คือ มีค่ามากกว่า 1 ซึ่งใน 2 ปีนี้เป็นปีก่อนที่จะจด
ทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ ยังมีส่วนของผู้ถือหุ้นในจ านวนที่จ ากัด และหนี้สินใน 2 ปีนี้ยังลดลง
ทั้ง 2 ปี อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจึงลดลงแต่ยังไม่ต่ ากว่า 1  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2560 อัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ ากว่า 1 สาเหตุมาจากในปี 2558 บริษัทได้ออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชน
เป็นครั้งแรก (IPO) ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมมากขึ้น และบริษัทยังมีการบริหารหนี้สินให้ลดลงอย่าง
ต่อเนื่อง หรือถ้าเพ่ิมก็เพ่ิมข้ึนในจ านวนที่เล็กน้อย เป็นการเพ่ิมอย่างไม่มีนัยส าคัญ 

10) บริษัท ธนพิริยะ จ ากัด (มหาชน) : TNP 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท TNP มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556-2560 คือ 1.70 
เท่า 0.70 เท่า 0.20 เท่า 0.30 เท่า และ 0.40 เท่า จะเห็นได้ว่ามีเพียงปี 2556 เท่านั้นที่อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท มีค่ามากกว่า 1 ส่วน ส าหรับ 4 ปีหลัง อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นของบริษัท ลดลงโดยมีค่าต่ ากว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงในการจัดการหนี้สิน
โดยใช้ทุนของบริษัทมากกว่าการไปกู้ยืมเงินจากบุคคลภายนอกมาสร้างทุนให้แก่บริษัท 
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11) บริษัท ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) : TPCH 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท TPCH มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2556-2560 คือ 
0.80 เท่า 0.52 เท่า 0.54 เท่า 0.83 เท่า และ 0.87 เท่า จะเห็นได้ว่า  อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นของบริษัทมีการเพิ่มขึ้นและลดลง สลับกันไปเพียงเล็กน้อย แต่ตลอดระยะเวลา 5 ปี อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท มีค่าต่ ากว่า 1 เสมอ แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงน้อยใน
การก่อหนี้จากภายนอก บริษัทสามารถใช้ทุนที่มีอยู่ภายในสร้างทุนและบริหารจัดการหนี้สิน 
ได้เป็นอย่างด ี

12) บริษัท ทีวี ธันเดอร์ จ ากัด (มหาชน) : TVT 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท TVT มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น คือ 0.47 เท่า 0.54 เท่า 
0.25 เท่า 0.16 เท่า และ 0.13 เท่า จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทมีค่า
ลดลงทุกปี และมีค่าต่ ากว่า 1 เสมอ แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงน้อยที่จะเพ่ิมทุนจากการกู้ยืม
หนี้สินจากภายนอก บริษัทสามารถบริหารจัดการทุนและหนี้สินได้ด้วยทุนภายในบริษัทเอง 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 12 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นได้ตามภาพท่ี 4.5  

 

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.5 กราฟแสดงอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น บริษัทที่จดทะเบียน 
        ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 
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 จากกราฟภาพที่ 4.5 แสดงอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 จ านวน 12 บริษัท อัตราส่วนนี้มีค่าต่ าถึงจะดี จะเห็นได้ว่า
แต่ละบริษัทส่วนใหญ่มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยง
น้อยที่จะเพ่ิมทุนจากการกู้ยืมหนี้สินจากภายนอก บริษัทสามารถบริหารจัดการทุนและหนี้สินได้ 
ด้วยทุนภายในบริษัทเอง 

1.6 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 
 
ตารางที่ 4.6 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย ปี พ.ศ. 2558 
 

รายชื่อบริษัท 
ความสามารถในการจา่ยดอกเบีย้ (เท่า) 

ปี 2556 ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 
1. บมจ.เอทีพี 30 : ATP30 3.77 3.82 3.34 4.71 6.34 
2. บมจ.โฮม พอตเทอรี่ : HPT 9.68 15.37 11.79 133.25 895.82 
3. บมจ.คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ : K 36.85 13.40 11.70 171.60 -24.97 
4. บมจ.มาสเตอร์คลู  
อินเตอร์เนชั่นแนล : KOOL 

3.89 8.75 3.28 73.97 -13.81 

5. บมจ.เอ็น.ดี. รับเบอร์ : NDR 19.37 8.19 6.60 11.62 4.00 
6. บมจ.ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO 41.79 59.73 25.16 76.66 148.89 
7. บมจ.ท่าเรือราชาเฟอร์รี : RP 4.58 10.38 12.52 6.81 7.65 
8. บมจ.สยามราช : SR 16.46 11.92 1.24 62.69 -36.56 
9. บมจ.ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ : TACC -0.57 18.70 75.64 221.82 26.58 
10. บมจ.ธนพิริยะ : TNP 19,067.9 9,993.30 17.90 243,959.50 5,445.54 
11. บมจ.ทีพีซี เพาเวอร์  
โฮลดิ้ง : TPCH 

2.56 4.50 1.57 10.68 26.13 

12. บมจ.ทีวี ธันเดอร์ : TVT 273.59 12.53 50.94 448,539.87 164.24 

  
  ตารางที่ 4.6 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท เอทีพี 30 จ ากัด (มหาชน) : ATP30 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท ATP30 มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในทุก ๆ ปี 
เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพียงพอต่อการจ่ายดอกเบี้ย ซึ่งผลการ
ค านวณความสามารถในการท าไรของบริษัท จากปี 2556-2560 คือ 3.77 เท่า เป็น 3.82 เท่า เป็น 
3.34 เท่า เป็น 4.71 เท่า เป็น 6.34 เท่า จะเห็นได้ว่ามีการลดลงเพียงเล็กน้อยในปี 2558 การลดลง
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เป็นผลมาจากภาระต้นทุนทางการเงินในปี 2558 เพ่ิมขึ้น เนื่องจากการท าสัญญาเช่าทางการเงินเพ่ือ
เพ่ิมรายได้ให้บริษัท ท าให้ภาระต้นทุนทางการเงินเพิ่มขึ้นนั่นเอง 

2) บริษัท โฮม พอตเทอรี่ จ ากัด (มหาชน) : HPT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท HPT มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น ในปี 2556-
2557 และลดลงในปี 2558 สาเหตุมาจากการที่ในปี 2556-2557 บริษัทมีภาระต้นทุนทางการเงิน
ลดลงสัมพันธ์กับก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ที่ลดลง ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย
จึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2558 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง เท่ากับ 11.79 เท่า ซึ่งลดลงจากปี 
2557 เพียงเล็กน้อย เนื่องจากภาระต้นทุนทางการเงินลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 เท่ากับ 133.25 เท่า 
895.82 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นจาก 3 ปีที่ผ่านมาอย่างเห็นได้ชัด เนื่องจากก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและ
ภาษีเงินได้เพ่ิมขึ้น สาเหตุมาจากรายได้ที่เพ่ิมขึ้น และภาระต้นทุนทางการเงินลดลง ความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยจึงเพิ่มข้ึนอย่างเห็นได้ชัด 

3) บริษัท คิงส์เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ จ ากัด (หมาชน) : K 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท K มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยปี 2556-2558 คือ 36.85 
เท่า 13.40 เท่า และ 11.70 เท่า ตามล าดับ ซึ่งจะเห็นได้ว่าลดลง สาเหตุมาจาก ในปี 2556 -2558 
บริษัทมีภาระในเรื่องของต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี ส่งผลให้ความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ย จึงลดลงตามมา  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 บริษัทมีความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ย เท่ากับ 171.60 เท่า ซึ่งเป็นความสามารถที่เพ่ิมสูงขึ้นอย่างเห็นได้ชัด เนื่องจากภาระ
ค่าใช้จ่ายในเรื่องของต้นทุนทางการเงินลดลดงเป็นอย่างมาก และในปีเดียวกันบริษัทยังมีก าไรสุทธิที่
เพ่ิมขึ้นเช่นเดียวกันความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2560 ความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ยของบริษัทมีการติดลบ เท่ากับ -24.97 เท่า เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีรายได้ที่ลดลดง     
แต่ภาระค่าใช้จ่ายในเรื่องของต้นทุนทางการเงินยังเพ่ิมสูงขึ้นมากกว่า ปี 2559 ความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ยของบริษัทในปี 2560 จึงติดลบ ซึ่งในปี 2560 บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ขาดทุนอีกด้วย 

4) บริษัท มาสเตอร์คูล อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : KOOL 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท KOOL มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2557 
เท่ากับ 3.89 เท่า และ 8.75 เท่า ตามล าดับ แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย
เพราะบริษัทมีรายได้หลังหักค่าใช้จ่ายคงเหลือก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ ซึ่งมีเงิน
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เพียงพอที่จะจ่ายต้นทุนทางการเงิน ส่วนในปี 2558 มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย เท่ากับ 3.28 
เท่า ซึ่งลดลงจากปีก่อน สาเหตุมาจากบริษัทมีต้นทุนขาย ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารค่าตอบแทน
ผู้บริหารที่เพ่ิมขึ้น ส่งผลให้ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลงแต่ต้นทุนทางการเงิน  
ไม่ลดลงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2559-2560 บริษัทมี
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเท่ากับ 73.97 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้น และลดลงเท่ากับ -13.81 เท่า สาเหตุ
ที่ปี 2559 บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น เพราะในปีนี้บริษัทมีรายได้ที่เพ่ิมขึ้น
ค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ลดลง รวมถึงต้นทุนทางการเงินยังลดลงตามมา ท าในปี 2559 บริษัทจึงมีความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยมากขึ้น และในปี 2560 บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง โดยมีค่า
ติดลบสาเหตุมาจากผลขาดทุนที่เกิดข้ึนกับบริษัทนั่นเอง 

5) บริษัท เอ็น.ดี. รับเบอร์ จ ากัด (มหาชน) : NDR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท NDR มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2558 คือ        
19.37 เท่า 8.19 เท่า และ 6.60 เท่า ซึ่งลดลงตามล าดับ สาเหตุที่ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย
ของบริษัทลดลง เพราะมีการลดลงของรายได้ ท าให้ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลง 
ในส่วนของต้นทุนทางการเงินยังเพ่ิมขึ้นตลอด 3 ปีที่ผ่านมาท าให้ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย     
ใน 3 ปีที่ผ่านมาลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2559 บริษัทมีความสามาถ
ในการจ่ายดอกเบี้ย คือ 11.62 เท่า คือ มากกว่า 3 ปีที่ผ่านมาเนื่องจากในปีนี้มีก าไร และภาระต้นทุน
ทางการเงินยังลดลงท าให้ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2560 ความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัท คือ 4.00 เท่า ลดลงมากกว่าทุก ๆ ปีที่ผ่านมา เนื่องจากในปีนี้รายได้
ลดลง ค่าใช้จ่ายเพ่ิมข้ึน ก าไรลดลงท าให้การรับภาระในส่วนของต้นทุนทางการเงินลดลง 

6) บริษัท ไพโอเนียร์ มอเตอร์ จ ากัด (มหาชน) : PIMO 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท PIMO มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2557 คือ 
41.79 เท่า และ 59.73 เท่า แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากในปี 2557 บริษัทมีรายได้เพ่ิมขึ้นมากกว่าค่าใช้จ่ายที่เพ่ิมขึ้น ส่งผลให้ก าไรก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษีเงินได้สูงเพียงพอที่จะช าระต้นทุนทางการเงินได้ ส่วนสาเหตุที่ความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558 ลดลง คือ 25.16 เท่า รายได้ของบริษัทยังเท่าเดิม แต่ค่าใช้จ่ายต่าง ๆ 
เพ่ิมข้ึน ส่งผลให้ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปีนี้ลดลง  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 ความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ยของบริษัทเพ่ิมขึ้น คือ 76.66 เท่า และ 148.89 เท่า ในปี 2559 เพ่ิมขึ้นเนื่องจากรายได้
เพ่ิมขึ้น ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2560 ความสามารถของบริษัทยัง
เพ่ิมขึ้นไปอีก เนื่องจากรายได้เพ่ิมขึ้น ต้นทุนทางการเงินลดลง ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของ
บริษัทจึงเพิ่มขึ้นตามล าดับ 

7) บริษัท ท่าเรือราชาเฟอร์รี จ ากัด (มหาชน) : RP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท RP มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2558 คือ 
4.58 เท่า 10.38 เท่า และ 12.52 เท่า เพิ่มขึ้นตลอด 3 ปีที่ผ่านมา แสดงให้เห็นว่าบริษัทสามารถสร้าง
รายได้ ดูแลบริหารค่าใช้จ่าย ให้อยู่ในระดับที่มีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ เพียงพอต่อ      
การรับภาระต้นทุนทางการเงิน และภาระต้นทุนทางการเงินที่เกิดขึ้นลดลงตลอดระยะเวลา  3 ปี 
ที่ผ่านมา  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ในปี 2559 บริษัทมีความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยลดลง คือ ร้อยละ 6.8 เนื่องจากในปีนี้รายได้ของบริษัทเพ่ิมขึ้นจริง แต่ค่าใช้จ่ายใน
การบริหารเพ่ิมท าให้ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงลดลงกว่าปีที่ผ่านมา ส่วนในปี 2560 
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทเพ่ิมข้ึนเป็น ร้อยละ 7.65 สาเหตุหลักเกิดจากในปีนี้ต้นทุน
ทางการเงินของบริษัทลดลง ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทจึงเพ่ิมข้ึน 

8) บริษัท สยามราช จ ากัด (มหาชน) : SR 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท SR มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2558 คือ 
16.46 เท่า 11.92 เท่า และ 1.24 เท่า บริษัทมีรายได้หลังหักค่าใช้จ่ายคงเหลือก าไรก่อนต้นทุนทาง
การเงินและภาษีเงินได้ ลดลงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงลดลง   

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2559 บริษัทมีความสามารถ 
ในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นถึง 62.69 เท่า เนื่องจากในปีนี้ต้นทุนในการขายและบริหาร ต้นทุนจากการ
ก่อสร้างลดลง ท าให้ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมขึ้น และต้นทุนทางการเงินยัง
ลดลง ส่วนในปี 2560 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทมีค่าติดลบ -36.56 เนื่องจากผล
ก าไรลดลงและยังมีผลขาดทุนสะสม ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงติดลบ 
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9) บริษัท ที.เอ.ซี. คอนซูเมอร์ จ ากัด (มหาชน) : TACC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท TACC มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2560 คือ  
-0.57 เท่า 18.70 เท่า 75.64 เท่า 221.82 เท่า และ 26.58 เท่า จะเห็นได้ว่ามีความสามารถเพ่ิมขึ้น 
ในทุกปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 ที่มีความสามรถลดลง 
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเป็นก าไรก่อนหักต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ โดยได้มาจาก
รายได้หักค่าใช้จ่ายตัวอ่ืน ๆ หากก าไรเหลือมากบริษัทก็สามารถจ่ายดอกเบี้ยได้มากที่ปี 2560 ที่
ความสามารถลดลงเพราะค่าใช้จ่ายตัวอ่ืน ๆ สูงขึ้นกระทบกับการจ่ายดอกเบี้ย คือ จ่ายได้น้อยลง 

10) บริษัท ธนพิริยะ จ ากัด (มหาชน) : TNP 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท TNP มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2557 คือ        
19,067.9 เท่า และ 9993.30 เท่า ซึ่งลดลง ส่วนใหญ่ดอกเบี้ยของบริษัท คือดอกเบี้ยเงินเบิกเกินบัญชี
ธนาคารและการกู้ยืมเงินจากสถาบันการเงิน โดยส่วนใหญ่แล้วบริษัทจะไม่มีภาระค่าใช้จ่ายต้นทุนทาง
การเงินมากนัก เพราะหนี้สินของบริษัทส่วนใหญ่เกิดจากเจ้าหนี้การค้าหรือเจ้าหนี้อ่ืน ถ้ามีจะมีเพียง
เล็กน้อย ความสามารถในการจ่ายภาระต้นทุนทางการเงินของบริษัทจึงสามารถจ่ายได้หลายเท่า     
โดยปี 2557 มีการกู้เงินฯ ความสามารถจ่ายจึงลดลงเพียงเล็กน้อย ส่วนในปี 2558 ความสามารถ    
ในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง คือ 17.90 เท่า เพราะในปี 2558 นั้นมีต้นทุนทางการเงินที่ต้องจ่ายจากเงินกู้
ที่ครบก าหนด  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 ความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ยของบริษัท คือ 243,959.50 เท่า และ 5,445.54 เท่า ซึ่งอยู่ในเกณฑ์ที่สูง แสดงให้เห็นว่า
บริษัทสามารถรับภาระหรือมีความสามารถท่ีจะจ่ายดอกเบี้ยที่จะเกิดขึ้นกับบริษัทได้ 

11) บริษัท ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) : TPCH 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท TPCH มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2557 คือ 
2.56 เท่า และ 4.50 เท่า เป็นความสามรถที่เพ่ิมขึ้น คือ บริษัทสามารถน าผลก าไรก่อนต้นทุนทาง
การเงินและภาษีเงินได้ มาจ่ายช าระต้นทุนทางการเงินได้เพ่ิมขึ้นในปี 2557 ส่วนในปี 2558 -2560 
บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย คือ 1.57 เท่า 10.68 เท่า และ 26.13 เท่า มีแต่เพียงปี 2558 
เท่านั้นที่ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยลดลงน้อยกว่าปี 2557  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 มีความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยเพิ่มขึ้น สาเหตุหลัก ๆ มาจากการที่บริษัทมีรายได้หลังหักค่าใช้จ่ายเหลือก าไรเท่าไหร่ 
และภาระต้นทุนทางการเงินหรือดอกเบี้ยจ่ายมีมากน้อยเพียงใด เมื่อค านวณออกมาแล้วมีค่ามาก 
แสดงว่าบริษัทสามารถจ่ายดอกเบี้ยได้มากเท่านั้น 

12) บริษัท ทีวี ธันเดอร์ จ ากัด (มหาชน) : TVT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท TVT มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2556-2557 คือ        
273.59 เท่า และ 12.53 เท่า สาเหตุหลักมาจากในปี 2557 บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและ
ภาษีเงินได้ที่ลดลง แต่ภาระต้นทุนทางการเงินที่เกิดในปีนี้เพ่ิมข้ึนความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของ
บริษัทจึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2559 บริษัทมีความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ย คือ 50.94 เท่า และ 448,539.87 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปี 2557 และเพ่ิมขึ้นอย่าง
เห็นได้ชัด สาเหตุหลักมาจากในปี 2558 บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมขึ้น
และภาระต้นทุนทางการเงินของบริษัทก็ลดลง ส่วนปี 2559 ที่บริษัทมีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยได้มากกว่าทุกปี คือ ในปีนี้บริษัทไม่มีภาระต้นทุนทางการเงิน ความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยของบริษัทจึงพุ่งสูงขึ้น ส่วนในปี 2560 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทลดลง คือ 
164.24 เท่า บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ที่ลดลง และมีภาระต้นทุนทาง
การเงินที่เกิดขึ้นเพียงเล็กน้อย ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงลดลงจากปี 2559 แต่ดีกว่า  
ปี 2557 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 12 บริษัท แสดงเป็นกราฟความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยได้ตามภาพท่ี 4.6  
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ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest coverage ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.6 กราฟแสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย บริษัทที่จดทะเบียน 
          ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 

 
 จากกราฟภาพที่ 4.6 แสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2558 จ านวน 12 บริษัท จะเห็นได้ว่าโดยส่วนใหญ่ทุกบริษัท              
มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยตั้งแต่ก่อนจดทะเบียน และภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์อยู่ในเกณฑ์ดี มีควาสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยได้ 
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2. บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พ.ศ. 2559 
 

2.1 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
 
ตารางที่ 4.7 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ปี พ.ศ. 2559 
 

รรายชื่อบริษัทา 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (เท่า) 

ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 
1. บมจ.อาม่า มารีน : AMA 2.75 0.71 4.65 1.44 0.72 
2. บมจ.เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ : ASN 1.31 2.29 7.93 6.96 5.10 
3. บมจ.อาฟเตอร์ ยู : AU 1.22 1.01 6.42 6.63 4.49 
4. บมจ.บิสซิเนสอะไลเม้นท์ : BIZ 9.55 2.80 6.14 7.65 3.96 
5. บมจ.บางกอกชีทเม็ททัล : BM 0.78 0.83 1.62 1.77 1.07 
6. บมจ.บีทีเวลธ์ อินดัสตรสี์ : BTW 1.17 2.65 2.45 2.48 2.84 
7. บมจ.ชีวาทัย : CHEWA 1.91 1.66 1.59 1.63 6.38 
8. บมจ.โคแมนช่ีอินเตอร์เนช่ันแนล : COMAN - 1.45 9.13 7.19 12.12 
9. บมจ.เจตาแบค : GTB 1.81 1.34 2.41 1.94 2.51 
10. บมจ.อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL 0.22 0.29 0.95 0.90 0.70 
11. บมจ.เนต็เบย์ : NETBAY 2.28 2.62 3.33 4.55 3.66 
12. บมจ.ซลีิค คอร์พ : SELIC 0.92 1.08 3.39 3.01 2.33 
13. บมจ.เทคโนเมดิคัล : TM 1.34 1.17 1.65 1.83 1.85 

 
  ตารางที่ 4.7 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท อาม่า มารีน จ ากัด (มหาชน) : AMA 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 22 ธันวาคม 2559 บริษัทด าเนินธุรกิจขนส่ง

สินค้าทางเรือและรถ โดยบริษัท อาม่า มารีน จ ากัด (มหาชน) (“AMA”) ให้บริการขนส่งสินค้าทางเรือ
ในต่างประเทศ และบริษัท เอ เอ็ม เอ โลจิสติกส์ (จ ากัด) (“AMAL”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทถือหุ้น
ร้อยละ 99.99 ให้บริการขนส่งสินค้าทางรถในประเทศ 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท AMA มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2558 คือ 2.75 เท่า และ 0.71 เท่า ซึ่งมี
อัตราที่ลดลงตามล าดับ สาเหตุหลักมาจากในปี 2558 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนในส่วนของเงินสด
และรายการเทียบเท่าเงินสดลดลง เนื่องจากมีการจ่ายเงินซื้อเรือเดินทะเลและอุปกรณ์ ส่วนหนี้สิน
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หมุนเวียนเพิ่มข้ึน ไม่ว่าจะเป็นส่วนของหนี้สินภายใต้สัญญาเช่าการเงินที่ถึงก าหนดช าระในหนึ่งปี ส่วน
ของเงินกู้ยืมระยะยาวที่ถึงก าหนดช าระในหนึ่งปี อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนจึงลดลง ส่วนในปี 2559 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน คือ 4.65 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปีก่อน เนื่องจากในปีนี้บริษัทมีสินทรัพย์
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ในส่วนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จากการเสนอขายหุ้นให้แก่
ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน คือ 1.44 เท่า และ 0.72 เท่า จะเห็นได้ว่าลดลง เนื่องจากใน 2 ปีนี้ บริษัทมีสินทรัพย์
หมุนเวียนลดลง แต่หนี้สินหมุนเวียนเพิ่มข้ึน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนจึงลดลง 

2) บริษัท เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ จ ากัด (มหาชน) : ASN 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 12 พฤษภาคม 2559 บริษัทด าเนินธุรกิจเป็น

นายหน้าประกันวินาศภัยประเภทการจัดการให้มีการประกันภัยโดยตรง ใบอนุญาตเลขที่ ว00027/2548 
มุ่งเน้นการขายประกันภัยรถยนต์เป็นหลัก 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท ASN มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2559 คือ 1.31 เท่า 2.29 เท่า และ 7.93 
เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุหลักมาจกาการที่บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ไม่ว่าจะเป็น 
เงินสดและรายการดทียบเท่าเงินสด รายได้ค่านายหน้าค้างรับและลูกหนี้อ่ืน ซึ่งจะเห็นได้ชัดเจนว่า  
ในปี 2559 บริษัทมีจ านวนเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดสูงขึ้น เนื่องจากในปี 2559 บริษัทได้
เสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) จ านวนเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจึงเพ่ิมขึ้น 
ส่วนหนี้สินหมุนเวียนในปี 2557-2559 มีจ านวนลดลงทุกปี จากยอดเจ้าหนี้เจ้าหนี้ค่าเบี้ยประกันภัยและ
เจ้าหนี้อื่น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน คือ 6.96 เท่า และ 5.10 เท่า ซึ่งลดลงตามล าดับ เนื่องจากใน 2 ปีนี้สินทรัพย์หมุนเวียน
ของบริษัทมีการปรับลดลง ในส่วนของหนี้สินหมุนเวียนมีการปรับเพิ่มขึ้น 

3) บริษัท อาฟเตอร์ ยู จ ากัด (มหาชน) : AU 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 23 ธันวาคม 2559 (1) ธุรกิจร้านขนมหวาน 

บริษัทเป็นผู้ประกอบการร้านขนมหวาน ภายใต้เครื่องหมายการค้า อาฟเตอร์ ยู (2) ธุรกิจการขาย
สินค้าและวัตถุดิบ และการรับจ้างผลิต บริษัทรับจ้างผลิตสินค้าภายใต้เครื่องหมายการค้าของบริษัท 
ให้กับลูกค้ากลุ่มต่าง ๆ เช่น ธนาคารและสถาบันการเงิน ผู้ประกอบการสายการบิน และร้านอาหาร  
(3) ธุรกิจการขายและการบริการจัดงานนอกสถานที่ บริษัทได้มีการขยายช่องทางการจัดจ าหน่าย 
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สินค้าไปสู่การบริการจัดงานเลี้ยงนอกสถานที่ เช่น งานสังสรรค์ งานแต่งงาน งานจัดกิจกรรมต่าง ๆ 
ซ่ึงมีผลิตภัณฑ์หลักท่ีได้ให้บริการ เช่น ชิบูย่า ฮันนี่โทส ช็อคโกแลตลาวา สตรอว์เบอร์รี ครัมเบิ้ล และ
อ่ืน ๆ 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท AU มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2558 คือ 1.22 เท่า และ 1.01 เท่า ซึ่ง
ลดลงตามล าดับ เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทลดลง โดยเฉพาะรายการเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด จากการจ่ายเงินประกันการเช่า การรื้อถอนสินทรัพย์ การลงทุนในที่ดินอาคารและ
อุปกรณ์ และการจ่ายค่าก่อสร้างล่วงหน้า ท าให้สินทรัพย์หมุนเวียนลดลง ส่วนหนี้สิ นหมุนเวียนมี 
การปรับเพ่ิมขึ้นในส่วนของเจ้าหนี้การค้า เงินกู้ยืมระยะสั้น และเงินปันผลค้างจ่าย ท าให้อัตราส่วน 
สภาพคล่องลดลง ในปี 2559-2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน คือ 6.42 เท่า และ 6.63 เท่า 
สาเหตุที่สภาพคล่องเพ่ิมขึ้นในปี 2559 เพราะเป็นปีที่บริษัทจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์มีการ
ออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ท าให้รายการเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด
เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ในปี 2560 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นอีกเล็กน้อย เนื่องจากมีการลดลงของหนี้สินหมุนเวียน ส่วนในปี 2561 บริษัทมี
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 4.49 เท่า ซึ่งลดลงจาก 2 ปีที่ผ่านมา โดยสาเหตุหลักมาจากเงินลงทุน
ชั่วคราวส่วนหนึ่งลดลงจากการจ่ายเงินปันผล ในขณะที่เจ้าหนี้ค่าก่อสร้างและค่าซื้อทรัพย์สินเพ่ิม
สูงขึ้น   

4) บริษัท บิสซิเนสอะไลเม้นท์ จ ากัด (มหาชน) : BIZ 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 28 กรกฎาคม 2559 เป็นผู้น าเข้า จัดจ าหน่าย

และติดตั้งเครื่องมือทางการแพทย์ที่เกี่ยวข้องกับการรักษาโรคมะเร็ง ด้วยวิธีรังสีรักษา รวมถึง
เครื่องมือที่เก่ียวข้อง 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท BIZ มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2559 คือ 9.55 เท่า 2.80 เท่า และ 6.14 
เท่า ซึ่งที่ผ่านมาบริษัทบริหารสภาพคล่องโดยใช้เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบัน           
ทางการเงิน เพ่ือใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการด าเนินธุรกิจ อย่างไรก็ตาม ภายหลังจากที่บริษัทเข้า    
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์โดยการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) บริษัท 
จึงน าเงินที่ได้มาใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการด าเนินธุรกิจ ซึ่งส่งผลให้สภาพคล่องของบริษัท ดีขึ้น
และยังส่งผลมายังปี 2560 
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน คือ 7.65 เท่า ส่วนในปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน คือ 3.96 เท่า บริษัทมี
สภาพคล่องลดลง เนื่องจากการใช้เงินลงทุนหมุนเวียนภายในบริษัทและลงทุนในบริษัทย่อย 

5) บริษัท บางกอกชีทเม็ททัล จ ากัด (มหาชน) : BM 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 17 พฤษภาคม 2559  ด าเนินธุรกิจเป็นผู้ผลิต

และจ าหน่ายสินค้าแปรรูป ผลิตภัณฑ์เหล็ก ได้แก่ รางเดินสายไฟฟ้า ตู้สื่อสาร ตู้ไฟฟ้า ตู้โลหะ และ
ตู้ควบคุมไฟฟ้า ที่ใช้ตามอาคาร คอนโดมิเนียม ส านักงาน ห้างสรรพสินค้า โรงงานอุตสาหกรรม สถานี
ไฟฟ้า เป็นต้น ภายใต้ตราสินค้า “BSM”, “BM” และ “BEST” 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท BM มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2561 คือ 0.78 เท่า 0.83 เท่า และ 1.62 
เท่า 1.77 เท่า และ 1.07 เท่า จะเห็นได้ว่ามีการเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี มีการลดลงเพียงเล็กน้อยในปี 
2561 สาเหตุหลักของการเปลี่ยนแปลงในทิศทางที่เพ่ิมขึ้นคือ การเพ่ิมขึ้นและลดลงของสินทรัพย์
หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียน ซึ่งหนี้สินหมุนเวียนมีสัดส่วนที่น้อยกว่าคือมีการปรับลดลง สภาพ
คล่องจึงปรับตัวดีขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากในปีนี้การเพ่ิมขึ้นของสินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนมีสัดส่วน        
ที่ไม่แตกต่างกันมากนัก 

6) บริษัท บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ จ ากัด (มหาชน) : BTW 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 11 กรกฎาคม 2559 บริษัท เบสท์เทคฯ เป็น

บริษัทแกน (Core Company) ประกอบธุรกิจให้บริการแปรรูปผลิตภัณฑ์เหล็กและโครงสร้างเหล็ก 
(Steel Fabrication) ตามความต้องการและข้อก าหนด (Specification) ของลูกค้าโดยชิ้นงานที่
บริษัทผลิตจะถูกน าไปประกอบติดตั้งในงานก่อสร้างโครงการขนาดใหญ่ในหลากหลายอุตสาหกรรม  
เช่น เหมืองแร่ก๊าซ ปิโตรเลียม และพลังงาน 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท BTW มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2561 คือ 1.17 เท่า 2.65 เท่า 2.45 เท่า 
2.48 เท่า และ 2.84 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าในปี 2558 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น 
ถึงแม้ว่าในปีนี้สินทรัพย์หมุนเวียนจะลดลง จากรายการเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เพราะ  
น าเงินไปจ่ายช าระหนี้เจ้าหนี้การค้า ท าให้หนี้สินหมุนเวียนลดลงตามไปด้วย สภาพคล่องจึงดีขึ้น  
ส่วนในปี 2559 อัตราสภาพคล่องลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมข้ึนและหนี้สิน
หมุนเวียนเพิ่มข้ึนตามมา  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน 2560-2561 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมข้ึนตามล าดับ เนื่องจากหนี้สินหมุนเวียนลดลงทั้ง 2 ปี 

7) บริษัท ชีวาทัย จ ากัด (มหาชน) : CHEWA 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 5 เมษายน 2559 บริษัท ชีวาทัย จ ากัด 

(มหาชน) และบริษัทย่อย มีลักษณะการประกอบธุรกิจใน 2 กลุ่มธุรกิจหลัก ได้แก่ ธุรกิจพัฒนา 
อสังหาริมทรัพย์เพื่อที่อยู่อาศัย และธุรกิจโรงงานส าเร็จรูปให้เช่า 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท CHEWA มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2561 คือ 1.91 เท่า 1.66 เท่า 1.59 
เท่า 1.63 เท่า และ 6.38 เท่า ตามล าดับ ในปี 2557-2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง
ตลอดระยะเวลา 3 ปี เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์เพ่ิมในสัดส่วนที่น้อยกว่าหนี้สินหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2560-2561 บริษัทมี
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นมากกว่าหนี้สินหมุนเวียนที่
เพ่ิมข้ึน 

8) บริษัท โคแมนชี่อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : COMAN 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 11 พฤศจิกายน 2559 ประกอบธุรกิจหลักเป็น

ผู้พัฒนาเพื่อจ าหน่าย ติดตั้ง และให้บริการซอฟต์แวร์หรือโปรแกรม ส าเร็จรูประบบบริหารงานโรงแรม
และเซอร์วิสอพาร์ตเมนต์ครบวงจร โดยจดทะเบียนลิขสิทธิ์ โปรแกรม Comanche Hotel Software 
และลงทุนในบริษัทอ่ืน 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท COMAN มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2561 คือ 1.45 เท่า 9.13 เท่า 7.19 
เท่า และ 12.12 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นในทุกปี ในปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น
เนื่องจากการเพ่ิมข้ึนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจากการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็น
ครั้งแรก (IPO) ส่วนหนี้สินหมุนเวียนลดลงโดยไม่มีรายการ เช่น เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร ภาระภาษี   

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ลดลง เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทลดลง แต่หนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น และในปี 2561 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมสูงขึ้น เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพิ่มข้ึน หนี้สินหมุนเวียนลดลง 

9) บริษัท เจตาแบค จ ากัด (มหาชน) : GTB 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 23 มีนาคม 2559 ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับ 

การผลิต ประกอบ ติดตั้ง และจัดจ าหน่ายเครื่องก าเนิดไอน้ า (Steam Boiler) และระบบเผาไหม้ 
(Combustion System) ที่ใช้ในโรงงานอุตสาหกรรมเกือบทุกประเภท 
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 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท GTB มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2561 คือ 1.81 เท่า 1.34 เท่า และ 2.41 
เท่า 1.94 เท่า และ 2.51 เท่า ตามล าดับ ในปี 2558 ลดลงจากปี 2557 เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียน
ในส่วนของรายการเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลง ส่วนหนี้สินหมุนเวียน ในส่วนของเจ้าหนี้
การค้าและเจ้าหนี้อ่ืนเพ่ิมขึ้น ส่วนปี 2559 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทเพ่ิมขึ้น เพราะในปี 
2559 บริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) ท าให้รายการเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น ท าให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ลดลง เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น ในส่วนของเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อ่ืน และในปี 
2561 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนลดลง ไม่ว่า
จะเป็นรายการเทียบเท่าเงินสด สินค้าคงเหลือ หรือมูลค่างานเสร็จที่ยังไม่เรียกเก็บ ส่วนหนี้สิน
หมุนเวียนลดลงเช่นเดียวกัน ไม่ว่าจะเป็นเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงิน เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินที่ครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

10) บริษัท อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม จ ากัด (มหาชน) : ITEL 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 14 กันยายน 2559 บริษัท อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม 

จ ากัด (มหาชน) ประกอบธุรกิจเป็นผู้ให้บริการโครงข่ายโทรคมนาคมโดยได้รับใบอนุญาต ประกอบ
กิจการโทรคมนาคมแบบที่ 3 ประเภทมีโครงข่ายเป็นของตนเอง จากส านักงานคณะกรรมการกิจการ
กระจายเสียง กิจการ โทรทัศน์ และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ (กสทช.) ซึ่งอนุญาตให้บริษัท 
ให้บริการโครงข่ายโทรคมนาคมประเภทโครงข่ายเคเบิล ใยแก้วน าแสง (Fiber Optic Network) 
นอกจากนี้บริษัท   ยังให้บริการติดตั้งโครงข่ายโทรคมนาคม และให้บริการพ้ืนที่ดาต้า เซ็นเตอร์ (Data 
Center) 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท ITEL มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2561 คือ 0.22 เท่า 0.29 เท่า 0.95 เท่า 
0.90 เท่า 0.70 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัทมีการปรับเพ่ิมขึ้นในทุกปี 
จะมีเพียงปี 2561 ที่ปรับตัวลดลงเพียงเล็กน้อย สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงสภาพคล่องของบริษัท  
ในปี 2557-2559 เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนเป็นจ านวนมากโดยหนี้สินหมุนเวียนที่ส าคัญ คือ 
เจ้าหนี้การค้าและเงินกู้ยืมบริษัทที่เกี่ยวข้อง ในขณะที่สินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทมีเพียงเงินสดและ
ลูกหนี้การค้า โดยสินทรัพย์หมุนเวียนมีการเพ่ิมขึ้นในสัดส่วนที่มากกว่า ที่เห็นได้ชัดคือ ในปี 2559 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมมากขึ้นเนื่องจากในปีนี้บริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็น
ครั้งแรก (IPO)  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ปรับลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากหนี้สินหมุนเวียนของบริษัทเพ่ิมมากกว่าสินทรัพย์หมุนเวียนที่
เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2561 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลงอีก เนื่องจากหนี้สินหมุนเวียนในส่วนของ 
เงินกู้ยืมระยะสั้นเพิ่มขึ้น ท าให้สภาพคล่องลดลง 

11) บริษัท เน็ตเบย์ จ ากัด (มหาชน) : NETBAY 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 16 มิถุนายน 2559 ประกอบธุรกิจด้านการ 

คิดค้นสร้างสรรค์และพัฒนา Digital Business Technology Platform และ e-Business Services 
Application ต่าง ๆ เพ่ือให้บริการธุรกรรมทางอิเล็กทรอนิกส์ออนไลน์ (e-Business Services) ที่
ครบวงจรระหว่างภาคธุรกิจกับภาครัฐ (B2G) และระหว่างภาคธุรกิจกับภาคธุรกิจ (B2B) ด้วยการ
ให้บริการของบริษัทแบ่งออกเป็น 2 กลุ่มบริการ ได้แก่ (1) กลุ่มบริการ Digital Business Services 
และ (2) กลุ่มบริการ Digital Transformation Project 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท NETBAY มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2561 คือ 2.28 เท่า 2.62 เท่า 3.33 
เท่า 4.55 เท่า 3.66 เท่า ตามล าดับ ซึ่งในปี 2558 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนในส่วนของเงินลงทุนชั่วคราวเพ่ิมขึ้น หนี้สินหมุนเวียนมีค่าคงที่ ส่วนในปี 
2559 บริษัท มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมากกว่าปี 2558 เนื่องจากในปีนี้บริษัทมีเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น เนื่องจากบริษัท ได้ออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในส่วนของเงินลงทุนชั่วคราว และหนี้สิน
หมุนเวียนลดลงในส่วนของเจ้าหนี้การค้า และในปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 
แต่ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนลดลง หนี้สินหมุนเวียนเพิ่มข้ึน 

12) บริษัท ซีลิค คอร์พ จ ากัด (มหาชน) : SELIC 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 18 ตุลาคม 2559 กลุ่มบริษัท ซีลิค คอร์พ 

จ ากัด (มหาชน) ภายหลังการเข้าซื้อ และการได้มาซึ่งอ านาจควบคุม ทั้งหมดในบริษัทพีเอ็มซี เลเบิล 
แมททีเรียลส์ จ ากัด ท าให้สามารถแบ่งการประกอบธุรกิจออกเป็น 2 สายด าเนินงาน กล่า วคือ  
(1) ธุรกิจกาวอุตสาหกรรม (Adhesive Business) และ (2) ธุรกิจสติกเกอร์ หรือฉลากที่มีกาวในตัว 
(Self-Adhesive Business) 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท SELIC มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2557-2559 คือ 0.92 เท่า 1.08 เท่า และ 
3.39 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าในปี 2558 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมข้ึนเนื่องจากในปี 
2558 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ส่วนหนี้สินหมุนเวียนลดลง ส าหรับปี 2559 อัตราส่วน
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เงินทุนหมุนเวียนของบริษัทเพ่ิมข้ึนมากกว่าปี 2558 เนื่องจากรายการเงินสดและรายการเทียบเท่าเงิน
สดเพิ่มข้ึน จากการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนมีการปรับลดลง คือ 3.01 เท่า 2.33 เท่า เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียน
ลดลง ส่วนหนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2561 สินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนมีการ
เปลี่ยนแปลงจนท าให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 

13) บริษัท เทคโนเมดิคัล จ ากัด (มหาชน) : TM 
 จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 31 สิงหาคม 2559 ตัวแทนจ าหน่ายเครื่องมือ

แพทย์และอุปกรณ์ทางการแพทย์ โดยน าเข้าเครื่องมือแพทย์และอุปกรณ์ทางการแพทย์จากต่างประเทศ
เพ่ือจัดจ าหน่ายให้กับสถานพยาบาลในประเทศ ทั้งโรงพยาบาลรัฐบาล โรงพยาบาลเอกชนคลินิกและ
บุคลากรทางการแพทย์ในประเทศไทย 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท TM มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ในปี 2557-2559 คือ1.34 เท่า 1.17 เท่า และ 1.65 
เท่า จะเห็นได้ว่า ในปี 2558 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง เนื่องจากบริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นสูงประมาณสองเท่าของหนี้สินหมุนเวียน และในปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมข้ึนเนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพิ่มข้ึน ในขณะที่หนี้สินหมุนเวียนลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น 1.83 เท่า และ 1.85 เท่า เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียน
ลดลง และหนี้สินหมุนเวียนลดลง ส่วนในปี 2561 บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น และหนี้สิน
หมุนเวียนเพิ่มข้ึน 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 13 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ได้ตามภาพท่ี 4.7  
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อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.7 กราฟแสดงอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน บริษัทที่จดทะเบียน 
             ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 
 
 จากกราฟภาพที่ 4.7 แสดงอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 จ านวน 13 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่              
จะมีแนวโน้มในเรื่องของสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ค่อนข้างดีกว่าปีก่อนที่เข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ ส่วนในปีที่ออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอกราฟบางบริษัทจะมีการปรับเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัท    
มีการออกจ าหน่ายหุ้นท าให้ทุนของกิจการเพ่ิมข้ึน 
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2.2 อัตราก าไรสุทธิ 
 
ตารางที่ 4.8 อัตราก าไรสุทธิ ปี พ.ศ. 2559 
 

รายชื่อบริษัท 
อัตราก าไรสุทธิ (%) 

ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 
1. บมจ.อาม่า มารีน : AMA 16.59 18.01 15.26 16.87 5.05 
2. บมจ.เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ : ASN 13.99 15.30 16.93 6.27 16.00 
3. บมจ.อาฟเตอร์ ยู : AU 14.68 13.86 16.23 17.53 16.74 
4. บมจ.บิสซิเนสอะไลเม้นท์ : BIZ 6.49 6.52 9.45 6.60 12.13 
5. บมจ.บางกอกชีทเม็ททัล : BM 6.49 8.40 6.98 5.23 6.71 
6. บมจ.บีทีเวลธ์ อินดัสตรสี์ : BTW 17.31 34.62 5.67 -0.70 -1.92 
7. บมจ.ชีวาทัย : CHEWA 9.61 5.82 5.25 7.61 9.89 
8. บมจ.โคแมนช่ีอินเตอร์เนช่ันแนล : COMAN 20.70 25.62 24.98 24.95 18.89 
9. บมจ.เจตาแบค : GTB 5.11 7.27 7.16 3.15 0.07 
10. บมจ.อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL 3.69 7.02 8.31 9.47 8.25 
11. บมจ.เนต็เบย์ : NETBAY 8.87 28.88 32.24 36.03 40.39 
12. บมจ.ซลีิค คอร์พ : SELIC 1.82 6.64 6.96 3.17 -1.82 
13. บมจ.เทคโนเมดิคัล : TM 8.56 5.64 4.84 5.57 7.50 

 
  ตารางที่ 4.8 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท อาม่า มารีน จ ากัด (มหาชน) : AMA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท AMA มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2558 คือ ร้อยละ 16.59 และร้อยละ 18.01 ซึ่งเพ่ิมขึ้น
ตามล าดับ สาเหตุหลักมากจากการขยายตัวของธุรกิจขนส่งสินค้าทั้งทางเรือและทางรถ ส่วนในปี 
2559 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิร้อยละ 15.26 ลดลงจากปีก่อน เนื่องจากในปี 2559 เกิดการ
เปลี่ยนแปลงของก าไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยน และค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงานและการ
บริหารงานเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 อัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นเป็น
ร้อยละ 16.87 สาเหตุเพราะมีการขยายกองเรือบรรทุกน้ ามันและสารเคมี รวมถึงรถบรรทุกน้ ามัน 
ส่งผลให้บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขนส่งสูงขึ้น และมีการบริหารจัดก ารต้นทุนที่มี
ประสิทธิภาพมกาขึ้น และในปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิร้อยละ 5.05 ซึ่งลดลงมากกว่าทุกปี   
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เนื่องจากราคาน้ ามันซึ่งเป็นต้นทุนหลักในการให้บริการการขนส่งมีการปรับตัวสูงขึ้น การปรับอัตรา  
ค่าขนส่งของบริษัทล่าช้ากว่าอัตราค่าน้ ามันที่ปรับขึ้น ในปี 2561 บริษัท มีผลขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี่ยน และต้นทุนทางการเงินเพิ่มขึ้นจากการขยายบริษัท 

2) บริษัท เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ จ ากัด (มหาชน) : ASN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท ASN มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 13.99 ร้อยละ 15.30 และร้อยละ 16.93 
ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุหลักคือมีรายได้ของบริษัทมีการปรับสูงขึ้นในทุก ๆ ปี เมื่อหักค่าใช้จ่าย
ต่าง ๆ ที่เกิดข้ึนภายในบริษัทแล้ว ก าไรสุทธิของบริษัทจึงเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิร้อยละ 6.27 ซึ่งลดลงมากกว่าปี 2559 สาเหตุมาจากรายได้ค่านายหน้าจากการขายประกันภัย
รถยนต์ลดลงและรายได้ค่านายหน้าจากการขายประกันชีวิตลดลง ส่งผลให้ก าไรสุทธิของบริษัทลดลง 
และในปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิร้อยละ 16.00 เพ่ิมขึ้นจากปีก่อนเป็นผลมาจากบริษัทมีรายได้
เพ่ิมข้ึน และบริษัทยังสามารถควบคุมต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการบริการให้ลดลง 

3) บริษัท อาฟเตอร์ ยู จ ากัด (มหาชน) : AU 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท AU มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2558 คือ ร้อยละ 14.68 เป็นร้อยละ 13.86 ซึ่งลดลงเนื่องจาก
ในปีนี้บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นในสัดส่วนที่น้อยกว่าปีที่ผ่านมาส่วนในปี 2559-2561 บริษัทมีอัตรา
ก าไรสุทธิร้อยละ 16.23 ร้อยละ17.53 และร้อยละ 16.74 จะเห็นได้ว่าเพ่ิมขึ้นในปี 2559-2560 และ
ลดลงเพียงเล็กน้อยในปี 2561 สาเหตุหลักมาจากในปี 2559บริษัทได้ทยอยออกเมนูใหม่ตั้งแต่กลางปี 
2558 และได้รับการตอบรับและความนิยมจากผู้บริโภคเป็นอย่างดี ประกอบกับการเปิดสาขาใหม่ของ
ร้านอาฟเตอร์ ยู และเมโกริ ในปี 2559 ถึง 5 สาขา รวมทั้งบริษัทมีการบริหารจัดการต้นทุนขาย 
ค่าใช้จ่ายในการขาย และค่าใช้จ่ายในการบริหารที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น ส่งผลให้ก าไรสุทธิของกลุ่ม
บริษัท เติบโตอย่างก้าวกระโดด  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 มีการเพ่ิมข้ึนของอัตราก าไร
สุทธิ โดยสาเหตุหลักมาจากการเพ่ิมขึ้นของยอดขายและการบริหารจัดการต้นทุนได้ดีขึ้น และสุดท้าย
ในปี 2561 อัตราก าไรสุทธิลดลง โดยสาเหตุหลักมาจากค่าใช้จ่ายในการบริหารที่เพ่ิมสูงขึ้นและการปิด
สาขาดอนเมือง   

4) บริษัท บิสซิเนสอะไลเม้นท์ จ ากัด (มหาชน) : BIZ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท BIZ มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 6.49 ร้อยละ 6.52 และร้อยละ 9.45 ซึ่ง
เพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี เนื่องจากในปี 2558 บริษัทมีสัดส่วนค่าใช้จ่ายในการบริหารต่อรายได้รวมเพ่ิมขึ้น 
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ถึงแม้ว่ารายได้รวมจะลดลง แต่ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเป็นค่าใช้จ่ายที่คงที่ อัตราก าไรสุทธิจึง
เพ่ิมข้ึน ส่วนในปี 2559 ก็เช่นเดียวกัน บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทสามารถบริหาร
จัดการต้นทุนขาย ต้นทุนบริการเมื่อหักค่าใช้จ่ายอื่น ๆ ก าไรสุทธิจึงเพ่ิมข้ึนมากกว่าปีที่ผ่านมา  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิ คือ ร้อยละ 6.60 และร้อยละ 12.13 ซึ่งในปี 2560 ลดลงจากปี 2559 แต่ในปี 2561 กลับมามี
อัตราก าไรสุทธิมากกว่าปีที่ผ่าน ๆ มา สาเหตุหลักมาจากในปี 2560 อัตราก าไรสุทธิลดลง เนื่องจาก
ต้นทุนการก่อสร้างที่เพ่ิมขึ้น ค่าใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึ้น ส่งผลให้ก าไรสุทธิลดลง ส่วนในปี 2561 
บริษัทมีรายได้เพ่ิมข้ึน ท าให้ก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน 

5) บริษัท บางกอกชีทเม็ททัล จ ากัด (มหาชน) : BM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท BM มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 6.49ร้อยละ 8.40 และร้อยละ 6.98 
ตามล าดับ โดยในปี 2558 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น สาเหตุมาจากการปรับเพ่ิมขึ้นของอัตรา
ก าไรขั้นต้น ถึงแม้จะมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเพ่ิมขึ้นก็ตาม ส่วนการลดลงของอัตราก าไรสุทธิ
ในปี 2559 มีสาเหตุหลักมาจากการเพ่ิมขึ้นของต้นทุนการผลิตสูงกว่าการเพ่ิมขึ้นของรายได้ของบริษัท 
นอกจากนี้ในปี 2559 ยังมีค่าใช้จ่ายในการจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์เพิ่มข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2560-2561 บริษัทมีอัตรา
ก าไรสุทธิ คือ ร้อยละ 5.23 และร้อยละ 6.71 ตามล าดับ สาเหตุที่อัตราก าไรสุทธิในปี 2560 ลดลง
จากปี 2559 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพ่ิมขึ้นของราคาวัตถุดิบเหล็กอย่างต่อเนื่องของตลาดใน
ประเทศ ซึ่งเป็นวัตถุดิบหลัก เป็นสัดส่วนค่าใช้จ่ายที่มากกว่ารายได้ที่เกิดขึ้น และในปี 2561 บริษัทมี
อัตราส่วนก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน เนื่องจากรายได้ท่ีเพ่ิมข้ึนมีการเพ่ิมข้ึนมากกว่าปีก่อน 

6) บริษัท บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ จ ากัด (มหาชน) : BTW 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท BTW มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 17.31 ร้อยละ 34.62 ร้อยละ 5.67 ร้อยละ 
-0.70 ร้อยละ -1.92 ตามล าดับ ในปี 2558 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีภาระ
ดอกเบี้ยจ่ายที่ต ามากจากการไม่มีหนี้สินเงินกู้ยืม ประกอบกับการได้รับยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคล
จากสิทธิประโยชน์ของบัตรส่งเสริมการลงทุนในธุรกิจหลักของกลุ่มบริษัท ส่งผลให้กลุ่มบริษัทมี
ค่าใช้จ่ายทางการเงิน และค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ที่ต่ า ก าไรสุทธิจึงเพ่ิมสูงขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2559-2561 อัตราก าไร
สุทธิลดลงทุกปี เนื่องจากในปี 2559 บริษัทมีอัตราค่าใช้จ่ายทางภาษีที่เพ่ิมขึ้น เนื่องจากเบสท์เทคมี
รายได้บางส่วนจากการก่อสร้างโรงงานให้กับบริษัท และจากการด าเนินงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าครบ
วงจร (Power Plant EPC Contractor) ซึงเป็นรายได้ ที่ไม่ได้ รับการยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคลตาม



72 

สิทธิประโยชน์ของบัตรส่งเสริมการลงทุน ส่งผลให้กลุ่มบริษัทมีก าไรสุทธิลดลง ส่วนในปี 2560-2561 
กลุ่มบริษัทมีค่าใช้จ่ายทางการเงินและค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้จากการด าเนินงานก่อสร้างบางโครงการ 
ที่ไม่ได้รับการยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคลตามสิทธิประโยชน์ขอบัตรส่งเสริมการลงทุนประกอบกับกลุ่ม
บริษัทมีก าไรจากการด าเนินงานต่ า ส่งผลให้กลุ่มบริษัทมีผลการด าเนินงานขาดทุนสุทธิ 

7) บริษัท ชีวาทัย จ ากัด (มหาชน) : CHEWA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท CHEWA มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2559 ร้อยละ 9.61 ร้อยละ 5.82 และร้อยละ 5.25  
ซึ่งลดลงตามล าดับ สาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทมีก าไรสุทธิในทุก ๆ ปี แต่เมื่อเปรียบเทียบกับยอด
รายได้รวมแล้ว ยังมีสัดส่วนที่น้อยกว่าการเพ่ิมข้ึนในแต่ละปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัททีอัตราก าไร
สุทธิเพ่ิมขึ้นร้อยละ 7.61 และร้อยละ 9.89 เนื่องจากใน 2 ปีนี้บริษัทมีรายได้เพ่ิมขึ้นเป็นอย่างมาก 
ส่งผลให้บริษัทมีก าไรเพิ่มมากขึ้น 

8) บริษัท โคแมนชี่อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : COMAN 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit 

Margin) บริษัท COMAN มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 20.70 ร้อยละ 25.62 ร้อยละ 
24.98 ร้อยละ 24.95 ร้อยละ 18.89 ตามล าดับ อัตราก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์กับรายได้ เมื่อน ามา
เปรียบเทียบกับอัตราก าไรสุทธิจะทราบว่าบริษัทมีก าไรคิดเป็นอัตราร้อยละเท่าไรของรายได้ ในปี 
2557 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิร้อยละ 20.70 ซึ่งน้อยกว่าปี 2558-2561 ถึงแม้ว่าในปี 2558-2561 
อัตราก าไรสุทธิของบริษัทจะลดลง แต่ก็ลดลงในอัตราที่เล็กน้อย เนื่องจากในทุก ๆ ปี บริษัทมีรายได้ 
ที่เพ่ิมข้ึน แต่เมื่อน ารายได้หักออกจากค่าใช้จ่ายแล้ว ก าไรสุทธิที่เพิ่มขึ้นยังน้อยกว่ารายได้ ที่เพ่ิมข้ึน 

9) บริษัท เจตาแบค จ ากัด (มหาชน) : GTB 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท GTB มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 5.11 ร้อยละ 7.27 และร้อยละ 7.16 ซึ่ง
เพ่ิมขึ้นในปี 2558 และลดลงในปี 2559 สาเหตุมาจากในปี 2558 บริษัทมีรายได้จากงานบริการ
เพ่ิมขึ้น และบริษัทยังสามารถควบคุมค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารให้มีประสิทธิภาพมากขึ้น  
ส่วนในปี 2559 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิปรับลดลงเพียงเล็กน้อย จากรายได้ท่ีปรับขึ้นเพียงเล็กน้อย  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2560-2561 คือ ร้อยละ 
3.15 เป็น ร้อยละ 0.07 ซึ่งลดลง เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีรายได้เพ่ิมขึ้น แต่ต้นทุนและค่าใช้จ่าย
ในการขายและบริหารเพ่ิมขึ้นเช่นกัน ส่งผลให้อัตราก าไรสุทธิลดลง และในปี 2561 อัตราก าไรสุทธิ 
ยิ่งลดลงไปอีก เนื่องจากรายได้ลดลง ส่งผลให้ก าไรสุทธิลดลง 
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10) บริษัท อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม จ ากัด (มหาชน) : ITEL 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท ITEL มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 3.69 ร้อยละ 7.02 ร้อยละ 8.31 ร้อยละ 
9.47 และร้อยละ 8.25 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าอัตราก าไรสุทธิที่เพ่ิมข้ึนและลดลงอยู่ในระดับเดียวกัน 
คือ จากปี 2558-2560 มีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี ส าหรับปี 2559 บริษัท มีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น
จากปี 2558 แม้ว่าในงวดดังกล่าวบริษัทจะมีอัตราก าไรขั้นต้นที่ลดลงจากปีก่อนหน้า แต่บริษัท 
สามารถควบคุมค่าใช้จ่ายในการบริการและบริหารได้อย่างมีประสิทธิภาพมากข้ึน ส่งผลให้อัตราก าไร
สุทธิเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส าหรับปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิเพ่ิมขึ้นจากยอดรายได้ที่เพ่ิมขึ้นเพราะบริษัทมีลูกค้าที่เพ่ิมขึ้นและสามารถควบคุมค่าใช้จ่ายใน 
การขายและบริการ และค่าใช้จ่ายในการบริหารได้ดีขึ้น ส่วนในปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิลดลง
เพียงเล็กน้อยเนื่องจากบริษัทมีรายได้เพ่ิมข้ึน แต่ต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการบริหารและบริการเพ่ิมขึ้น
ก าไรสุทธิจึงลดลง 

11) บริษัท เน็ตเบย์ จ ากัด (มหาชน) : NETBAY 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit 

Margin) บริษัท NETBAY มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 8.87 ร้อยละ 28.88 ร้อยละ 
32.24 ร้อยละ 36.03 และร้อยละ 40.39 ซึ่งเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี สาเหตุหลักมาจากรายได้ของบริษัท
เพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี ไม่ว่าจะเป็นจากธุรกิจพัฒนาผลิตภัณฑ์และให้บริการธุรกรรมออนไลน์ (e-Business)  
ที่ครบวงจร ส่งผลให้บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนในทุกปี 

12) บริษัท ซีลิค คอร์พ จ ากัด (มหาชน) : SELIC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท SELIC มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ1.82 ร้อยละ 6.64 และร้อยละ 6.96  
ซึ่งเพ่ิมขึ้นในทุกปี ถึงแม้ว่ารายได้ของบริษัทในปี 2557-2259 จะลดลงแต่ต้นทุนและค่าใช้จ่ายต่าง ๆ 
ลดต่ าลงกว่า ท าให้ก าไรสุทธิของบริษัทเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัท มีอัตราก าไร
สุทธิลดลง คือ ร้อยละ 3.17 และร้อยละ -1.82 ในปี 2560 บริษัทมีผลก าไรลดลง เนื่องจากในปีนี้
บริษัทมีรายได้เพ่ิมข้ึน แต่ต้นทุนและค่าใช้จ่ายเพ่ิมข้ึนเช่นกัน ก าไรสุทธิในปีนี้จึงลดลง ส่วนในปี 2561 
อัตราก าไรสุทธิมีค่าติดลบ เนื่องจากบริษัทมีผลการด าเนินงานที่ขาดทุน 
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13) บริษัท เทคโนเมดิคัล จ ากัด (มหาชน) : TM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท TM มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 8.56 ร้อยละ 5.64 และร้อยละ 4.84 ซึ่ง
ลดลงตามล าดับ ในปี 2558 สาเหตุที่อัตราก าไรสุทธิลดลงมาจากการขึ้นของต้นทุนสินค้าบางชนิด 
ผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทที่อ่อนค่าลง ค่าใช้จ่ายในการขาย ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
และต้นทุนทางการเงินที่เพ่ิมขึ้น รวมทั้งมีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน และในปี 2559 บริษัทมี
อัตราก าไรสุทธิลดลง เนื่องจากอัตราก าไรขั้นต้นของบริษัทที่ลดลง การเพ่ิมขึ้นของต้นทุนขาย รวมทั้ง
การเพ่ิมข้ึนของค่าใช้จ่ายในการขาย ค่าใช้จ่ายในการบริหาร และต้นทุนทางการเงิน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ
เพ่ิมขึ้นจากปี 2559 คือ ร้อยละ 5.57 เนื่องจากอัตราก าไรขั้นต้นของบริษัทที่ลดลง การเพ่ิมขึ้นของ
ต้นทุนขาย รวมทั้งการเพ่ิมขึ้นของต้นทุนในการจัดจ าหน่าย ค่าใช้จ่ายในการบริหาร และต้นทุน
ทางการเงิน รวมถึงก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน ส่วนในปี 2561 อัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นร้อยละ 7.50 
เนื่องจากบริษัทมียอดขายเพ่ิมมากขึ้น อัตราก าไรขั้นต้นที่สูงขึ้น ต้นทุนในการจัดจ าหน่าย รวมถึง
ต้นทุนทางการเงินที่ลดลง 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 13 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราก าไรสุทธิได้ ตาม 
ภาพที่ 4.8  
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อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
 

 
 

ภาพที่ 4.8 กราฟแสดงอัตราก าไรสุทธิ บริษัทที่จดทะเบียน 
           ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 
 

จากกราฟภาพที่ 4.8 แสดงอัตราก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 จ านวน 13 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่จะมีแนวโน้มในเรื่อง 
ผลการด าเนินงานในส่วนของก าไรสุทธิอยู่ในเกณฑ์ค่อนข้างดีกว่าปีก่อนที่ เข้าจดทะเบียนใน  
ตลาดหลักทรัพย์ มีเพียงบางบริษัทเท่านั้นที่มีการปรับลดลงเนื่องจากประสบปัญหาผลขาดทุน  
กราฟจึงมีการปรับลดลง 
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2.3 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 4.9 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ปี พ.ศ. 2559 
 

รรายชื่อบริษัทา 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) 

ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 
1. บมจ.อาม่า มารีน : AMA 23.82 26.26 11.51 12.23 4.35 
2. บมจ.เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ : ASN 89.44 56.59 17.56 3.54 8.99 
3. บมจ.อาฟเตอร์ ยู : AU 75.21 51.54 21.34 14.81 15.61 
4. บมจ.บิสซิเนสอะไลเม้นท์ : BIZ 34.03 9.05 18.72 8.04 15.00 
5. บมจ.บางกอกชีทเม็ททัล : BM 22.28 26.59 14.18 7.15 9.71 
6. บมจ.บีทีเวลธ์ อินดัสตรสี์ : BTW 50.54 80.05 8.57 -0.73 -1.83 
7. บมจ.ชีวาทัย : CHEWA 12.93 15.96 7.58 14.91 17.95 
8. บมจ.โคแมนช่ีอินเตอร์เนช่ันแนล : COMAN 66.00 41.54 12.86 7.35 8.83 
9. บมจ.เจตาแบค : GTB 12.66 19.00 15.57 6.86 0.12 
10. บมจ.อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL 3.01 9.92 10.71 7.03 8.56 
11. บมจ.เนต็เบย์ : NETBAY 15.05 49.29 35.67 30.40 33.43 
12. บมจ.ซลีิค คอร์พ : SELIC 22.46 47.55 16.83 5.19 -3.06 
13. บมจ.เทคโนเมดิคัล : TM 30.32 19.77 10.41 9.47 12.01 

 
  ตารางที่ 4.9 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท อาม่า มารีน จ ากัด (มหาชน) : AMA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

AMA มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 23.82 ร้อยละ 26.26 และร้อยละ 
11.51 ซึ่งมีอัตราที่ปรับลดลงทุกปี สาเหตุหลักมาจากการที่ส่วนของผู้ถือหุ้นมีการเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี 
และเพ่ิมขึ้นมากกว่าก าไรสุทธิของบริษัทที่เพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี ยิ่งในปี 2559 เป็นปีที่บริษัทออก 
จ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นในจ านวนที่สูง แต่ก าไร
สุทธิเพ่ิมข้ึนเพียงเล็กน้อย อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น  ในปี 2559 จึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นจากปี 2559 คือ ร้อยละ 12.23 ซึ่งเป็นผลมาจากบริษัทมีการจ่ายเงินปันผลให้แก่ 
ผู้ถือหุ้นส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง แต่ก าไรสุทธิมีการเพ่ิมขึ้น และในปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นร้อยละ 4.35 ลงลงมากกว่าทุกปีที่ผ่านมา สาเหตุหลักมาจากส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทลดลง
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เนื่องจากการลดลงของผลต่างแปลงค่างบการเงิน และมีการจ่ายเงินปันผล อีกทั้งในปีนี้ก าไรสุทธิของ
บริษัทยังลดลงอีกด้วย 

2) บริษัท เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ จ ากัด (มหาชน) : ASN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

ASN มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 89.44 ร้อยละ 56.59 ร้อยละ 17.56 
ร้อยละ 3.54 และร้อยละ 8.99 จะเห็นได้ว่ามีการปรับลดลงในทุก ๆ ปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
กลับมาเพ่ิมขึ้น แต่เพ่ิมขึ้นเพียงเล็กน้อย สาเหตุมาจากการที่บริษัทมีส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นในปี 
2557-2559 และปี 2561 ส่วนในปี 2560 บริษัทมีผลก าไรที่ลดลงมากกว่าทุกปี อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นจึงต่ ามากกว่าทุกปี ส่วนสาเหตุที่อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ในปี 2561 กลับมาเพ่ิมขึ้นเพียง
เล็กน้อย เนื่องจากบริษัทกลับมามีก าไรสุทธิที่เพ่ิมข้ึนมากกว่าปี 2560 ในส่วนของผู้ถือหุ้นมีการเพ่ิมข้ึน
เพียงเล็กน้อย 

3) บริษัท อาฟเตอร์ ยู จ ากัด (มหาชน) : AU 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

AU มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 75.21 ร้อยละ 51.54 ร้อยละ 21.34 
ร้อยละ 14.81 และร้อยละ 15.61 ซึ่งลดลงทุกปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน กลับมาดีขึ้นในปี 2561 สาเหตุที่ในปี 
2557-2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง เพราะถึงแม้ว่าตลอด 4 ปี ที่ผ่านมาบริษัทมีผล
ก าไรจากการด าเนินการเพ่ิมขึ้นจริงแต่ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมตามมาด้วย ส่วนในปี 2561 ที่อัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นกลับมาเพ่ิมมากกว่าปี 2560 เพราะในปีนี้บริษัทมีผลก าไรสูงกว่าส่วนของผู้ถือหุ้น
ที่เพ่ิมข้ึนเพียงเล็กน้อย 

4) บริษัท บิสซิเนสอะไลเม้นท์ จ ากัด (มหาชน) : BIZ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

BIZ มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 34.03 ร้อยละ 9.05 และร้อยละ 18.72 
ในปี 2558 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลงจากปีก่อนหน้า เนื่องจากการลดลงของของรายได้และ
ก าไรสุทธิในปี 2558 ส าหรับอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นส าหรับปี 2559 เพ่ิมขึ้นจากปี 2558 เนื่องจาก
มีอัตราก าไรสุทธิที่สูงขึ้น ถึงแม้ว่าจะมีการเพ่ิมทุนจดทะเบียน ซึ่งเป็นการเพ่ิมทุนจากก าไรสะสมเพ่ือ
ปรับโครงสร้างทุนก่อนเสนอขายหุ้นสามัญเพ่ิมทุนต่อประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) รวมถึงการเพ่ิมขึ้น
จากส่วนเกินมูลค่าหุ้นที่สูงขึ้นจากการออกหุ้นสามัญ เพ่ือเสนอขายหุ้นสามัญเพ่ิมทุนต่อประชาชน  
เป็นครั้งแรก (IPO)  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นลดลง คือ ร้อยละ 8.04 เนื่องจากการลดลงของของก าไรสุทธิในปี 2560 ส่วนในปี 2561 
บริษัทมี อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเ พ่ิมขึ้นเป็นร้อยละ 15.00 ส าหรับปี  2561 บริษัทมี อัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึนจากปีก่อนหน้า เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของก าไรสุทธิในปี 2561 

5) บริษัท บางกอกชีทเม็ททัล จ ากัด (มหาชน) : BM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

BM มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 6.49 ร้อยละ 8.40 ร้อยละ 6.98
ตามล าดับ เนื่องจากอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น
จากปี 2557 เนื่องจากการเติบโตของรายได้และการเพ่ิมขึ้นของก าไรสุทธิ ส าหรับปี 2559 บริษัทมี
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ลดลงจากปี 2558 เนื่องจากในปี 2559 บริษัทมีก าไรสุทธิลดลงจากปี 2558 
และในปี 2559 บริษัทได้มีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) ส่วนของผู้ถือหุ้นจึง
เพ่ิมข้ึน ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัทมีอัตราตอบแทน 
ผู้ถือหุ้น ร้อยละ 5.23 และร้อยละ 6.71 ตามล าดับ ส าหรับปี 2560 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง
เนื่องจากก าไรสุทธิของบริษัทลดลง ในขณะที่ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น และในปี 2561 อัตราผลตอบแทน
ผู้ถือหุ้นกลับมาเพ่ิมข้ึน เนื่องจากก าไรสุทธิของบริษัทเพ่ิมข้ึน 

6) บริษัท บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ จ ากัด (มหาชน) : BTW 
 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) 

บริษัท BTW มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 50.54 ร้อยละ 80.05 ร้อยละ 
8.57 ร้อยละ -0.73 และร้อยละ -1.83 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558  
มีการเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นในสัดส่วนที่มากกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้น ในปี 
2559 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง สาเหตุมาจากก าไรสุทธิที่ลดลง   

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นมีค่าติดลบ เนื่องจาก 2 ปีนีบ้ริษัทประสบปัญหาผลขาดทุน 

7) บริษัท ชีวาทัย จ ากัด (มหาชน) : CHEWA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

CHEWA มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2558 คือ ร้อยละ 12.93 ร้อยละ 15.96 เพ่ิมขึ้น
ตามล าดับ สาเหตุหลักมากจากในปี 2558 บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นถึงส่วนของผู้ถือหุ้นจะมีการปรับ
เพ่ิมขึ้น แต่ยังน้อยกว่าก าไรที่เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2559-2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นร้อยละ 
7.58 ร้อยละ 14.91 และร้อยละ 17.95 ซึ่งในปี 2559 มีอัตราลดลง ส่วนในปี 2560-2561 กลับมา 
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เพ่ิมขึ้น สาเหตุหลัก ๆ มาจากในปี 2559 บริษัทมีผลก าไรที่ลดลง แต่ในปีนี้บริษัทมีการออกจ าหน่าย
หุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
จึงลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึน เนื่องจากบริษัทมีผลก าไรเพิ่มขึ้นมากกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้น 

8) บริษัท โคแมนชี่อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : COMAN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

COMAN มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 66.00 ร้อยละ 41.54 ร้อยละ
12.86 ร้อยละ 7.35 และร้อยละ 8.83 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าลดลงทุกปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 มีการขยับขึ้นเล็กน้อย 
เนื่องจากอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นมีก าไรสุทธิและส่วนของผู้ถือหุ้นเป็นตัวแปลส าคัญ ส าหรับบริษัทมี
ก าไรสุทธิเพิ่มขึ้นในทุกปีจริง แต่ส่วนของผู้ถือหุ้นก็เพ่ิมขึ้นทุกปีเช่นกัน จะมีเพียงปี 2561 เท่านั้นที่ส่วน
ของผู้ถือหุ้นเปลี่ยนแปลงน้อยกว่าก าไรที่เพ่ิมสูงขึ้น 

9) บริษัท เจตาแบค จ ากัด (มหาชน) : GTB 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

GTB มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2558 คือ ร้อยละ 12.66 และร้อยละ 19.00 ซึ่งจะเห็น 
ได้ว่าเพ่ิมข้ึน เนื่องจากในปี 2558 บริษัทมีก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน แต่ส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2561 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น คือ ร้อยละ 15.57 ร้อยละ 6.86 และร้อยละ 0.12 ซึ่งลดลงทุกปี สาเหตุมาจาก
การที่ก าไรสุทธิของบริษัทลดลงมากกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีการเปลี่ยนแปลงไป 

10) บริษัท อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม จ ากัด (มหาชน) : ITEL 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

ITEL มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 3.01 ร้อยละ 9.92 ร้อยละ 10.71 ร้อย
ละ 7.03 และร้อยละ 8.56 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าในปี 2557-2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น เนื่องจากก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น และส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมข้ึน แต่อัตราผลตอบแทนที่ผู้ถือหุ้น
ได้รับยังสูงอยู่  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้นลดลงจาก 3 ปีก่อน ซึ่งใน 2 ปีนี้บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมมากข้ึนทั้ง 2 ปี แต่ส่วน
ของผู้ถือหุ้นมีการเพ่ิมในสัดส่วนที่มากกว่า 
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11) บริษัท เน็ตเบย์ จ ากัด (มหาชน) : NETBAY 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

(ROE) บริษัท NETBAY มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 15.05 ร้อยละ 
49.29 ร้อยละ 35.67 ร้อยละ 30.40 และร้อยละ 33.43 ตามล าดับ ซึ่งมีการปรับเพ่ิมขึ้นและลดลงใน
อัตราที่ใกล้เคียงกัน สาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น และส่วนของผู้ถือหุ้นมีการ
เปลี่ยนแปลงในทุก ๆ ปี ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น จึงมีการเปลี่ยนแปลงในทุก ๆ ปี 

12) บริษัท ซีลิค คอร์พ จ ากัด (มหาชน) : SELIC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

SELIC มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 22.46 ร้อยละ 47.55 ร้อยละ 16.83 
ร้อยละ 5.19 และร้อยละ -3.06 จะเห็นได้ว่ามีการลดลงทุกปี เนื่องจากก าไรสุทธิของบริษัทที่เพ่ิมขึ้น 
เพ่ิมข้ึนในสัดส่วนที่น้อยกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 ที่อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ติดลบ เนื่องจากปี 2561 บริษัทประสบผลขาดทุน 

13) บริษัท เทคโนเมดิคัล จ ากัด (มหาชน) : TM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

TM มีอัตราตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 30.32 ร้อยละ 19.77 และร้อยละ 10.41  
ซึ่งลดลง เนื่องจากในปี 2558 มีการลดลงของก าไรสุทธิ บริษัทมีการเพิ่มผลิตภัณฑ์ในกลุ่มอุปกรณ์และ
เครื่องมือแพทย์เฉพาะทางเกี่ยวกับการผ่าตัดหัวใจ ซึ่งมีมูลค่าต้นทุนขายต่อหน่วยค่อนข้างสูง และจาก
ผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทที่อ่อนค่าลง และในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน     
ผู้ถือหุ้นลดลง เนื่องจากการลดลงของก าไรสุทธิของบริษัท  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นลดลงจากปี 2559 ร้อยละ 9.47 เนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของส่วนของผู้ถือหุ้นจากจ านวนหุ้น 
ที่เพ่ิมขึ้นอันเนื่องมาจากการจ่ายหุ้นปันผลในปี 2559 ส่วนในปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึน ร้อยละ 12.01 เนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิที่เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับปี 2560 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 13 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ได้ตามภาพที่ 4.9   
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อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (Return On Equity : ROE) 
 

 
 

ภาพที่ 4.9 กราฟแสดงอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น บริษัทที่จดทะเบียน 
     ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 
 

จากกราฟภาพที่ 4.9 แสดงอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 จ านวน 13 บริษัท จะเห็นได้ว่าก่อนเข้าจดทะเบียนจะมีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นส่วนใหญ่สูงกว่าภายหลังจดทะเบียน เนื่องจากมีการเปลี่ยนแปลงในส่วนของ      
ผู้ถือหุ้นมากกว่าผลก าไรที่เพ่ิมข้ึนภายหลังการจดทะเบียน 
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2.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
 
ตารางที่ 4.10 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ปี พ.ศ. 2559 
 

รรายชื่อบริษัทา 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) 

ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 
1. บมจ.อาม่า มารีน : AMA 16.25 18.08 8.97 9.18 4.87 
2. บมจ.เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ : ASN 30.31 27.83 17.53 4.40 7.88 
3. บมจ.อาฟเตอร์ ยู : AU 22.67 20.36 14.68 12.79 13.83 
4. บมจ.บิสซิเนสอะไลเม้นท์ : BIZ 10.31 6.67 14.00 5.89 9.42 
5. บมจ.บางกอกชีทเม็ททัล : BM 7.77 10.60 8.07 5.13 6.81 
6. บมจ.บีทีเวลธ์ อินดัสตรสี์ : BTW 35.88 60.35 6.30 -0.52 -1.36 
7. บมจ.ชีวาทัย : CHEWA 2.66 3.78 4.42 6.77 9.37 
8. บมจ.โคแมนช่ีอินเตอร์เนช่ันแนล : COMAN 26.10 24.70 10.76 6.55 8.01 
9. บมจ.เจตาแบค : GTB 7.48 10.57 9.32 4.34 0.08 
10. บมจ.อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL 0.67 1.43 2.33 2.68 2.74 
11. บมจ.เนต็เบย์ : NETBAY 8.89 28.97 24.81 23.11 26.02 
12. บมจ.ซลีิค คอร์พ : SELIC 3.33 10.35 9.29 4.79 -2.18 
13. บมจ.เทคโนเมดิคัล : TM 9.92 6.56 4.40 5.01 6.72 

  
  ตารางที่ 4.10 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท อาม่า มารีน จ ากัด (มหาชน) : AMA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท AMA มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2558 ร้อยละ 16.25 และร้อยละ 18.08           
จะเห็นได้ว่ามีอัตราที่เพ่ิมขึ้น สาเหตุมาจากบริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นในปี 2558 น้อยกว่าสิทรัพย์รวม 
ที่เพ่ิมขึ้น ในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ คือร้อยละ8.97 ซึ่งลดลงจากปีก่อน 
เช่นเดียวกันถึงแม้ว่าในปี 2559 บริษัทจะมีผลก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น แต่สินทรัพย์โดยรวมของบริษัทมีการ
เพ่ิมข้ึนด้วยเช่นกัน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ คือ ร้อยละ 9.18 เนื่องจากในปีนี้บริษัทมีก าไรสุทธิที่ลดลง ส่วนในด้านสินทรัพย์มีการ
ปรับขึ้นเพียงเล็กน้อย อัตราผลตอบแทนจึงเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2561 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
รวมลดลงมากกว่าทุกปี คือ ร้อยละ 4.87 เป็นผลมาจากการที่บริษัทมีสินทรัพย์รวมและก าไรสุทธิ
ลดลง 
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2) บริษัท เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ จ ากัด (มหาชน) : ASN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท ASN มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 30.31 ร้อยละ 27.83 
ร้อยละ 17.53 ร้อยละ 4.40 และร้อยละ 7.88 ซึ่งลดลงทุกปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์กลับมาเพ่ิมขึ้น สาเหตุหลักมากจากการที่บริษัทมีสินทรัพย์รวมเพ่ิมขึ้นมากกว่าก าไรสุทธิ
เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2561 ที่อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์กลับมาเพ่ิมข้ึนอีกเนื่องจากก าไรสุทธิเพ่ิมข้ึน
มากกว่าปี 2560 

3) บริษัท อาฟเตอร์ ยู จ ากัด (มหาชน) : AU 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท AU มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 22.67 ร้อยละ 20.36  
ร้อยละ 14.68 ร้อยละ 12.79 และร้อยละ 13.83 ซึ่งลดลงทุกปี จะมีกลับมาดีขึ้น ในปี 2561 สาเหตุที่
ในปี 2557-2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง เนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น 
แต่ในทางเดียวกันสินทรัพย์รวมของบริษัทก็เพ่ิมขึ้นเช่นกัน ท าให้อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์จึง
ลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์มีการปรับขึ้นเล็กน้อย เนื่องจากในปีนี้ก าไรสุทธิมีสัดส่วนของเพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์รวม  
ที่เพ่ิมข้ึน  

4) บริษัท บิสซิเนสอะไลเม้นท์ จ ากัด (มหาชน) : BIZ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท BIZ มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2558 คือ ร้อยละ 10.31 เป็นร้อยละ 6.67 
ซึ่งลดลงตามล าดับ เป็นผลมาจากในปี 2558 บริษัทมีก าไรสุทธิลดลงแต่สินทรัพย์รวมของบริษัท
เพ่ิมขึ้น ในปี 2559-2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นในปี 2559 คือ ร้อยละ 
14.00 และลดลงในปี 2560-2561 คือ ร้อยละ 5.89 และร้อยละ 9.42 ส าหรับปี 2559 ก าไรสุทธิของ
บริษัทเพ่ิมข้ึนมากกว่าสินทรัพย์รวมที่เพ่ิมขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2560-2561 อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลง และเพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุหลักมาจากในปี 2560 ก าไรสุทธิของบริษัทลดลง 
และในปี 2561 ผลประกอบการของบริษัทดีขึ้น ก าไรสุทธิของบริษัทจึงเพิ่มขึ้น 
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5) บริษัท บางกอกชีทเม็ททัล จ ากัด (มหาชน) : BM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท BM มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2559 คือ ร้อยละ 7.77 ร้อยละ 10.60 และ
ร้อยละ 8.07 ตามล าดับ ซึ่งในปี 2558 สาเหตุหลักที่อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นเนื่องจาก
ก าไรสุทธิของบริษัทเพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์รวมที่เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2559 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ลดลง เนื่องจากในปีนี้ก าไรสุทธิของบริษัทลดลง ส่วนสินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ ร้อยละ 5.13 และร้อยละ 6.81 ตามล าดับ ซึ่งในปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ลดลงจากปี 2559 เนื่องจากในปีนี้ก าไรสุทธิของบริษัทลดลง สินทรัพย์รวมของบริษัทก็ลดลง
ด้วย ส่วนในปี 2561 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทเพ่ิมขึ้น สาเหตุมาจากก าไรสุทธิของ
บริษัทเพ่ิมข้ึน 

6) บริษัท บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ จ ากัด (มหาชน) : BTW 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท BTW มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ คือ ร้อยละ 35.88 ร้อยละ 60.35 ร้อยละ 6.30  
ร้อยละ -0.52 และร้อยละ -1.36 ตามล าดับ ในปี 2558 บริษัท มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
เพ่ิมข้ึน เนื่องจากก าไรสุทธิมีการปรับเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลง เนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิลดลง แต่ในปี 2560-2561 มีค่าติดลบ เนื่องจากใน  
2 ปีนี้บริษัทมีผลขาดทุน 

7) บริษัท ชีวาทัย จ ากัด (มหาชน) : CHEWA 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) บริษัท CHEWA มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ คือ ร้อยละ 2.66 ร้อยล 3.78 ร้อยละ 4.42 
ร้อยละ 6.77 และร้อยละ9.37 ซึ่งเพ่ิมขึ้นในทุกปี สาเหตุมาจากบริษัทมีผลก าไรเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี              
เมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพย์แล้ว บริษัทสามารถน าสินทรัพย์ที่มีอยู่สร้างผลตอบแทนให้บริษัทได้ 

8) บริษัท โคแมนชี่อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : COMAN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท COMAN มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ คือ ร้อยละ 26.10 ร้อยละ 24.70 ร้อยละ 10.76 
ร้อยละ 6.55 และร้อยละ 8.01 ตามล าดับ  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์มีการปรับเพ่ิมขึ้น โดยอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ปัจจัยส าคัญที่ท าให้เกิดการเพ่ิมขึ้น
หรือลดลงของอัตราส่วนนี้ คือ ผลก าไรหรือขาดทุนของบริษัท และจ านวนสินทรัพย์ที่บริษัทมีอยู่  
จะเห็นได้ว่าบริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นในทุกปี ส่วนสินทรัพย์ก็เพ่ิมขึ้นทุกปีเช่นกัน แต่เพ่ิมในสัดส่วนที่
ท าให้อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง จะมีเพียงปี 2561 เท่านั้น ที่กลับมาเพ่ิมข้ึน 

9) บริษัท เจตาแบค จ ากัด (มหาชน) : GTB 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) บริษัท GTB มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ7.48 ร้อยละ 
10.57 ร้อยละ 9.32 ร้อยละ 4.34 และร้อยละ 0.08 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าจากปี 2558-2561 บริษัท
มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง เนื่องจากบริษัทมีอัตราก าไรสุทธิที่ลดลง ส่วนสินทรัพย์รวมมี
อัตราที่เพ่ิมสูงขึ้นมากกว่า 

10) บริษัท อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม จ ากัด (มหาชน) : ITEL 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) บริษัท ITEL มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 0.67 ร้อยละ 
1.43 ร้อยละ 2.33 ร้อยละ 2.68 และร้อยละ 2.74 ซึ่งเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี เนื่องจากก าไรสุทธิมีการเพ่ิมขึ้น
ในทุกปี และสินทรัพย์รวมเพ่ิมขึ้นในทุกปี แต่ก าไรสุทธิที่สัดส่วนที่เพ่ิมขึ้นมากกว่า อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ของบริษัทจึงเพิ่มขึ้น 

11) บริษัท เน็ตเบย์ จ ากัด (มหาชน) : NETBAY 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท NETBAY มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 8.89 ร้อยละ 28.97 
ร้อยละ 24.81 ร้อยละ 23.11 และร้อยละ 26.02 ตามล าดับ ในปี 2558 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นจากปี 2557 ก าไรสุทธิทีการเพ่ิมในสัดส่วนที่น้อยกว่าจ านวนสินทรัพย์ที่เพ่ิมขึ้น 
และในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลงจากปี 2558 เช่นเดียวกันในปีนี้ก าไร
สุทธิของบริษัทเพ่ิมข้ึนแต่เพ่ิมข้ึนในสัดส่วนที่น้อยกว่าสินทรัพย์รวมที่เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ลดลงเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของก าไรสุทธิและสินทรัพย์รวม ส าหรับปี 2561 อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์กลับมาเพ่ิมขึ้น เนื่องจากในปีนี้บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์รวม                 
ที่เปลี่ยนแปลงไป 
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12) บริษัท ซีลิค คอร์พ จ ากัด (มหาชน) : SELIC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท SELIC มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2561 คือ ร้อยละ 3.33 ร้อยละ 10.35 
ร้อยละ 9.29 ร้อยละ 4.79 และร้อยละ -2.18 จะเห็นได้ว่าบริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  
ในปี 2558 เพ่ิมขึ้นจากปี 2557 และจากปี 2558-2561 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลงทุกปี 
สาเหตุมาจากในปี 2558 บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมข้ึน แต่สินทรัพย์โดยรวมลดลง ส่วนในปี 2559 มีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากก าไรสุทธิเปลี่ยนแปลงเล็กน้อยแต่สินทรัพย์
รวมเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2560-2561 อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีก าไรสุทธิลดลง ในขณะที่สินทรัพย์รวม
เพ่ิมขึ้น และในปี 2561 อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์มีค่าติดลบ เนื่องจากในปี 2561 บริษัทมีผลการ
ด าเนินงานที่ขาดทุน 

13) บริษัท เทคโนเมดิคัล จ ากัด (มหาชน) : TM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท TM มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2557-2559 คือร้อยละ 9.92 ร้อยละ 6.56 และ
ร้อยละ 4.40 ซึ่งลดลง สาเหตุที่อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลงในปี 2558-2559 เนื่องจากในปี 
2558-2559 บริษัทมีก าไรสุทธิลดลง แต่สินทรัพย์รวมของบริษัทเพ่ิมข้ึน  

      ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นจากปี 2559 คือ ร้อยละ 5.01 และร้อยละ 6.72 เนื่องจากใน 2 ปีนี้บริษัทมีก าไร
สุทธิเพ่ิมข้ึน 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 13 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ไดต้ามภาพท่ี 4.10  
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อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return On Assets : ROA) 
 

 
 

ภาพที่ 4.10 กราฟแสดงอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ บริษัทที่จดทะเบียน 
           ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 
 

จากกราฟภาพที่ 4.10 แสดงอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 จ านวน 13 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่ 
มีผลการด าเนินงานในส่วนของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ที่ลดลง สาเหตุหลัก ๆ มาจากการที่บริษัทส่วนใหญ่มีก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น น้อยกว่าสินทรัพย์
ที่เพ่ิมข้ึน จะมีเพียงบางบริษัทท่ีเพ่ิมข้ึนเนื่องจากผลก าไรเพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์ที่เพ่ิมข้ึนนั่นเอง 
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2.5 อัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 4.11 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ปี พ.ศ. 2559 
 

รรายชื่อบริษัทา 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุน้ (เท่า) 

ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 
1. บมจ.อาม่า มารีน : AMA 0.40 1.21 0.56 0.82 0.78 
2. บมจ.เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ : ASN 1.95 0.68 0.14 0.14 0.14 
3. บมจ.อาฟเตอร์ ยู : AU 0.89 2.11 0.21 0.11 0.15 
4. บมจ.บิสซิเนสอะไลเม้นท์ : BIZ 0.13 0.56 0.23 0.50 0.56 
5. บมจ.บางกอกชีทเม็ททัล : BM 1.81 1.26 0.50 0.31 0.53 
6. บมจ.บีทีเวลธ์ อินดัสตรสี์ : BTW 2.38 0.29 0.41 0.39 0.30 
7. บมจ.ชีวาทัย : CHEWA 4.75 2.43 2.25 2.29 1.42 
8. บมจ.โคแมนช่ีอินเตอร์เนช่ันแนล : COMAN - 0.55 0.10 0.12 0.10 
9. บมจ.เจตาแบค : GTB 0.65 1.00 0.51 0.66 0.41 
10. บมจ.อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL 5.29 6.48 1.37 1.85 2.39 
11. บมจ.เนต็เบย์ : NETBAY 0.86 0.59 0.37 0.27 0.29 
12. บมจ.ซลีิค คอร์พ : SELIC 5.50 2.42 0.35 0.38 0.56 

13. บมจ.เทคโนเมดิคัล : TM 1.72 2.26 0.97 0.82 0.76 

 
  ตารางที่ 4.11 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท อาม่า มารีน จ ากัด (มหาชน) : AMA 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท AMA บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 
0.4 เท่า 1.21 เท่า 0.56 เท่า 0.82 เท่า และ 0.78 เท่า จะเห็นได้ว่ามีค่ามากกว่า 1 เพียงปีเดียวคือ ในปี 
2558 ส่วนปีอ่ืน ๆ มีค่าน้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงในระดับต่ า สามารถบริหารจัดการ     
ในเรื่องการจัดหาเงินทุนมาสร้างหนี้โดยใช้ทุนที่มีอยู่ มากกว่าจะสร้างหนี้ผูกพันจากบุคคลภายนอก 
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2) บริษัท เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ จ ากัด (มหาชน) : ASN 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท ASN มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 1.95 
เท่า 0.68 เท่า 0.14 เท่า 0.14 เท่า และ 0.14 ซึ่งลดลงตามล าดับ และลดลงจนมีค่าน้อยกว่า 1 แสดง
ให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงน้อยที่จะสร้างหนี้สินจากภายนอก มีการบริหารงานอย่างมีประสิทธิภาพ
โดยการสร้างทุนจากภายในบริษัท 

3) บริษัท อาฟเตอร์ ยู จ ากัด (มหาชน) : AU 
      ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท AU มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 0.89 
เท่า 2.11 เท่า 0.21 เท่า 0.11 เท่า และ 0.15 เท่า ซึ่งจะเห็นว่ามีเพียงปี 2558 เท่านั้นที่อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าสูงคือ มีค่ามากกว่า 1 เนื่องจากในปี 2558 บริษัทมีหนี้สินรวมเพ่ิมขึ้น
จากเงินกู้ยืมระยะยาวจากบุคคลภายนอก ซึ่งเพ่ิมมากกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้นอัตราส่วนหนี้สิน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจึงเพ่ิมสูงขึ้น ส่วนในปีอ่ืน ๆ ไม่ว่าจะเป็นปีก่อนที่จะจดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 
หรือปีที่จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์เรียบร้อยแล้วความเสี่ยงของบริษัทลดต่ าลง แสดงให้เห็นว่า
ส่วนของผู้ถือหุ้นที่บริษัทมีอยู่สามารถจัดการหนี้สินที่บริษัทมีอยู่ได้ 

4) บริษัท บิสซิเนสอะไลเม้นท์ จ ากัด (มหาชน) : BIZ 
     ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท BIZ มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 0.13 
เท่า 0.56 เท่า 0.23 เท่า 0.50 เท่า และ 0.56 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ         
ผู้ถือหุ้นในอัตราที่ไม่เกิน 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงในการบริหารจัดการหนี้สินโดยใช้ส่วน
ของผู้ถือหุ้น มากกว่าการที่บริษัทจะออกไปกู้ยืมเงินจากบุคคลภายนอก 

5) บริษัท บางกอกชีทเม็ททัล จ ากัด (มหาชน) : BM 
     ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท BM มีอัตราส่วนหนี้สินต่อผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 1.81 เท่า 1.26 เท่า 
0.50 เท่า0.31 เท่า และ 0.53 เท่า จะเห็นได้ว่ามีเพียง 2 ปีแรกเท่านั้น คือ ในปี 2557-2558 ซึ่งเป็น 
ปีก่อนที่บริษัทจะจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่า 
มากกว่า 1      

 ผลการด าเนินงานภายหลังจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่า
ลดลงโดยมีค่าต่ ากว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงอยู่ในระดับต่ า มีการบริหารจัดการหนี้สิน 
โดยใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นให้ดีขึ้น 
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6) บริษัท บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ จ ากัด (มหาชน) : BTW 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท BTW มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น คือ 2.38 เท่า 0.29 เท่า 0.41 เท่า 
0.39 เท่า และ 0.30 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่ามีเพียงปี 2557 เท่านั้นที่บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น มากกว่า 1  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2561 มีค่าลดลงทุกปีแสดงให้
เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงต่ าในการจัดการหนี้สิน โดยบริษัทสามารถจัดการได้โดยใช้ทุนที่บริษัทมีอยู่ 

7) บริษัท ชีวาทัย จ ากัด (มหาชน) : CHEWA 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท CHEWA มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ในปี 2557-2561 คือ
4.75 เท่า 2.43 เท่า 2.25 เท่า 2.29 เท่า และ 1.42 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นลดลงในทุก ๆ ปี แต่ยังมีค่ามากกว่า 1 สาเหตุมาจากการที่บริษัทมีหนี้สินรวมเพ่ิมขึ้นใน 
ทุก ๆ ปี มากกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี ถือว่าบริษัทยังมีความเสี่ยงในการใช้ทุนของ
บริษัทในการจัดการหนี้สิน โดยบริษัทยังมีการกู้ยืมเงินจากสถาบันการเงินเข้ามาเพ่ือใช้ในกิจการ 
มากกว่าการใช้ทุนของกิจการบริหารหนี้สิน 

8) บริษัท โคแมนชี่อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : COMAN 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท COMAN มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2561 คือ 0.55 
เท่า 0.10 เท่า 0.12 เท่า และ 0.10 เท่า ซึ่งมีค่าลดลงทุกปี ถือเป็นสัญญาณที่ดีว่าบริษัทมีความเสี่ยง
ในเรื่องของหนี้สินต่ า คือ บริษัทสามารถบริหารจัดการหนี้สินที่บริษัทมีอยู่ด้วยส่วนของผู้ถือหุ้นภายใน
กิจการ 

9) บริษัท เจตาแบค จ ากัด (มหาชน) : GTB 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท GTB มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 0.65 
เท่า 1.00 เท่า 0.51 เท่า 0.66 เท่า และ 0.41 เท่า จะเห็นได้ว่ามีค่าลดลงและมีค่าไม่เกิน 1 เสมอ 
แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงในการบริหารหนี้สินในระดับต่ า ซึ่งบริษัทสามารถใช้ส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นในการบริหารจัดการหนี้สินที่บริษัทมีอยู่ได้เป็นอย่างดี มากกว่าการสร้างหนี้สินเพ่ิมจากการ
กู้ยืมเงินจากบุคคลภายนอก 
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10) บริษัท อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม จ ากัด (มหาชน) : ITEL 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท ITEL มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 5.29 
เท่า 6.48 เท่า 1.37 เท่า 1.85 เท่า และ 2.39 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทมีอัตราหนี้สินต่อส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นมีค่ามากกว่า 1 ในบางปีมีการปรับลงเพียงเล็กน้อยแต่ยังไม่สามารถปรับลงให้มีค่าต่ ากว่า 1 ได้ 
แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงในการใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นมาบริหารหนี้สิน บริษัทเลือกที่จะกู้ยืมเงิน
จากภายนอกมาสร้างทุน แต่เป็นการสร้างหนี้สินเพิ่มขึ้นให้แก่บริษัท 

11) บริษัท เน็ตเบย์ จ ากัด (มหาชน) : NETBAY 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท NETBAY มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 
0.86 เท่า0.59 เท่า 0.37 เท่า 0.27 เท่า และ 0.29 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าบริษัทมีอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีค่าน้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงต่ าในการน าส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นมาบริหารจัดการหนี้สิน หรือการสร้างทุนโดยใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นมากกว่าการสร้างหนี้จาก
บุคคลภายนอก 

12) บริษัท ซีลิค คอร์พ จ ากัด (มหาชน) : SELIC 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท SELIC มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 5.50 เท่า 
2.42 เท่า 0.35 เท่า 0.38 เท่า และ 0.56 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นในปี 2557 คือ 5.50 เท่า  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2558-2561 มีอัตราลดลงจนมีค่า
ต่ ากว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงในเรื่องของการบริหารจัดการหนี้สินอยู่ในระดับต่ าโดย
บริษัทสามารถใช้ทุนของกิจการบริหารจัดการหนี้สินที่มีอยู่ในระดับที่ดีมีความเสี่ยงด้านการผิดนัด
ช าระหนี้อยู่ในระดับต่ า 

13) บริษัท เทคโนเมดิคัล จ ากัด (มหาชน) : TM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) บริษัท TM มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2557-2561 คือ 1.72 เท่า 2.26 
เท่า 0.97 เท่า 0.82 เท่า และ 0.76 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าในปี 2557-2558 ซึ่งเป็นปีก่อนที่
บริษัทจะจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ บริษัทยังมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมากกว่า  
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ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง และลดลงอีกในปี 2560-2561 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีการจัดการความเสี่ยง              
ในการผิดนัดช าระหนี้ให้น้อยลง บริษัทสามารถบริหารเงินทุนของกิจการกับภาระหนี้สินที่มีอยู่ได้ดี 
มากกว่าออกไปสร้างหนี้เพิ่มจากภายนอกกิจการ 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 13 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นได้ตามภาพท่ี 4.11  

 
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity ratio) 

 

 
 

ภาพที่ 4.11 กราฟแสดงอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น บริษัทที่จดทะเบียน 
           ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 
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จากกราฟภาพที่ 4.11 แสดงอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 จ านวน 13 บริษัท อัตราส่วนนี้มีค่าต่ าถึงจะดี 
จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลงภายหลังการเข้าจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงน้อยที่จะเพ่ิมทุนจากการกู้ยืมหนี้สิน
จากภายนอก บริษัทสามารถบริหารจัดการทุนและหนี้สินได้ด้วยทุนภายในบริษัทเอง  

2.6 ความสามารถในการช าระดอกเบี้ย 
 
ตารางที่ 4.12 ความสามารถในการช าระดอกเบี้ย ปี พ.ศ. 2559 
 

รรายชื่อบริษัทา 
ความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (เท่า) 

ปี 2557 ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 
1. บมจ.อาม่า มารีน : AMA 22.71 11.77 8.59 6.16 6.11 
2. บมจ.เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ : ASN 319.12 1106.84 - - - 
3. บมจ.อาฟเตอร์ ยู : AU 16.73 34.81 18.81 246.38 781.35 
4. บมจ.บิสซิเนสอะไลเม้นท์ : BIZ 58.60 -568.01 3.49 172.38 -103.31 
5. บมจ.บางกอกชีทเม็ททัล : BM 7.29 11.05 2.87 30.77 22.83 
6. บมจ.บีทีเวลธ์ อินดัสตรสี์ : BTW 125.68 591.64 -54.05 131.71 -115.95 
7. บมจ.ชีวาทัย : CHEWA -2.10 -0.58 2.38 7.75 8.24 
8. บมจ.โคแมนช่ีอินเตอร์เนช่ันแนล : COMAN - 68.26 808.07 2524.09 5119.78 
10. บมจ.อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL -5.34 5.91 1.38 4.76 2.94 
11. บมจ.เนต็เบย์ : NETBAY 83.62 289.94 - - - 
12. บมจ.ซลีิค คอร์พ : SELIC 5.72 12.25 23.15 94.07 148.65 
13. บมจ.เทคโนเมดิคัล : TM 4.18 -6.25 -1.28 -2.95 11.23 

 
  ตารางที่ 4.12 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท อาม่า มารีน จ ากัด (มหาชน) : AMA 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท AMA มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-2561 คือ 
22.71 เท่า 11.77 เท่า 8.59 เท่า 6.16 เท่า และ 6.11 เท่า ซึ่งจะเห็นได้ว่าลดลงในทุก ๆ ปี สาเหตุมาจาก
การที่บริษัทมีต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี ในขณะที่ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษี 
เงินได้มีการเพ่ิมในช่วงปี 2557-2559 และลดลงในปี 2560 ซึ่งเฉลี่ยแล้วน้อยกว่าภาระต้นทุนทาง
การเงินที่เพ่ิมข้ึน 
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2) บริษัท เอเอสเอ็น โบรกเกอร์ จ ากัด (มหาชน) : ASN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท ASN มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-2558 คือ 
319.12 เท่า และ 1106.84 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ เนื่องจากบริษัทมีรายได้หลังหักค่าใช้จ่าย 
คงเหลือเป็นก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ เมื่อดูจากภาระตุ้นทุนทางการเงินหรือ
ดอกเบี้ยจ่ายที่บริษัทมีอยู่ บริษัทจึงมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2561 บริษัทไม่มีการสร้าง
ภาระหนี้ผูกพันจากองค์กรภายนอกจึงไม่มีภาระต้นทุนทางการเงิน หากบริษัทการสร้างหนี้เกิดขึ้น 
บริษัทก็จะมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพราะผลการด าเนินการของบริษัท มีก ารก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษีเงินได้เกิดขึ้นในทุก ๆ ปี ไม่ประสบปัญหาขาดทุน  

3) บริษัท อาฟเตอร์ ยู จ ากัด (มหาชน) : AU 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท AU มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย คือ 16.73 
เท่า 34.81 เท่า 18.81 เท่า 246.38 เท่า และ 781.35 เท่า ซึ่งบริษัทมีความสามรถในการจ่ายดอกเบี้ย
เพ่ิมขึ้นทุกปี สาเหตุหลักมาจากผลการด าเนินงานของบริษัทในส่วนของรายได้ที่เกิดขึ้นหักค่าใช้จ่าย
ต่าง ๆ ในการด าเนินธุรกิจ ท าให้บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพียงพอต่อ 
การจ่ายต้นทุนทางการเงินของบริษัทที่เพ่ิมข้ึนในทุกปี 

4) บริษัท บิสซิเนสอะไลเม้นท์ จ ากัด (มหาชน) : BIZ 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท BIZ มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-
2559 คือ 58.60 เท่า -568.01 เท่า และ 3.49 เท่า ตามล าดับ จากข้อมูลข้างต้นจะเห็นได้ว่าบริษัทมี
อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยที่ผันผวนในแต่ละปี ขึ้นอยู่กับว่าบริษัทสามารถส่ง 
มอบงานและรับช าระเงินภายในงวดบัญชีนั้น ๆ ได้หรือไม่ ซึ่งจะเห็นได้ว่าในปี 2557 บริษัทมี
อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยเท่ากับ 58.60 เท่า เพราะบริษัทมีการส่งมอบงานและ
ได้รับช าระเงินในหลายโครงการท าให้บริษัทมีกระแสเงินสดจากการด าเนินงานสูง ในทางกลับกันในปี 
2558 บริษัทมีการส่งมอบงานในช่วงปลายปี แต่ยังไม่สามารถเรียกเก็บเงินจากลูกค้าได้ ท าให้กระแส
เงินสดจากการด าเนินงานติดลบ และส่งผลให้อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยติดลบ  
ไปด้วย และในปี 2559 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยกลับมาเพ่ิมข้ึน เนื่องจากการที่บริษัทมีก าไร
สุทธิเพ่ิมข้ึน 
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5) บริษัท บางกอกชีทเมท็ทัล จ ากัด (มหาชน) : BM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท BM มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-2559 คือ 
7.29 เท่า 11.05 เท่า และ 2.87 เท่า ตามล าดับ ในปี 2558 บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย
เพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมขึ้น เพียงพอต่อการจ่ายช าระ
ดอกเบี้ย ส่วนในปี 2559 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทลดลงเช่นเดียวกัน เนื่องจากในปี 
2559 บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลง ส่วนในปี 2560-2561 บริษัทมีความ
สามรถในการจ่ายดอกเบี้ย 30.77 เท่า 22.83 เท่า ตามล าดับ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ซึ่งในปี 2560 ความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ยของบริษัทเพ่ิมขึ้น เนื่องจากในปีนี้ต้นทุนทางการเงินของบริษัทลดลง และในปี 2561 
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง สาเหตุมาจากต้นทุนทางการเงินของบริษัทเพ่ิมมากขึ้น 
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงลดลง 

6) บริษัท บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ จ ากัด (มหาชน) : BTW 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest 

Converage Ratio) บริษัท BTW มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย คือ 125.68 เท่า 591.64 เท่า  
-54.05 เท่า 131.71 เท่า -115.95 เท่า ตามล าดับ ซึ่งในปี 2558 บริษัทมีความสามรถในการจ่าย
ดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นจากปี 2557 เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้สูงกว่า 
ปีที่ผ่านมา และต้นทุนทางการเงินในปีนี้ลดลง ความสามรถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทจึงเพ่ิมขึ้น 
ส่วนในปี 2559 บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลง แต่ต้นทุนทางการเงินเพ่ิม
สูงขึ้น ท าให้ความสามราถในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษีเงินได้เพียงพอต่อการช าระดอกเบี้ยจ่ายที่เกิดขึ้น และในปี 2561 บริษัทมีความ
สามรถในการจ่ายดอกเบี้ยติดลบ เนื่องจากบริษัท มีผลขาดทุนก่อนที่จะช าระดอกเบี้ยที่เกิดขึ้นในปีนั้น 

7) บริษัท ชีวาทัย จ ากัด (มหาชน) : CHEWA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest 

Converage Ratio) บริษัท CHEWA บริษัท มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-2561 คือ  
-2.1 เท่า -0.58 เท่า 2.38 เท่า 7.75 เท่า 8.24 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทมีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยที่ดีขึ้นในทุก ๆ ปี คือ จากที่มีค่าติดลบ สามารถด าเนินกิจการให้มีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงิน
และภาษีเงินได้ จนมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี สาเหตุที่ช่วง 2 ปีแรก คือ  
ในปี 2557-2558 บริษัทมีความสามรถในการจ่ายดอกเบี้ยติดลบ เป็นผลมาจากภาระต้นทุนทาง
การเงินที่เพ่ิมข้ึน ส่วนก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมข้ึนเพียงเล็กน้อย   
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2560 บริษัทมีค่าสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยดีขึ้น ๆ เนื่องจากบริษัทมีรายได้เพ่ิมขึ้นในทุกปี ถึงแม้จะหักค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ของ
บริษัทแล้วยังเหลือก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ เพียงพอต่อภาระต้นทุนทางการเงิน  
ที่เกิดขึ้น 

8) บริษัท โคแมนชี่อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) : COMAN 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท COMAN มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 
2558-2561 คือ 68.26 เท่า 808.07 เท่า 2524.09 เท่า และ 5119.78 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นในทุกปี สาเหตุ
มาจากการที่บริษัทมีรายได้เพ่ิมขึ้น หักค่าใช้จ่าย คงเหลือก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้
เพ่ิมข้ึนในทุก ๆ ปี ท าให้มีความสามารถเพียงพอ และมีความสามรถเพ่ิมข้ึนในการจ่ายดอกเบี้ย 

9) บริษัท เจตาแบค จ ากัด (มหาชน) : GTB 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท GTB ในปี 2557-2561 คือ -2.06 เท่า 39.90 เท่า 5.12 เท่า  
-3.12 เท่า และ 23.68 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าในปี 2558 บริษัทมีความสามรถในการจ่าย
ดอกเบี้ยมากกว่าปี 2557 เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมข้ึน ในขณะ
ที่ต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้นเพียงเล็กน้อย ส่วนในปี 2559 บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย
ลดลงจากปี 2558 เนื่องจากภาระต้นทุนทางการเงินของบริษัทเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560 บริษัทมีความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยที่ติดลบ เนื่องจากในปีนี้บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ที่ลดลง 
แต่ต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2561 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัท มีการปรับ
เพ่ิมข้ึน เนื่องจากต้นทุนทางการเงินลดลง 

10) บริษัท อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม จ ากัด (มหาชน) : ITEL 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท ITEL มีความสามรถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-
2561 คือ -5.34 เท่า 5.91 เท่า 1.38 เท่า 4.76 เท่า และ 2.94 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าบริษัทมี
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น และลดลง สาเหตุมาจากการที่บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมขึ้นทุกปี แต่ภาระต้นทุนทางการเงินของบริษัทก็เพ่ิมสูงขึ้นในทุก ๆ ปี 
เช่นกัน 
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11) บริษัท เน็ตเบย์ จ ากัด (มหาชน) : NETBAY 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท NETBAY มีความสามรถในการช าระหนี้ในปี 2557-2558 คือ 
83.62 เท่า และ 289.94 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากข้อมูลที่บริษัทมีอยู่ บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงิน
และภาษเีงินได้เพียงพอที่จะจ่ายช าระภาระต้นทุนทางการเงินที่เกิดขึ้นกับบริษัท  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2559-2561 บริษัทไม่มีภาระ
ต้นทุนทางการเงิน แต่หากบริษัทมีภาระต้นทุนทางการเงินก็จะมีความสามารถในการจ่ายช าระหนี้ได้ 
เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ตลอด 3 ปีที่ผ่านมา 

12) บริษัท ซีลิค คอร์พ จ ากัด (มหาชน) : SELIC 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท SELIC มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-
2561 คือ 5.72 เท่า 12.25 เท่า 23.15 เท่า 94.07 เท่า และ 148.65 เท่า ซึ่งเพิ่มข้ึนในทุกปี เนื่องจาก
บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ เพียงพอต่อการจ่ายภาระต้นทุนทางการเงิน 

13) บริษัท เทคโนเมดิคัล จ ากัด (มหาชน) : TM 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท TM มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2557-
2561 คือ 4.18 เท่า -6.25 เท่า -1.28 เท่า -2.95 เท่า และ 11.23 เท่า ซึ่งมีการปรับจนดีขึ้นในปี 2561 
ซึ่งความสามาถในการจ่ายดอกเบี้ย คือ การที่บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้
เพียงพอต่อการรับภาระการจ่ายต้นทุนทางการเงิน ซึ่งบริษัทมีความสามารถในการรับภาระต้นทุน
ทางการเงินนี้ 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 13 บริษัท แสดงเป็นกราฟความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยได้ตามภาพท่ี 4.12  
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ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest coverage ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.12 กราฟแสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย บริษัทท่ีจดทะเบียน 
           ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 
 

จากกราฟภาพที่ 4.12 แสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2559 จ านวน 19 บริษัท จะเห็นได้ว่าโดยส่วนใหญ่ทุกบริษัท              
มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยตั้งแต่ก่อนจดทะเบียน และภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์อยู่ในเกณฑ์ดี มีควาสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยได้ 
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3. บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พ.ศ. 2560 
 

3.1 อัตราเงินทุนหมุนเวียน 
 
ตารางที่ 4.13  อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ปี พ.ศ. 2560 
 

รายช่ือบริษัท 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (เท่า) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 
1. บมจ. แอ็พพลาย ดีบี อินดัสเตรียล : ADB 1.03 0.95 1.35 1.16 1.28 
2. บมจ.เชียงใหม่ริมดอย : CRD 1.04 1.10 1.50 1.57 1.38 
3. บมจ.เดนทัล คอร์ปอเรช่ัน : D 0.40 0.55 2.11 1.56 0.73 
4. บมจ.บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนยีริ่ง : ETE 0.81 0.57 1.37 0.71 1.25 
5. บมจ.ฟลอยด์ : FLOYD  1.67 2.32 5.35 3.71 5.87 
6. บมจ.อินฟอร์เมช่ัน แอนด์  
คอมมิวนิเคช่ัน เน็ทเวิร์คส : ICN 

1.11 1.33 1.78 2.36 1.68 

7. บมจ.เจเคเอ็น โกลบอล มีเดยี : JKN 0.78 0.56 1.34 4.58 1.47 
8. บมจ.เมกาเคม (ประเทศไทย) : MGT 2.94 1.52 6.10 3.23 6.68 
9. บมจ.มัดแมน : MM 0.70 0.40 0.50 0.90 0.80 
10. บมจ.สยามอสีต์ โซลูช่ัน : SE 1.91 2.52 3.57 1.98 2.33 
11. บมจ.ซันสวีท : SUN 0.44 0.29 3.57 1.71 1.35 
12. บมจ.ไทยมุ้ยเทรดดิ้ง คอร์ปอเรชั่น : THMUI 1.43 1.80 6.99 4.13 2.74 
13. บมจ.ร่มโพธิ์ พร็อพเพอรต์ี้ : TITLE 0.99 1.42 1.78 1.22 1.52 
14. บมจ.วินท์คอม เทคโนโลยี : VCOM 1.73 1.29 2.11 1.24 1.37 
15. บมจ.ซิก้า อินโนเวช่ัน : ZIGA 1.39 1.62 2.23 1.59 2.80 

 
  ตารางที่ 4.13 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท แอ็พพลาย ดีบี จ ากัด (มหาชน) : ADB 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 9 กันยายน 2560 ด าเนินธุรกิจเป็น

ผู้ผลิตและจัดจ าหน่ายสินค้ากลุ่มผลิตภัณฑ์เม็ดพลาสติกคอมปาวด์ และกลุ่มผลิตภัณฑ์กาวและยาแนว          
เพ่ือจ าหน่ายให้แก่ลูกค้าในและต่างประเทศ การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินทางการเงินที่ส าคัญ   
มีดังนี ้
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 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) จะเห็นได้ว่าก่อนที่บริษัท ADB จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ MAI คือ ในปี 2558-2559 
บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนที่ลดลง คือ จาก 1.03 เป็น 0.95 เท่า เนื่องจากบริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์หมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น โดยมาจากเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืม  
ระยะสั้นจากธนาคาร เจ้าหนี้การค้าที่เพ่ิมสูงขึ้น และเมื่อบริษัทจดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ในปี 
2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นจากปี 2559 คือ จาก 0.95 เป็น 1.35 เนื่องจากบริษัทมี
สินทรัพย์เพ่ิมขึ้น ไม่ว่าจะเป็นเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ลูกหนี้ อ่ืน ในส่วนของหนี้สิน
หมุนเวียนลดลงอย่างเห็นได้ชัด ไม่ว่าจะเป็นเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากธนาคาร เจ้าหนี้
การค้าที่ลดลง จาก 742.43 ล้านบาท เป็น 554.52 บาท ทั้งนี้ เนื่องจากบริษัทมีการด าเนินการจ่าย
ช าระหนี้ให้แก่ธนาคารและเจ้าหนี้การค้า ส่วนภายหลังจากท่ีบริษัทจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ 
MAI ผ่านไป 2 ปี คือ ในปี 2561-2562  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ลดลงจากปี 2560 คือ จาก 1.35 เป็น 1.16 สาเหตุมาจากสินทรัพย์หมุนเวียนในส่วนของเงินสดและ
รายการเทียบเท่าเงินสดถูกใช้ไปในการลงทุนซื้อที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ท าให้เงินสดลดลง และ
บริษัทยังมีการกู้ยืมเงินระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพ่ิมขึ้น ท าให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 
ส่วนในปี 2562 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เป็น 1.28 เนื่องจากเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสดเพ่ิมขึ้น เป็นผลมากจากสิงค้าคงเหลือลดลงการเก็บวัตถุดิบในคลังสินค้าจึงลดลงตามมา  
ในส่วนของหนี้สินหมุนเวียน บริษัทมีการจ่ายช าระหนี้เงินกู้ระยะสั้นให้แก่ธนาคาร และในส่วนของ 
การประมาณการจ่ายโบนัสประจ าปีพนักงานที่จะจ่ายสิ้นปี 2562 คือ เจ้าหนี้ อ่ืน ๆ ลดลง เป็นผลให้
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2562 เพ่ิมข้ึนจากปี 2561 

2) บริษัท เชียงใหม่ริมดอย จ ากัด (มหาชน) : CRD 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 5 ตุลาคม 2560 ประกอบธุรกิจ

รับเหมาก่อสร้างอาคาร สิ่งปลูกสร้างทั่วไปประเภทต่าง ๆ และการรับเหมาก่อสร้างงานระบบ
สาธารณูปโภค ตามแบบท่ีลูกค้าก าหนด 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท CRD มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2562 คือ 1.04 เท่า 1.10 เท่า 1.50 เท่า 
1.57 เท่า และ 1.38 เท่า ตามล าดับ สาเหตุที่ปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท
เพ่ิมข้ึน เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนมีการเพ่ิมข้ึน ส่วนในปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
เพ่ิมขึ้น เนื่องจากในปี 2560 เป็นปีที่บริษัทออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) 
สินทรัพย์หมุนเวียนจึงเพ่ิมข้ึน  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
เพ่ิมขึ้นจากหนี้สินหมุนเวียนของบริษัทลดลง และในปี 2562 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 
เนื่องจากหนี้สินหมุนเวียนของบริษัทเพ่ิมข้ึน 

3) บริษัท เดนทัล คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : D 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 3 เมษายน 2560 ประกอบธุรกิจเป็น

คลินิกทันตกรรมแบบครบวงจร 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท D มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 0.40 เท่า 0.55 เท่า และ 2.11 
เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าในปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้นมากกว่าปี 2558-
2559 เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทเพ่ิมขึ้น ในส่วนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
เพราะในปี 2560 บริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) และหนี้สินหมุนเวียน
ลดลง เนื่องจากเงินกู้ยืมระยะยาวที่ถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปีลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนคล่อง
ลดลงมากกว่าปี 2560 คือ 1.56 เท่า เนื่องจากในปี 2560 มีการลดลงของเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด เนื่องมาจากกระแสเงินสดจากการด าเนินงานลดลง ประกอบกับบริษัทมีการลงทุนเพ่ิมเติม 
เพ่ือขยายสาขาในการให้บริการทางทันตกรรม รวม 3 สาขา ส่วนในปี 2562 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนลดลง คือ 0.73 เท่า โดยมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
เนื่องมาจากกระแสเงินสดจากการด าเนินงานลดลง ประกอบกับบริษัทมีการลงทุนเพ่ิมเติมเพ่ือขยาย
ธุรกิจ นอกจากนี้บริษัทและบริษัทย่อยยังมีหนี้สินหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น เนื่องจากเงินเบิกเกินบัญชีและ
เงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน และเงินกู้ยืมระยะยาวที่ถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี เพ่ิมขึ้น    
จากการกู้ยืมเงินของบริษัท และบริษัทย่อย 

4) บริษัท บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) : ETE 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 15 กุมภาพันธ์ 2560 ประกอบธุรกิจ

หลักเก่ียวกับงานวิศวกรรมไฟฟ้า 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท ETE มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 0.81 เท่า 0.57 เท่า 1.37 เท่า 
0.71 เท่า และ 1.25 เท่า ตามล าดับ บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ในปี 2559 ลดลงจากปี 
2558 เนื่องจากกลุ่มบริษัทมีเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อ่ืน หุ้นกู้ ด้อยสิทธิ ซึ่งเป็นหนี้สินที่เพ่ิมขึ้นจาก
การลงทุนในธุรกิจพลังงานทดแทนจากพลังงานแสงอาทิตย์ และในปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมข้ึน เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ในส่วนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
เพราะในปี 2560 บริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนในปี 2561 ลดลง เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนลดลง หนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ส่วน
ในปี 2562 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นเนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมข้ึนส่วนหนี้สิน
หมุนเวียนลดลง 

5) บริษัท ฟลอยด์ จ ากัด (มหาชน) : FLOYD 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 1 พฤศจิกายน 2560 ประกอบธุรกิจ

รับเหมาติดตั้งระบบไฟฟ้าและเครื่องกล งานวิศวกรรม ระบบสาธารณูปโภค 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท FLOYD มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560  คือ 1.67 เท่า 2.32 เท่า และ 
5.35 เท่า ตามล าดับ ซึ่งเพ่ิมขึ้นไปในทิศทางเดียวกัน สาเหตุหลักมาจากในปี 2559 มีก ารเพ่ิมขึ้นของ
สินทรัพย์หมุนเวียน โดยเฉพาะเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดที่มาจากผลก าไรจากการด าเนินงาน 
ตลอดจนเงินสดรับจากการเพ่ิมทุนเป็นหลัก และในปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
เพ่ิมข้ึน เนื่องจากมีรายการเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมข้ึน เพราะบริษัทมีการออกจ าหน่าย
หุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ปรับลดลง คือ 3.71 เท่า สาเหตุมาจากการเพ่ิมขึ้นของหนี้สินหมุนเวียนมาจากการเร่งส่งมอบงาน
ส่งผลให้เจ้าหนี้การค้า เจ้าหนี้ผู้รบเหมามีมูลค่าเพ่ิมขึ้น ส าหรับปี 2562 มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
เพ่ิมขึ้น คือ 5.87 เท่า มีสาเหตุมาจากการลดลงของหนี้สินหมุนเวียน เนื่องมาจากการสั่งซื้อและจ่าย
ช าระหนี้ภายในงวดส่งผลให้เจ้าหนี้การค้า เจ้าหนี้ผู้รับเหมามีมูลค่าลดลง 

6) บริษัท อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น เน็ทเวิร์คส จ ากัด : ICN 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 15 กันยายน 2560 ให้บริการรับเหมา                       

วางระบบสื่อสารโทรคมนาคมแบบเบ็ดเสร็จ โดยบริษัทเลือกใช้ผลิตภัณฑ์จากพันธมิตรทางการค้า      
ซึ่งเป็นผู้ผลิตชั้นน าของโลก 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท ICN มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 1.11 เท่า 1.33 เท่า และ 1.78 
เท่า ซึ่งจะเห็นได้ว่าเพ่ิมขึ้นในทุกปี ส าหรับปี 2559 มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจาก
บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในส่วนของลูกหนี้การค้า และในปี 2560 บริษัทมีสภาพคล่อง
เพ่ิมขึ้น เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ในส่วนของรายการเงินสดและเทียบเท่าเงินสด ซึ่งได้
รับมาจากการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น คือ 2.36 เท่า เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนลดลง ในส่วนของเจ้าหนี้การค้า 
เจ้าหนี้อ่ืน และรายได้รับล่วงหน้าจากลูกค้า และในปี 2562 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 
1.68 เท่า เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนเพิ่มข้ึนมากกว่าสินทรัพย์หมุนเวียน 

7) บริษัท เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย จ ากัด (มหาชน) : JKN 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 30 พฤศจิกายน 2560 ประกอบธุรกิจ

ให้บริการและจ าหน่ายคอนเทนต์ และธุรกิจจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ ให้บริการจ าหน่ายเวลาทางสถานี  
โทรทัศน์ระบบดิจิตอล 

 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท JKN มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 0.78 เท่า 0.56 เท่า และ 1.34 
เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลงในปี 2559 เนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียน
ลดลง และหนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ส่วนอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2560 เพ่ิมขึ้นโดยมีสาเหตุ
ส าคัญมาจากการเพ่ิมขึ้นของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เนื่องจากบริษัทมีการออกจ าหน่าย
หุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมข้ึน 4.58 เท่า โดยมีสาเหตุส าคัญมาจากการที่บริษัทจ่ายช าระหุ้นกู้ไปในระหว่างปี ท าให้          
ยอดคงเหลือของหนี้สินหมุนเวียนลดลง จึงท าให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทปรับตัวดีขึ้น 
ส าหรับปี 2562 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง 1.47 เท่า โดยมีสาเหตุส าคัญมาจากการที่
บริษัทและบริษัทย่อย มีหุ้นกู้ที่จะครบก าหนดช าระภายในเดือนกรกฎาคม 2563 ท าให้ต้องจัด 
ประเภทหุ้นกู้ดังกล่าวเป็นหนี้สินหมุนเวียน ท าให้ยอดคงเหลือของหนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น จึงท าให้
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทลดลง 

8) บริษัท เมกาเคม (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) : MGT 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 23 กุมภาพันธ์ 2560 ประกอบธุรกิจ

บริการ จัดจ าหน่ายและให้ค าปรึกษาเกี่ยวกับเคมีภัณฑ์ชนิดพิเศษครบวงจร 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท MGT มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 2.94 เท่า 1.52 เท่า และ 6.10 
เท่า จะเห็นได้ว่าในปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลงเมื่อเทียบกับปี 2558 ซึ่งมีสาเหตุ
หลักจากการที่บริษัทปรับโครงสร้างเงินทุน เพ่ือเตรียมเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ      
โดยจ่ายเงินปันผลคืนแก่ผู้ถือหุ้นรายเดิม ทั้งนี้บริษัทท าการกู้ยืมเงินระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพ่ือ
น ามาใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทจึงมีผลท าให้บริษัทมีเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 
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เพ่ิมขึ้น ส าหรับปี 2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนปรับตัวเพ่ิมขึ้นเมื่อเทียบกับปี 2559 สาเหตุหลัก
มาจากในปี 2560 บริษัทมีการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ส่งผลให้เงินสดและ
รายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น ท าให้สินทรัพย์หมุนเวียนเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนลดลง คือ 3.23 เท่า เนื่องจากมีการซื้อกิจการ-บริษัทย่อย จึงส่งผลให้บริษัทมีเงินกู้ยืม 
ระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2562 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น คือ 
6.68 เท่า สาเหตุหลักมาจากหนี้สินหมุนเวียนลดลงในส่วนของเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 

9) บริษัท มัดแมน จ ากัด (มหาชน) : MM 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 11 เมษายน 2560 ประกอบธุรกิจหลัก 

คือ ธุรกิจร้านอาหารและเครื่องดื่ม 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษทั MM มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 0.70 เท่า 0.40 เท่า และ 0.50 
เท่า ตามล าดับ ส าหรับปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลงจากปี 2558 เนื่องจาก
สินทรัพย์หมุนเวียนลดลง หนี้สินหมุนเวียนลดลง ส่วนในปี 2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนในส่วนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึ้น เนื่องจาก
ในปีนี้บริษัทมีการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน คือ 0.90 เท่า และ 0.80 เท่า ลดลงตามล าดับ แต่มากกว่า 3 ปีที่ผ่านมา เนื่องจาก
บริษัทมีการเพิ่มขึ้นและลดลงในสินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียน 

10) บริษัท สยามอีสต์ โซลูชั่น จ ากัด (มหาชน) : SE 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 14 กุมภาพันธ์ 2560 ประกอบธุรกิจ

จัดหาและจ าหน่ายสินค้าอุตสาหกรรมและให้บริการต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องแก่โรงงานอุตสาหกรรม 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท SE มีอัตราส่วนสาพคล่องในปี 2558-2560 คือ 1.91 เท่า 2.52 เท่า และ 3.57 เท่า  
ซึ่งเพ่ิมขึ้นในทุกปี เนื่องจากในปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นเทียบกับ ปี 2558 
เนื่องจากเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อ่ืน มีการปรับตัวลดลงที่มากกว่า การปรับตัวลดลงของลูกหนี้การ
และลูกหนี้อ่ืน ในปี 2560 บริษัทมีอัตราสภาพคล่องที่เพ่ิมขึ้นเนื่องจากบริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่
ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) จึงท าให้สินทรัพย์หมุนเวียนเพิ่มข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน คือ 1.98 เท่า และ 2.33 เท่า จะเห็นได้ว่าปี 2561 ลดลงจากปี 2560 เนื่องจากบริษัทมี
สินทรัพย์หมุนเวียนที่ลดลงน้อยกว่าจ านวนหนี้สินหมุนเวียนที่ลดลง 
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11) บริษัท ซันสวีท จ ากัด (มหาชน) : SUN 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 28 ธันวาคม 2560  ประกอบธุรกิจ

ผลิตและจ าหน่ายผลไม้กระป๋อง ผลผลิตทางการเกษตร 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท SUN มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 0.44 เท่า 0.29 เท่า และ 3.57 
เท่า ในปี 2559 สาเหตุหลักที่ท าให้บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่ าก็มาจากผลประกอบการที่
ขาดทุนตั้งแต่ปี 2557 ซึ่งเกิดจากการขาดทุนอัตราแลกเปลี่ยนเป็นจ านวนมาก ในปี 2560 บริษัทมี
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจากรายการสินทรัพย์หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในส่วนของรายการ
เงินสดและเทียบเท่าเงินสด เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีการเสนอขายหุ้นครั้งแรกให้แก่ประชาชน 
(IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน คือ 1.71 เท่า ซึ่งลดลงจากปีก่อนเนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนค่อนข้างมากสืบเนื่อง
จากการผลิตอย่างต่อเนื่องท าให้ให้ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่ าลงกว่าปี 2560 และในปี 2562 
บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนลดลง คือ 1.35 เท่า เนื่องจากบริษัทและบริษัทย่อยมีหนี้สิน
หมุนเวียนสูงขึ้น สืบเนื่องจากการผลิตที่ต่อเนื่องตามปี 2561 

12) บริษัท ไทยมุ้ย คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : THMUI 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 23 พฤศจิกายน 2560 ประกอบ 

ธุรกิจหลักเป็นผู้จัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ลวดสลิงและอุปกรณ์เพ่ือใช้ส าหรับยกหิ้วที่มีคุณภาพ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท THMUI มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 1.43 เท่า 1.80 เท่า และ 
6.99 เท่า ส าหรับปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในส่วนของสินค้าคงเหลือ ส าหรับปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
เพ่ิมข้ึนในส่วนของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เนื่องจาก ในปี 2560 บริษัทมีการเสนอขายหุ้น
ให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนลดลงตามล าดับ คือ 4.13 เท่า และ 2.74 เท่า สาเหตุของการลดลงมาจากหนี้สิน
หมุนเวียนเพิ่มข้ึนจากเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน และเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้หมุนเวียนอื่น 
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13) บริษัท ร่มโพธิ์ พร็อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) : TITLE 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 2 พฤศจิกายน 2560 ประกอบธุรกิจ

ซื้อขายที่ดิน พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท TITLE มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 0.99 เท่า 1.42 เท่า และ 
1.78 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ ส าหรับปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจาก
หนี้สินหมุนเวียนมีการปรับลดลง ส าหรับปี 2560 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในส่วน
ของรายการเงินสดและเทียบเท่าเงินสด เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชน
เป็นครั้งแรก (IPO)  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนที่ลดลง 1.22 เท่า เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนที่ลดลง ส าหรับปี 2562 บริษัทมี
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น 1.52 เท่า ซึ่งมากกว่าปี 2560 เนื่องจากหนี้สินหมุนเวียนลดลง
มากกว่าสินทรัพย์หมุนเวียนที่ลดลง 

14) บริษัท วินท์คอม เทคโนโลยี จ ากัด (มหาชน) : VCOM 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 21 ธันวาคม 2560 ประกอบธุรกิจ

หลักเป็นตัวแทนจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ระบบสารสนเทศ 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) บริษัท VCOM มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 1.73 เท่า 1.29 เท่า และ 
2.11 เท่า สาเหตุที่อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทในปี 2559 เพ่ิมขึ้นจากปี 2558 เนื่องจาก
หนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้นในส่วนของเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อ่ืน ส าหรับปี 2560 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) 
ท าให้สินทรัพย์หมุนเวียนเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน 1.24 เท่า และ 1.37 เท่าตามล าดับ สาเหตุที่ท าให้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ในปี 
2561 ลดลงจากปี 2560 เนื่องจากบริษัทมีหนี้สินหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2562 อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเพ่ิมข้ึนจากปี 2561 สินทรัพย์หมุนเวียนเพิ่มข้ึน 

15) บริษัท ซิก้า อินโนเวชั่น จ ากัด (มหาชน) : ZIGA 
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เมื่อวันที่ 17 สิงหาคม 2560 ประกอบธุรกิจผลิต

และจ าหน่ายเหล็กโครงสร้างประเภท Pre-zinc ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายท่อเหล็กร้อยสายไฟ ร้านค้า
ส าเร็จรูปแบบโมดูลาร์ (modular) 
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 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) บริษัท ZIGA มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนในปี 2558-2560 คือ 1.39 เท่า 1.62 เท่า และ 
2.23 เท่า ส าหรับปี 2559 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย์
หมุนเวียนเพ่ิมขึ้นส่วนใหญ่เป็นเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึ้นตามยอดขายที่เพ่ิมขึ้นและ
บริษัทช าระคืนเงินกู้ยืมระยะสั้นจากบุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกันและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงินทั้งจ านวนท าให้สัดส่วนสภาพคล่องเพ่ิมขึ้น ในปี 2560 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) รายการเงินสด
และรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส าหรับปี 2561 บริษัทมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน 1.59 เท่า ซึ่งลดลงจากปี 2560 เนื่องจากบริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่า 
เงินสดลดลง ส าหรับปี 2562 บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 2.80 เท่า เพ่ิมขึ้น จากปี 2561 
เนื่องจากบริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมข้ึน 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 15 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ได้ตามภาพท่ี 4.13  
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อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.13 กราฟแสดงอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน บริษัทที่จดทะเบียน 
     ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 

 
จากกราฟภาพที่ 4.13 แสดงอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 จ านวน 15 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่              
จะมีแนวโน้มในเรื่องของสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ค่อนข้างดีกว่าปีก่อนที่เข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ โดยเฉพาะในปีที่มีการออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอ กราฟจะมีการปรับเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัท    
มีการออกจ าหน่ายหุ้นท าให้ทุนของกิจการเพ่ิมข้ึน 
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3.2 อัตราก าไรสุทธิ 
 
ตารางที่ 4.14 อัตราก าไรสุทธิ ปี พ.ศ. 2560 
 

รายช่ือบริษัท 
อัตราก าไรสุทธิ (%) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 
1. บมจ. แอ็พพลาย ดีบี อินดัสเตรียล : ADB 2.36 5.30 2.09 0.90 0.23 
2. บมจ.เชียงใหม่ริมดอย : CRD 6.58 4.10 3.18 2.37 -1.60 
3. บมจ.เดนทัล คอร์ปอเรช่ัน : D 2.94 9.52 9.85 5.13 -1.99 
4. บมจ.บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนยีริ่ง : ETE 4.05 2.19 4.43 -4.29 1.73 
5. บมจ.ฟลอยด์ : FLOYD  14.39 21.35 6.07 10.88 8.92 
6. บมจ.อินฟอร์เมช่ัน แอนด์  
คอมมิวนิเคช่ัน เน็ทเวิร์คส : ICN 

0.81 4.75 6.90 8.42 7.80 

7. บมจ.เจเคเอ็น โกลบอล มีเดยี : JKN 29.18 19.39 16.24 16.00 14.78 
8. บมจ.เมกาเคม (ประเทศไทย) : MGT 6.35 5.75 8.10 7.64 11.03 
9. บมจ.มัดแมน : MM -1.50 -5.60 -1.70 -0.40 -0.80 
10. บมจ.สยามอสีต์ โซลูช่ัน : SE 7.37 6.17 8.70 4.80 5.97 
11. บมจ.ซันสวีท : SUN 1.18 6.47 6.96 3.07 -2.16 
12. บมจ.ไทยมุ้ยเทรดดิ้ง คอร์ปอเรชั่น : THMUI 4.25 5.29 5.47 5.33 -4.50 
13. บมจ.ร่มโพธิ์ พร็อพเพอรต์ี้ : TITLE 7.79 24.72 13.57 8.70 18.11 
14. บมจ.วินท์คอม เทคโนโลยี : VCOM 4.16 5.15 4.57 4.54 7.02 
15. บมจ.ซิก้า อินโนเวช่ัน : ZIGA 9.95 24.01 14.47 4.89 4.43 

 
  ตารางที่ 4.14 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท แอ็พพลาย ดีบี จ ากัด (มหาชน) : ADB 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) จะ

เห็นได้ว่าก่อนที่บริษัท ADB จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ MAI คือ ในปี 2558-2559 บริษัทมีอัตรา
ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจาก 2.36 เป็น 5.30 เนื่องจากบริษัทมีค่าใช้จ่ายในเรื่องของต้นทุนขาย ค่าใช้จ่ายใน
การขายและบริหารที่ลดลง และมีก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเพ่ิมขึ้น ส่วนในปีที่จดทะเบียนเข้าตลาด
หลักทรัพย์ MAI คือ ในปี 2560 มีอัตราก าไรสุทธิลดลงจากปี 2559 คือ จาก 5.30 เป็น 2.09 สาเหตุ 
มาจากการขายผลิตภัณฑ์เม็ดพลาสติกคอมปาวด์ลดลง การชะลอตัวของผู้ประกอบการโรงงานผลิต
สายไฟและสายเคเบิ้ลขนาดกลางและขนาดเล็กเน้นกลยุทธ์ด้านราคาบริษัทจึงต้องปรับราคาขาย 
ท าให้ยอดขายลดลงอีกเช่นกัน อัตราส่วนก าไรสุทธิจึงลดลง  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 อัตราก าไรสุทธิยัง
ลดลงอย่างต่อเนื่อง คือ 0.90 เป็น 0.23 สาเหตุมาจากในปี 2561 บริษัทมีต้นทุนในการขยายโรงงาน 
ปรับปรุงอาคารและเครื่องจักรเพ่ือรองรับผลิตภัณฑ์ใหม่ ท าให้ต้นทุนและค่าใช้จ่ายสูง ผลก าไรจึง
ลดลง ส่วนในปี 2562 สาเหตุมาจากภาระต้นทุนในด้านการขยายโรงงานอยู่ในช่วงเริ่มต้นของการผลิต 
และยังไม่มีรายได้ในส่วนของผลิตภัณฑ์ใหม่ มีค่าใช้จ่ายในการขายและต้นทุนวัตถุดิบในส่วนของกาว
และยาแนวเพิ่มสูงขึ้น ท าให้รายได้ของบริษัทลดลง อัตราก าไรสุทธิจึงลดลง 

2) บริษัท เชียงใหม่ริมดอย จ ากัด (มหาชน) : CRD 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท CRD มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 6.58 ร้อยละ 4.10 ร้อยละ 3.18 ร้อยละ 
2.37 และร้อยละ -1.60 ซึ่งลดลงทุกปี ส าหรับปี 2559 บริษัทประสบปัญหาการเมืองภายในประเทศ 
ความไม่แน่นอนของภวะเศรษฐกิจโลก และภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวภายในประเทศ ส่งผลให้
ภาคเอกชนชะลอการลงทุน อย่างไรก็ดี บริษัทมีการปรับกลยุทธ์ด้วยการเข้ารับงานโครงการจาก
หน่วยงานราชการเพ่ิมขึ้น แม้ว่างานโครงการจากหน่วยงานราชการจะมีอัตราก าไรขั้นต้นต่ ากว่างาน
โครงการเอกชน ส าหรับปี 2560 อัตราก าไรสุทธิลดลง เนื่องจากปัจจัยที่คล้ายกับปี 2559 เนื่องจาก
โครงการส่วนใหญ่เป็นโครงการที่ต่อเนื่องมาจากปีก่อน การลดลงของก าไรสุทธิเป็นผลมาจากการ
ลดลงของก าไรขั้นต้นเป็นปัจจัยส าคัญ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิที่
ลดลง เนื่องจากงานก่อสร้างมีความล่าช้าแต่ได้รับการขยายระยะเวลาออกไป จึงท าให้ค่าใช้จ่าย
โครงการสูงขึ้น โดยเฉพาะค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงานและค่าโสหุ้ยต่าง ๆ ดังนั้นบริษัทจึงมีการปรับ
งบประมาณต้นทุนก่อสร้างตามประมาณการค่าใช้จ่ายที่คาดว่าจะเกิดขึ้น และในปี 2562 บริษัทมี
อัตราก าไรสุทธิที่ติดลบ สาเหตุหลักเกิดจากก าไรขั้นต้นที่ลดลง และมีค่าใช้จ่ายทางการเงินเพ่ิมขึ้น  
ท าให้ในปี 2562 บริษัทมีผลขาดทุนเกิดข้ึน 

3) บริษัท เดนทัล คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : D 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท D มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 2.94 ร้อยละ 9.52 และร้อยละ 9.85 ซึ่ง
เพ่ิมขึ้นตามล าดับ อัตราส่วนก าไรสุทธิของปี 2559 เพ่ิมขึ้นจากปีก่อนหน้า มีสาเหตุหลักมาจากการ
ลดลงของต้นทุนขายและต้นทุนการให้บริการ เนื่องจากการบริหารจัดการต้นทุนให้มีความรัดกุม 
มากขึ้นประกอบกับการเปลี่ยนแปลงนโยบายการตัดค่าเสื่อมราคา ส าหรับอัตราส่วนก าไรสุทธิในปี 
2560 เพ่ิมขึ้น เมื่อเทียบจากปี 2559 เนื่องจากบริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการบริการเพ่ิมขึ้น 
มีการบริหารจัดการต้นทุนอย่างรัดกุม ส่งผลให้อัตราส่วนต้นทุนขายและต้นทุนการให้บริการเทียบกับ
รายได้จากการขายและบริการอยู่ในระดับที่ใกล้เคียงกับปีก่อน  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ
ลดลงร้อยละ 5.13 ลดลงเมื่อเทียบจากปี 2560 เนื่องจากในปี 2561 บริษัทและบริษัทย่อยมีต้นทุน 
ค่าใช้จ่ายในการขาย และค่าใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึ้น บริษัทและบริษัทย่อยก าลังอยู่ในช่วงการ
ลงทุนเพ่ือขยายธุรกิจ ซึ่งบริษัทจะสามารถสร้างผลก าไรได้เพ่ิมมากขึ้นในอนาคต ส าหรับปี 2562 
บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิลดลง ร้อยละ -1.99 เนื่องจากในช่วงเวลาดังกล่าว บริษัทและบริษัทย่อยมี
ต้นทุนค่าใช้จ่ายในการขาย และค่าใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึ้น ส่งผลให้ในปี 2562 บริษัทประสบผล
ขาดทุน 

4) บริษัท บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) : ETE 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท ETE มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 4.05 ร้อยละ 2.19 และร้อยละ 4.43 
ตามล าดับ สาเหตุส าคัญของการลดลงของก าไรสุทธิในปี 2559 เป็นผลมาจากการลดลงของรายได้
จากการบริการงานด้านวิศวกรรมของกลุ่มบริษัทโดยเฉพาะงานวิศวกรรมระบบไฟฟ้าเนื่องจากงาน
ส่วนใหญ่มีการรับรู้รายได้ตามขั้นความส าเร็จของงานไปแล้วในช่วงปี 2558 ประกอบกับมีค่าใช้จ่าย
ต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ค่าที่ปรึกษากฎหมาย ค่าที่ปรึกษาระบบ
ควบคุมภายใน และค่าบริการสอบบัญชี และเริ่มค านวณค่าเสื่อมราคาของอาคารส านักงานแห่งใหม่ที่
กรุงเทพมหานคร ค่าใช้จ่ายในการด าเนินการขอสินเชื่อประเภทตั๋วแลกเงินส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า
พลังงานทดแทน และค่าที่ปรึกษาต่าง ๆ รวมถึงต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้น ซึ่งเป็นผลสืบเนื่องจากการ
ลงทุนเพ่ือขยายธุรกิจและการเตรียมตัวเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ส่งผลให้อัตราก าไ รสุทธิ
ลดลง ส่วนในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น ซึ่งมีความสอดคล้องกับอัตราก าไรขั้นต้น แสดง
ถึงการควบคุมค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารให้สอดคล้องกับเป้าหมายของรายได้และอัตราก าไร  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิ คือ ร้อยละ -4.29 และร้อยละ 1.73 ในปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิที่ติดลบ เนื่องจากบริษัท
มีผลการด าเนินงานที่ขาดทุน ส าหรับปี 2562 มีการปรับขึ้นของอัตราก าไรสุทธิ เนื่องจากผลการ
ด าเนินงานของบริษัทดีขึ้น กลับมามีก าไรในปี 2562 
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5) บริษัท ฟลอยด์ จ ากัด (มหาชน) : FLOYD 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท FLOYD มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 14.39 ร้อยละ 21.35 และร้อยละ 6.07 
ตามล าดับ ซึ่งอัตราก าไรสุทธิในปี 2559 เพ่ิมขึ้น จากปี 2558 สาเหตุหลักมาจากบริษัทสามารถบริหาร
จัดการต้นทุนรวมที่เกิดขึ้นจากการให้บริการซึ่งเกิดจากความเชี่ยวชาญ ความช านาญในการรับงาน
ให้บริการแก่ลูกค้า ส่งผลให้บริษัทสามารถควบคุมปริมาณการใช้อุปกรณ์ การควบคุมค่าแรงงาน และ
ราคาวัสดุได้เป็นส าคัญ และในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิลดลง โดยมีสาเหตุหลักมาจากช่วง
ปลายปี 2559 บริษัทได้ส่งมอบงานหลักให้แก่ลูกค้าทั้งกลุ่มลูกค้าห้างสรรพสินค้าและค้าปลีกและ 
งานกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ และลูกค้าส่วนใหญ่มีการเปลี่ยนแปลงแผนงานการก่อสร้าง จึงส่งผลให้การ
ด าเนินงานของบริษัท ในปี 2560 ลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิร้อยละ 10.88 และร้อยละ 8.92 ในปี 2561 เพ่ิมขึ้นจากปี 2560 เนื่องจากบริษัทสามารถบริหาร
จัดการต้นทุนโครงการได้อย่างมีประสิทธิภาพ ปริมาณการใช้วัสดุ อุปกรณ์ ค่าแรงผู้รับเหมา ให้อยู่ใน
ประมาณการที่บริษัทควบคุมได้ พนักงานได้รับการเสริมสร้างทักษะในการปฏิบัติงานอย่างสม่ าเสมอ
จนเกิดความเชี่ยวชาญในการให้บริการแก่ลูกค้า ส่งมอบงานภายในก าหนดเวลาส่งผลให้บริษัท          
มีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากปีก่อน ส าหรับปี 2562 อัตราก าไรสุทธิลดลง สาเหตุหลักมาจากบริษัท            
มีการรับรู้รายได้หลักจากฐานลูกค้าในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ซึ่งเป็นกลุ่มที่มีอัตราก าไรขั้นต้นเฉลี่ย 
ต่ ากว่าฐานลูกค้าห้างสรรพสินค้าและค้าปลีกที่มากขึ้นเมื่อเทียบกับปีก่อนจากภาวะเศรษฐกิจที่ 
ชะลอตัว 

6) บริษัท อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น เน็ทเวิร์คส จ ากัด : ICN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท ICN มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 0.81 ร้อยละ 4.75 และร้อยละ 6.90 ซึ่ง
เพ่ิมข้ึนตามล าดับ เนื่องจากในปี 2559-2560 มีอัตราก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนในทุกปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ
เพ่ิมขึ้นร้อยละ 8.42 เนื่องจากรายได้เพ่ิมขึ้น ท าให้ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น ส าหรับปี 2562 บริษัทมีอัตรา
ก าไรสุทธิลดลงจากปีก่อน ร้อยละ 7.80 เนื่องจากก าไรสุทธิที่เพิ่มขึ้นน้อยกว่ารายได้รวมที่เพ่ิมข้ึน 

7) บริษัท เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย จ ากัด (มหาชน) : JKN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท JKN มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 29.18 ร้อยละ 19.39 ร้อยละ 16.24  
ร้อยละ 16.00 และร้อยละ 14.78 ซึ่งมีค่าลดลงทุกปี เนื่องจากในปี 2559 บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น 
แต่เมื่อเปรียบเทียบกับรายได้จะเพ่ิมขึ้นน้อยกว่าปีก่อน ส าหรับปี 2560 บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น  
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แต่บริษัทยังมีการเพ่ิมขึ้นของต้นทุนค่าสิทธิ์และบริการ ประกอบกับค่าใช้จ่ายโดยรวมที่เพ่ิมขึ้นส่งผล
ให้อัตราก าไรสุทธิส าหรับปี 2560 ลดลงเล็กน้อยเมื่อเทียบกับปี 2559  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ
ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากสัดส่วนก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นน้อยกว่ารายได้รวมที่เพ่ิมขึ้น เช่นเดียวกับปี 
2562 ทีบ่ริษัทมีอัตราก าไรสุทธิลดลง แม้ว่าก าไรสุทธิในปีนี้จะเพ่ิมข้ึน แต่จากการที่บริษัท ได้ลงทุนซื้อ
คอนเทนต์เพ่ิมขึ้นเรื่อยมาตั้งแต่ปี 2560 เพ่ือรองรับการเติบโตของธุรกิจรวมถึงค่าเงินบาทที่แข็งตัว
มากขึ้นท าให้บริษัทเกิดผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนมากขึ้นตามไป ส่งผลให้อัตราส่วนรายได้รวม
ต่อก าไรสุทธิลดลง 

8) บริษัท เมกาเคม (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) : MGT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท MGT มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ6.35 ร้อยละ 5.75 และร้อยละ 8.10 
ตามล าดับ สาเหตุที่อัตราก าไรสุทธิลดลงในปี 2559 เนื่องจากบริษัทมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
ที่สูงขึ้น ท าให้ก าไรสุทธิลดลง และในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น เนื่องจากในปี 2560 
บริษัทสามารถบริหารจัดการต้นทุนและค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ได้อย่างมีประสิทธิภาพ   

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิเพ่ิมขึ้นร้อยละ 7.64 และร้อยละ 11.03 เนื่องจากในปี 2561-2562 บริษัทมีการจัดการต้นทุน
และค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ให้ลดลง ท าให้ก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน 

9) บริษัท มัดแมน จ ากัด (มหาชน) : MM 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit 

Margin) บริษัท MM มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ -1.50 ร้อยละ -5.60 ร้อยละ -1.70 
ร้อยละ -0.40 และร้อยละ -0.80 ซึ่งมีค่าที่ติดลบในทุก ๆ ปี ซึ่งถึงแม้ว่าบริษัทจะมีรายได้เพ่ิมขึ้น แต่
เมื่อหักจากต้นทุนและค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ของบริษัทแล้ว บริษัทประสบปัญหาจากการด าเนินงานโดยผล
ประกอบการขาดทุนสุทธิ อัตราก าไรสุทธิจึงมีค่าติดลบ 

10) บริษัท สยามอีสต์ โซลูชั่น จ ากัด (มหาชน) : SE 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท SE มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2559 คือ ร้อยละ 7.37 ร้อยละ 6.17 และร้อยละ 8.70 ตาม 
ล าดับ ซึ่งในปี 2559 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิลดลง เนื่องจากก าไรสุทธิลดลง ในขณะที่รายได้รวม
เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิ คือ ร้อยละ 4.80 และร้อยละ 5.97 ซึ่งลดลงจากปีที่ผ่านมา เนื่องจากในปี 2561 บริษัทมีก าไร
สุทธิที่ลดลง ปี 2562 บริษัทมีก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนมากกว่าปี 2561 
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11) บริษัท ซันสวีท จ ากัด (มหาชน) : SUN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท SUN มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 1.18 ร้อยละ 6.47 และร้อยละ 6.96 ซึ่ง
เพ่ิมขึ้นในทุกปี ส าหรับปี 2559-2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากปี 2558 เนื่องจากบริษัทมี
สัดส่วนค่าใช้จ่ายในการขาย ค่าใช้จ่ายในการบริหารต่อรายได้รวมลดลง จึงส่งผลให้อัตราก าไรสุทธิ
สูงขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสิทธิ
ลดลง ร้อยละ 3.07 เนื่องจากสภาวะอัตราค่าเงินบาทที่แข็งค่าขึ้นเมื่อเทียบกับปีก่อนและมีรายได้ต่อ
หน่วยที่ลดลงเล็กน้อย ส่งผลต่อการรับรู้รายได้ ก าไรขั้นต้น และอัตราก าไรสุทธิลดลง ส าหรับปี 2562 
บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ ร้อยละ -2.16 ซ่ึงติดลบ เน่ืองจากบริษัทมีผลประกอบการที่ขาดทุน 

12) บริษัท ไทยมุ้ย คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : THMUI 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท THMUI มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 4.25 ร้อยละ 5.29 และร้อยละ 5.47 
เพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุที่อัตราก าไรสุทธิในปี 2559 เพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น  
โดยต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการขายลดลง ส าหรับปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากรายได้เพ่ิมข้ึน ท าให้ก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิลดลง ร้อยละ 5.33 และร้อยละ -4.50 ส าหรับปี 2561 สาเหตุมาจากก าไรที่เพ่ิมขึ้นน้อยกว่า
สัดส่วนรายได้รวมที่เพ่ิมขึ้น และในปี 2562 บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ขาดทุน อัตราก าไรสุทธ 
จึงติดลบ 

13) บริษัท ร่มโพธิ์ พร็อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) : TITLE 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท TITLE มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ7.79 ร้อยละ 24.72 และร้อยละ 13.57 
ตามล าดับ สาเหตุที่ในปี 2559 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น เนื่องจากมีการรับรู้รายได้จากการโอน
กรรมสิทธิ์ห้องชุด ท าให้บริษัทมีก าไรเพ่ิมขึ้น ส าหรับปี 2560 อัตราก าไรสุทธิลดลง เนื่องจากมีการ
ปรับตัวของยอดรายได้ ท าให้ก าไรสุทธิลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ  
ร้อยละ 8.70 ลดลงจากปี 2560 เนื่องจากการรับรู้รายได้ของโครงการรับรู้เพียงโครงการเดียว รายได้
ไม่ครอบคลุมค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นแบบคงที่ท าให้ก าไรลดลง ส าหรับปี 2562 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ 
ที่เพ่ิมขึ้น ร้อยละ 18.11 ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปี 2561 สาเหตุหลักมาจากบริษัทมีรายได้จากการขายและ 
การให้บริการในการโอนกรรมสิทธิ์ห้องชุดหาดในยางเฟส 1-2 ท าให้ก าไรเพิ่มขึ้น 
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14) บริษัท วินท์คอม เทคโนโลยี จ ากัด (มหาชน) : VCOM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท VCOM มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 4.16 ร้อยละ 5.15 ร้อยละ 4.57 ร้อยละ 
4.54 และร้อยละ 7.02 ตามล าดับ สาเหตุที่อัตราส่วนก าไรสุทธิในปี 2559 เพ่ิมขึ้นจากปี 2558 
เนื่องจากรายได้เพ่ิมข้ึนท าให้ก าไรเพ่ิมขึ้น ปี 2560 อัตราก าไรสุทธิลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากบริษัท
มีต้นทุนขายค่าใช้จ่ายในการบริการเพ่ิมมากขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 ก็เช่นเดียวกันค่าใช้จ่าย
เพ่ิมขึ้น ท าให้ผลก าไรที่เพ่ิมขึ้นเมื่อเทียบกับรายได้รวมแล้ว ท าให้อัตราก าไรสุทธิลดลง ส่วนในปี 2562 
อัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นเนื่องจากบริษัทมีผลการด าเนินงานที่มีผลก าไรถึงจะน้อยกว่าปีที่ผ่านมา 
แต่เมื่อเทียบกับรายได้ที่ลดลงเช่นกัน ท าให้อัตราก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน 

15) บริษัท ซิก้า อินโนเวชั่น จ ากัด (มหาชน) : ZIGA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

บริษัท ZIGA มีอัตราก าไรสุทธิในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ9.95 ร้อยละ 24.01 และร้อยละ 14.47 
ซึ่งอัตราก าไรสุทธิของบริษัทในปี 2559 เพ่ิมขึ้น เนื่องจากจากการเพ่ิมขึ้นของอัตราก าไรขั้นต้น และ            
เป็นผลมาจากการบริหารจัดการค่าใช้จ่ายในการขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารให้มีประสิทธิภาพ   
ในปี 2560 อัตราก าไรสุทธิลดลงมาจากก าไรขั้นต้นที่ลดลง ประกอบกับค่าใช้จ่ายในการขายที่เพ่ิมขึ้น 
รวมถึงต้นทุนทางการเงินที่เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิ ร้อยละ 4.89 และร้อยละ 4.43 ซึ่งในปี 2561 อัตราก าไรสุทธิลดลงจากปี 2560 เนื่องจาก
ปริมาณขายที่ลดลงจากความผันผวนของสภาพเศรษฐกิจ ท าให้ความต้องการใช้เหล็กในประเทศลดลง 
ส่งผลให้กลุ่มลูกค้ามีการชะลอการสั่งซื้อ ประกอบกับการที่ต้นทุนเหล็กม้วนมีราคาเฉลี่ยเพ่ิมสูงขึ้น 
และข้อจ ากัดของพ้ืนที่คงคลังท าให้เสียจังหวะในการขายจากการเติมสินค้าคงคลังได้ไม่ทันเวลา  
ส่วนในปี 2562 อัตราก าไรสุทธิลดลงจากปี 2561 เนื่องจากรายได้จากการขายลดลง 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 15 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราก าไรสุทธิได้ ตาม 
ภาพที่ 4.14  
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อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
 

 
 

ภาพที่ 4.14 กราฟแสดงอัตราก าไรสุทธิ บริษัทที่จดทะเบียน 
            ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 
 

จากกราฟภาพที่ 4.14 แสดงอัตราก าไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 จ านวน 15 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทมีผลการด าเนินงานในส่วนของ     
ก าไรสุทธิเพ่ิมข้ึน และลดลง บางบริษัทดีขึ้นกว่าปีก่อนการเข้าจดทะเบียน บางบริษัทมีผลก าไรที่ลดลง 
ภายหลังการเข้าจดทะเบียบถึงขั้นขาดทุน โดยดูได้จากกราฟ นั่นก็เนื่องมาจากสภาวะเศรษฐกิจส่งผล
ต่อการด าเนินธุรกิจ 
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3.3 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 4.15 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ปี พ.ศ. 2560 
 

รายช่ือบริษัท 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 
1. บมจ. แอ็พพลาย ดีบี อินดัสเตรียล : ADB 13.31 26.54 6.58 2.23 0.56 
2. บมจ.เชียงใหม่ริมดอย : CRD 52.82 21.26 12.49 6.24 4.76 
3. บมจ.เดนทัล คอร์ปอเรช่ัน : D 20.54 45.02 17.87 8.21 -3.93 
4. บมจ.บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนยีริ่ง : ETE 51.93 15.25 7.96 -9.01 3.88 
5. บมจ.ฟลอยด์ : FLOYD  50.17 53.65 5.52 10.46 7.63 
6. บมจ.อินฟอร์เมช่ัน แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น  
เน็ทเวิร์คส : ICN 

4.05 17.89 20.01 16.88 17.49 

7. บมจ.เจเคเอ็น โกลบอล มีเดยี : JKN 46.35 35.18 15.80 11.73 15.80 
8. บมจ.เมกาเคม (ประเทศไทย) : MGT 11.00 14.98 17.72 13.65 19.31 
9. บมจ.มัดแมน : MM -2.00 -8.50 -2.20 -0.40 -0.90 
10. บมจ.สยามอสีต์ โซลูช่ัน : SE 27.56 20.75 16.27 6.55 9.13 
11. บมจ.ซันสวีท : SUN 101.52 137.05 21.98 6.12 -4.76 
12. บมจ.ไทยมุ้ยเทรดดิ้ง คอร์ปอเรชั่น : THMUI 17.92 12.64 7.59 7.76 -3.94 
13. บมจ.ร่มโพธิ์ พร็อพเพอรต์ี้ : TITLE 6.84 47.65 10.80 5.24 35.76 
14. บมจ.วินท์คอม เทคโนโลยี : VCOM 23.80 25.39 14.60 14.28 15.17 
15. บมจ.ซิก้า อินโนเวช่ัน : ZIGA 44.32 79.01 23.99 5.53 4.67 

 
ตารางที่ 4.15 อธิบายผลได้ดังนี้ 
1) บริษัท แอ็พพลาย ดีบี จ ากัด (มหาชน) : ADB 

ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) จะเห็น
ได้ว่าก่อนที่บริษัท ADB จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ MAI คือ ในปี 2558-2559 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นจาก 13.31 เป็น 26.54 เป็นผลมาจากบริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น เนื่องจาก
ค่าใช้จ่ายลดลง ส่วนในปีที่จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ MAI คือ ในปี 2560 มีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้น ลดลงจากปี 2559 คือ 26.54 เป็น 6.58 เป็นผลมาจากผลก าไรที่ลดลงเนื่องจากขายสินค้าได้
ลดลง แต่มีส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึน จากปี 2558-2559    
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นยังลดลงอย่างต่อเนื่อง สาเหตุหลักมาจากบริษัทมีภาระค่าใช้จ่ายที่เพ่ิมสูงขึ้น รายได้ลดลง 
ก าไรลดลง ท าให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นจึงลดลง 

2) บริษัท เชียงใหม่ริมดอย จ ากัด (มหาชน) : CRD 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

CRD มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 52.82 ร้อยละ 21.26 ร้อยละ 12.49 
ร้อยละ 6.24 และร้อยละ 4.76 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าบริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลงทุกปี 
สาเหตุหลักมาจากในปี 2559 บริษัทมีก าไรสุทธิที่ลดลง แต่ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น ในปี 2560  
ก็เช่นกัน สาเหตุมาจากก าไรที่เพ่ิมข้ึนไม่ได้แตกต่างจากปี 2559 และในปีนี้ส่วนของผู้ถือหุ้นยังเพ่ิมข้ึน  

ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 อัตราก าไรสุทธิลดลง 
เนื่องจากก าไรสุทธิในปี 2561 ลดลง และในปี 2562 บริษัทมีผลขาดทุน ส่งผลให้อัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นลดลง 

3) บริษัท เดนทัล คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : D 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท D 

มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2561 คือ ร้อยละ 20.54 ร้อยละ 45.02 ร้อยละ 17.87  
ร้อยละ 8.21 และร้อยละ -3.93 ตามล าดับ ส าหรับปี 2559 บริษัท มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึน
จากปี 2558 เนื่องจากบริษัทและบริษัทย่อยมีผลการด าเนินงานเป็นก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น ส่วนอัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นในปี 2560 ลดลงจากปี 2559 มีสาเหตุหลักมาจากในปี 2560 บริษัทมีส่วน
ของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นจากการเสนอขายหุ้นแก่ประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรก (IPO) ถึงแม้ว่าในปีดังกล่าว
บริษัทและบริษัทย่อยจะมีก าไรสุทธิที่เพิ่มข้ึน ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นลดลงในปีดังกล่าว  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 อัตราผลตอบแทน
ของผู้ถือหุ้นลดลง เนื่องมาจากบริษัทและบริษัทย่อยมีก าไรสุทธิลดลงจากปีก่อน 

4) บริษัท บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) : ETE 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

ETE มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 51.93 ร้อยละ 15.25 และร้อยละ 7.96 
ซ่ึงลดลงทุกปี เนื่องจากในปี 2559 และปี 2560 บริษัทมีการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้ง
แรก (IPO) แต่ก าไรสุทธิในปี 2559 ลดลง และก าไรในปี 2560 ปรับเพิ่มข้ึนเพียงเล็กน้อย   
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส าหรับปี 2561 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้นติดลบ คือ ร้อยละ -9.01 เนื่องจากทุนที่เพ่ิมขึ้นจากการเข้าตลาดหลักทรัพย์ในปี 
2560 และบริษัทมีผลขาดทุนในปี 2561 ในขณะที่ปี 2562 มีผลการด าเนินงานที่ดีขึ้นส่งผลให้อัตรา
ผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมข้ึนเป็นร้อยละ 3.88  

5) บริษัท ฟลอยด์ จ ากัด (มหาชน) : FLOYD 
 ผลการด าเนินงานก่อนจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

FLOYD มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 50.17 ร้อยละ 53.65 และร้อยละ 
5.52 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมี
ก าไรจากการด าเนินงานเพ่ิมขึ้น และมีการเพ่ิมทุนด้วยเช่นกันส าหรับปี2560 บริษัทมีอัตราตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นลดลง เนื่องจากก าไรจากการด าเนินงานของบริษัทลดลงแต่ในปี 2560 บริษัทมีการออก 
จ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ส่วนของผู้ถือหุ้นจึงเพ่ิมข้ึนในสัดส่วนที่มากกว่า  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นร้อยละ 10.46 ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปีก่อนซึ่งเป็นผลโดยตรงมาจากก าไรจากการด าเนินงานที่เพ่ิมขึ้น        
เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปีก่อน ส าหรับปี 2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง ร้อยละ 
7.63 ซึ่งเป็นผลโดยตรงมาจากก าไรจากการด าเนินงานที่ลดลง 

6) บริษัท อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น เน็ทเวิร์คส จ ากัด : ICN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

ICN มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 4.05 ร้อยละ 17.89 และร้อยละ 20.01 
ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ เนื่องจากใน 3 ปีนี้บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นทุกปี ส่วนในส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น
ตามล าดับ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นลดลง คือ ร้อยละ 16.88 ซึ่งก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นน้อยกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้น ส าหรับปี 
2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น คือ ร้อยละ 17.49 สาเหตุหลักคือก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น
มากกว่าปีที่ผ่านมา 

7) บริษัท เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย จ ากัด (มหาชน) : JKN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

JKN มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 46.35 ร้อยละ 35.18 และร้อยละ 
15.80 ซึ่งลดลงตามล าดับ เนื่องจากในปี 2558-2560 บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นในทุกปี ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ก็เพ่ิมขึ้นด้วยเช่นกัน แต่ในปี 2560 บริษัทมีการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) 
ส่วนของผู้ถือหุ้นจึงเพ่ิมข้ึนอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นจึงลดลง 
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น คือ ร้อยละ 11.73 และร้อยละ 15.80 ส าหรับปี 2561 ลดลง เนื่องจากก าไรสุทธิ
เพ่ิมขึ้นน้อยกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2562 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น จากปี 
2561 เนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนมากกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้น 

8) บริษัท เมกาเคม (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) : MGT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

MGT มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 11.00 ร้อยละ 14.98 และร้อยละ 
17.72 ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุมาจากในปี 2559 มีการปรับตัวลดลงของส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งเกิด
จากการที่บริษัทจ่ายเงินปันผลเพ่ือปรับโครงสร้างเงินทุนเตรียมเข้าจดทะเบียนในจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และในปี 2560 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น โดยมีสาเหตุหลักจากบริษัท                     
มีผลประกอบการโดยมีก าไรสุทธิปรับตัวเพ่ิมขึ้น ซึ่งเพ่ิมขึ้นสูงกว่าอัตราร้อยละของค่าเฉลี่ยส่วนของ      
ผู้ถือหุ้นหลังจากการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราก าไร
สุทธิ คือ ร้อยละ 13.65 และร้อยละ 19.31 ตามล าดับ ซึ่งในปี 2561 ลดลงจากปี 2560 เนื่องจาก
บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นน้อยกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมมากขึ้น และในทางตรงกันข้ามในปี 2562 
บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึน เนื่องจากก าไรสุทธิที่เพิ่มขึ้น 

9) บริษัท มัดแมน จ ากัด (มหาชน) : MM 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

(ROE) บริษัท MM มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ -2.00 ร้อยละ -8.50 
ร้อยละ -2.20 ร้อยละ -0.40 และร้อยละ -0.90 มีค่าติดลบในทุกปี เนื่องจากบริษัทมีผลขาดทุนจาก
การประกอบกิจการ และส่วนของผู้ถือหุ้นยังมีการปรับขึ้นลงอยู่เสมอ  

10) บริษัท สยามอีสต์ โซลูชั่น จ ากัด (มหาชน) : SE 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

(ROE) บริษัท SE มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 27.56 ร้อยละ 20.75  
ร้อยละ 16.27 ร้อยละ 6.55 และร้อยละ 9.13 ซึ่งในปี 2558-2562 มีการปรับตัวของก าไรสุทธิไปใน
ทิศทางเดียวกัน ส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึนและลดลงตามสัดส่วน 

11) บริษัท ซันสวีท จ ากัด (มหาชน) : SUN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

SUN มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 101.52 ร้อยละ 137.05 และร้อยละ 
21.98 โดยในปี 2559 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นตามการเพ่ิมขึ้นของก าไรสุทธิ อย่างไรก็ตาม 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2560 ลดลง เนื่องจากการเพ่ิมข้ึนของทุนจดทะเบียน  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้น ร้อยละ 6.12 ซึ่งลดลงจากปีก่อนเนื่องจากสภาวะอัตราค่าเงินบาทที่แข็งค่าขึ้นเมื่อเทียบกับ 
ปีก่อนและมีรายได้ต่อหน่วยที่ลดลงเล็กน้อย ส่งผลให้ก าไรสุทธิของบริษัทลดลง และในปี 2562 บริษัท
มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ร้อยละ -4.76 มีค่าติดลบ เนื่องจากในปีนี้ผลประกอบการของบริษัท 
มีผลขาดทุน 

12) บริษัท ไทยมุ้ย คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : THMUI 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

THMUI มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 17.92 ร้อยละ 12.64 ร้อยละ 7.59 
ร้อยละ 7.76 และร้อยละ -3.94 ซึ่งลดลงในทุกปี เนื่องจากปี 2558-2561 บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมข้ึนใน
ทุกปี แต่ส่วนของผู้ถือหุ้นก็เพ่ิมข้ึนเช่นกัน ท าให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นที่ได้มีค่าลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2562 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ติดลบ เนื่องจากผลการด าเนินงานที่ขาดทุนของบริษัท ในปี 2562 

13) บริษัท ร่มโพธิ์ พร็อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) : TITLE 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

TITLE มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 6.84 ร้อยละ 47.65 และร้อยละ 
10.80 ในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น เนื่องจากมีผลก าไรจากการด าเนินงาน 
ที่เพ่ิมขึ้นจากการโอนกรรมสิทธิ์ห้องชุด ส่วนในปี 2560 มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง เนื่องจาก
ก าไรจากการด าเนินงานลดลงตามจ านวนห้องท่ีมีการโอนกรรมสิทธิ์ 

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้นร้อยละ 5.24 ซึ่งลดลงจากปี 2560 สาเหตุมาจากส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมข้ึนในปี 2561 ส าหรับ
ปี 2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น ร้อยละ 35.76 โดยเพ่ิมขึ้นจากผลก าไรที่เพ่ิมขึ้น
ของบริษัท 

14) บริษัท วินท์คอม เทคโนโลยี จ ากัด (มหาชน) : VCOM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

VCOM มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 23.80 ร้อยละ 25.39 และร้อยละ 
14.60 ซึ่งในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นเนื่องจากก าไรสุทธิเพ่ิม ส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นลด ปี 2560 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง เนื่องจากในปี 2560 บริษัทมีการเสนอขายหุ้น
ให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึนมากกว่าก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัท มีอัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ร้อยละ 14.28 และร้อยละ 15.17 ซึ่งในปี 2561 ลดลงจากปี 2560 เพียง
เล็กน้อยเนื่องจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีการเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2562 อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากในปีนี้ก าไรของบริษัทลดลง ส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง 

15) บริษัท ซิก้า อินโนเวชั่น จ ากัด (มหาชน) : ZIGA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) บริษัท 

ZIGA มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 44.32 ร้อยละ 79.01 และร้อยละ 
23.99 ซึ่งในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึน เนื่องจากก าไรสุทธิที่เพ่ิมข้ึนของบริษัท 
ส่วนในปี 2560 อัตราผลตอบแทนของบริษัทลดลง เนื่องจากก าไรที่ลดลงของบริษัท  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส่วนในปี 2561-2562 บริษัทมีอัตรา
ตอบแทนผู้ถือหุ้น ร้อยละ 5.53 และร้อยละ 4.67 ซึ่งลดลงตามล าดับ เนื่องจากรายได้ลดลง ก าไร
ขั้นต้นลดลง ค่าใช้จ่ายเพ่ิมข้ึน ก าไรสุทธิลดลง ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นลดลง 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 15 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ได้ตามภาพท่ี 4.15  
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อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (Return On Equity : ROE) 
 

 
 

ภาพที่ 4.15 กราฟแสดงอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น บริษัทที่จดทะเบียน 
               ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 
 

จากกราฟภาพที่ 4.15 แสดงอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 จ านวน 15 บริษัท จะเห็นได้ว่าก่อนเข้าจดทะเบียนแต่ละบริษัท
จะมีอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงกว่าภายหลังจดทะเบียน เนื่องจากมีการเปลี่ยนแปลง   
ในส่วนของผู้ถือหุ้นมากกว่าผลก าไรที่เพ่ิมข้ึน 
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3.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
 
ตารางที่ 4.16 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ พ.ศ. 2560 
 

รายช่ือบริษัท 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 
1. บมจ. แอ็พพลาย ดีบี อินดัสเตรียล : ADB 3.76 7.49 2.55 1.06 0.26 
2. บมจ.เชียงใหม่ริมดอย : CRD 16.55 6.97 5.27 3.12 -2.39 
3. บมจ.เดนทัล คอร์ปอเรช่ัน : D 5.61 18.91 11.95 4.47 -1.54 
4. บมจ.บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนยีริ่ง : ETE 6.81 2.02 6.17 -0.55 4.26 
5. บมจ.ฟลอยด์ : FLOYD  30.68 36.02 4.21 8.28 6.10 
6. บมจ.อินฟอร์เมช่ัน แอนด์  
คอมมิวนิเคช่ัน เน็ทเวิร์คส : ICN 

1.25 5.65 6.81 9.93 7.90 

7. บมจ.เจเคเอ็น โกลบอล มีเดยี : JKN 15.04 11.98 7.76 7.13 13.46 
8. บมจ.เมกาเคม (ประเทศไทย) : MGT 8.41 9.68 12.68 10.67 14.74 
9. บมจ.มัดแมน : MM -1.10 -4.40 -1.20 -0.30 -0.60 
10. บมจ.สยามอสีต์ โซลูช่ัน : SE 12.78 11.77 11.39 4.84 6.75 
11. บมจ.ซันสวีท : SUN 2.33 13.99 12.16 4.61 -3.21 
12. บมจ.ไทยมุ้ยเทรดดิ้ง คอร์ปอเรชั่น : THMUI 4.88 5.66 5.33 6.24 -2.80 
13. บมจ.ร่มโพธิ์ พร็อพเพอรต์ี้ : TITLE 2.20 16.05 5.46 2.07 16.12 
14. บมจ.วินท์คอม เทคโนโลยี : VCOM 8.60 9.70 8.45 5.94 7.00 
15. บมจ.ซิก้า อินโนเวช่ัน : ZIGA 12.90 37.55 13.80 3.44 3.00 

 
  ตารางที่ 4.16 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท แอ็พพลาย ดีบี จ ากัด (มหาชน) : ADB 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

จะเห็นได้ว่าก่อนที่บริษัท ADB จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ MAI คือ ในปี 2558-2559 บริษัทมี
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้นจาก 3.76 เป็น 7.49 แสดงให้เห็นถึงการบริหารสินทรัพย์
ก่อให้เกิดผลตอบแทนในรูปแบบก าไรให้กับบริษัทได้สูง ส่วนในปีที่จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ 
MAI คือ ในปี 2560 ลดลงจากปี 2559 คือ จาก 7.49 เป็น 2.55 สาเหตุมาจากบริษัทมีก าไรสุทธิที่
ลดลงมากกว่าสินทรัพย์รวมที่เพ่ิมสูงขึ้น  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561–2562 อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลงลงอย่างต่อเนื่อง สาเหตุมาจากก าไรสุทธิของบริษัทที่ลดลงตลอด 2 ปีที่ผ่านมา 
ส่วนสินทรัพย์รวมมีการเพ่ิมข้ึน ส่งผลให้ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง นั่นเอง 

2) บริษัท เชียงใหม่ริมดอย จ ากัด (มหาชน) : CRD 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท CRD มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 16.55 ร้อยละ 6.97  
ร้อยละ 5.27 ร้อยละ 3.12 และร้อยละ -2.39 ซึ่งลดลงตามล าดับ สาเหตุหลักมาจากในทุกปีบริษัทมี
ก าไรสุทธิลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2562 บริษัทยังมีผลขาดทุน  
แต่ในทางตรงกันข้ามสินทรัพย์รวมของบริษัทเพ่ิมขึ้นในทุก ๆ ปี ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ลดลง 

3) บริษัท เดนทัล คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : D 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท D มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 5.61 ร้อยละ 18.91 และ
ร้อยละ 11.95 ตามล าดับ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2559 เพ่ิมขึ้นจากปี 2558 เนื่องจาก
บริษัทและบริษัทย่อยมีผลการด าเนินงานที่ดีขึ้น อย่างไรก็ดี อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 
2560 มีการเปลี่ยนแปลงลดลงจากปี 2559 มีสาเหตุหลักมาจากในปีดังกล่าวบริษัทย่อยมีการลงทุน 
ซื้อที่ดิน ซึ่งจะใช้เป็นสถานที่ก่อสร้างโรงพยาบาลทันตกรรมกรุงเทพ อินเตอร์เนชั่นแนล ประกอบกับ
บริษัทมีการลงทุนซื้อสิทธิการเช่าพ้ืนที่บางส่วนของอาคารศูนย์การค้า เอ็มควอเทียร์เพ่ือขยายสาขา
เพ่ิมข้ึน ในขณะที่บริษัทและบริษัทย่อยมีผลการด าเนินงานใกล้เคียงกับปีก่อน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 คือ ร้อยละ 4.47 
และร้อยละ -1.54  ตามล าดับ บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง มีสาเหตุหลักมาจากในปี 
2561 บริษัทมีการขยายสาขาเพ่ิมเติมโดยการเข้าซื้อคลินิกทันตกรรมเดนทัลแพลนเน็ต รวม 3 สาขา 
และเข้าซื้อสินทรัพย์ในการด าเนินธุรกิจจ าหน่ายวัสดุและอุปกรณ์ทันตกรรมของ บริษัท เด็นตัล วิชั่น 
จ ากัด ในขณะที่บริษัทและบริษัทย่อยมีผลการด าเนินงานใกล้เคียงกับปีก่อน บริษัทและบริษัทย่อย    
มีผลขาดทุนสุทธิ เนื่องจากการเลื่อนปีงบประมาณของทางภาครัฐส่งผลให้รายได้จากการขายวัสดุและ
อุปกรณ์ทันตกรรมไม่เป็นไปตามเป้าที่วางไว้ ในขณะที่บริษัทยังคงต้องรับภาระค่าใช้จ่ายของธุรกิจ
จ าหน่ายวัสดุและอุปกรณ์ทันตกรรมที่รับโอนมาทั้งหมด ประกอบกับผลกระทบของค่า เงินบาท         
ที่แข็งค่าขึ้น อีกท้ังโรงพยาบาลทันตกรรม BIDH เพ่ิงเริ่มเปิดให้บริการ ซึ่งยังเกิดผลขาดทุนจากการเปิด
ด าเนินการในช่วงแรก ส่วนในปี 2562 บริษัทและบริษัทย่อยมีผลขาดทุนสุทธิ 
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4) บริษัท บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) : ETE 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท ETE มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 6.81 ร้อยละ 2.02 และ
ร้อยละ 6.17 ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทลดลงในปี 2559 
เนื่องจากก าไรสุทธิที่ลดลง แต่ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2560 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
เพ่ิมข้ึน เนื่องจากบริษัทมีผลการด าเนินงานที่ดี จึงท าให้ก าไรเพิ่มขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลงในปี 2561 คือ ร้อยละ -0.55 เนื่องจากในปีนี้บริษัทประสบปัญหา
ขาดทุน ในปี 2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพ่ิมข้ึน คือ ร้อยละ 4.26 เนื่องจากบริษัท
กลับมามีผลก าไรในปี 2562 

5) บริษัท ฟลอยด์ จ ากัด (มหาชน) : FLOYD 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท FLOYD มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 30.68 ร้อยละ 36.02 
และร้อยละ 4.21 จะเห็นได้ว่าอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2559 เพ่ิมข้ึนจากปี 2558 เป็นผล
โดยตรงมาจากก าไรจากการด าเนินงานที่เพ่ิมขึ้น ส าหรับปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ที่ลดลง เนื่องจากผลก าไรจากการด าเนินงานที่ลดลง อันเนื่องมาจากช่วงปลายปี 2559 
บริษัทได้ส่งมอบงานหลักให้แก่ลูกค้าห้างสรรพสินค้า ค้าปลีกและกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ และมีการ
ชะลอการเปิดตัวโครงการใหม่จากต้นปี เป็นกลางปี 2560 ในจ านวนนี้มีงานบางส่วนที่มีการเซ็นสัญญา 
ในไตรมาส 4/2560  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลงร้อยละ 8.28 และร้อยละ 6.10 ซึ่งเป็นผลโดยตรงมาจากก าไรจากการด าเนินงานที่
ลดลง 

6) บริษัท อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น เน็ทเวิร์คส จ ากัด : ICN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท ICN มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 1.25 ร้อยละ 5.65 และ
ร้อยละ 6.81 ซึ่งเพ่ิมข้ึนตามล าดับ เนื่องจากในปี 2559-2560 บริษัทมีก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้น ร้อยละ 9.93 เนื่องจากการที่บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น แต่ส่วนของสินทรัพย์รวม
ลดลง ส าหรับปี 2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง คือ ร้อยละ 7.90 เนื่องจากก าไร
สุทธิเพ่ิมข้ึนในสัดส่วนที่น้อยกว่าสินทรัพย์ที่เพ่ิมข้ึน 
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7) บริษัท เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย จ ากัด (มหาชน) : JKN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท JKN มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 15.04 ร้อยละ 11.98 และ
ร้อยละ 7.76 ซึ่งลดลงทุกปี สาเหตุมาจากบริษัทมีสินทรัพย์รวมมากกว่าก าไรสุทธิที่เพ่ิมข้ึนในทุกปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ คือ ร้อยละ 7.13 และร้อยละ 13.46 จะเห็นได้ว่าลดลงในปี 2561 เนื่องจากบริษัทมี 
ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์ที่เพ่ิมขึ้น และในปี 2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
เพ่ิมข้ึน เนื่องจากบริษัทมีก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน 

8) บริษัท เมกาเคม (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) : MGT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท MGT มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 8.41 ร้อยละ 9.68 และ
ร้อยละ 12.68 เพ่ิมขึ้นตามล าดับ เนื่องจากตลอดระยะเวลา 3 ปี บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น และลดลง 
สัมพันธ์กันกับสินทรัพย์รวมที่เพ่ิมข้ึนและลดลงในแต่ละปี  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ร้อยละ 10.67 และร้อยละ 14.74 ซึ่งในปี 2561 ลดลงจากปี 2560 เนื่องจากบริษัท          
มีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นน้อยกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นที่เพ่ิมขึ้น และในปี 2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์เพิ่มขึ้น เนื่องจากก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนมากกว่าสินทรัพย์โดยรวมที่เพ่ิมขึ้น 

9) บริษัท มัดแมน จ ากัด (มหาชน) : MM 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) บริษัท MM มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ คือ ร้อยละ -1.10 ร้อยละ -4.40 ร้อยละ -1.20 
ร้อยละ -0.30 และร้อยละ -0.60 จะเห็นได้ว่าหากผลประกอบการของกิจการมีผลขาดทุนสุทธิ อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์จะมีค่าลดลง แม้ว่าสินทรัพย์รวมจะเพ่ิมข้ึนหรือลดลงก็ตาม 

10) บริษัท สยามอีสต์ โซลูชั่น จ ากัด (มหาชน) : SE 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 

(ROE) บริษัท SE มีอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ ร้อยละ 27.56 ร้อยละ 20.75  
ร้อยละ 16.27 ร้อยละ 6.55 และร้อยละ 9.13 ซึ่งในปี 2558-2562 มีการปรับตัวของก าไรสุทธิไปใน
ทิศทางเดียวกัน ส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มข้ึนและลดลงตามสัดส่วน 
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11) บริษัท ซันสวีท จ ากัด (มหาชน) : SUN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท SUN มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 2.33 ร้อยละ 13.99 และ
ร้อยละ 12.16 ในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที่เพ่ิมขึ้นจากปี 2558 เนื่องจาก
บริษัทมีผลก าไร ส่วนในปี 2560 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากในปี 
2560 บริษัทมีก าไรเพิ่มขึ้นเพียงเล็กน้อย ในขณะที่สินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึนมากกว่าปีก่อน 

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลง คือ ร้อยละ 4.61 และร้อยละ -3.21 เนื่องจากในปี 2561 บริษัทมีก าไรลดลงจาก
ปี 2560 และในปี 2562 บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ขาดทุน 

12) บริษัท ไทยมุ้ย คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : THMUI 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท THMUI มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 4.88 ร้อยละ 5.66 
และร้อยละ 5.33 สาเหตุที่ปี 2559 บริษัทอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที่เพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทมี
ผลก าไรเพ่ิมขึ้นมากกว่าสินทรัพย์รวมที่เพ่ิมขึ้น ในปี 2560 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากสินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึนมากกว่าก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์เพ่ิมข้ึนร้อยละ 6.24 เนื่องจากบริษัทมีผลก าไรจากการด าเนินงาน และในปี 2562 บริษัท
มีอัตราตอบแทนจากสินทรัพย์ติดลบ ร้อยละ -2.80 เนื่องจากในปี 2562 บริษัท ประสบปัญหาผล
ขาดทุน 

13) บริษัท ร่มโพธิ์ พร็อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) : TITLE 
 ผลการด าเนินงานการเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท TITLE มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 2.20 ร้อยละ 16.05 
และร้อยละ 5.46 จะเห็นได้ว่าในปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้น เนื่องจาก
ก าไรสุทธิของบริษัทเพ่ิมข้ึน สินทรัพย์รวมลดลง และในปี 2560 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง 
เนื่องจากก าไรสุทธิลดลง สินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลงจากปี 2560 ร้อยละ 2.07 เนื่องจากก าไรสุทธิลดลงสินทรัพย์รวมเพ่ิมขึ้น และในปี 
2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ร้อยละ 16.12 เพ่ิมขึ้นจากปี 2561 ก าไรของบริษัท
เพ่ิมข้ึนจาก 28.21 ล้านบาท เป็น 234.32 ล้านบาท 
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14) บริษัท วินท์คอม เทคโนโลยี จ ากัด (มหาชน) : VCOM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท VCOM มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 8.60 ร้อยละ 9.70 และ
ร้อยละ 8.45 จะเห็นได้ว่าอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นในปี 2559 เนื่องจากบริษัทมีผลก าไร
เพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2560 ลดลง เนื่องจากในปี 2560 ก าไรของบริษัทเพ่ิมขึ้น แต่สินทรัพย์โดยรวม
เพ่ิมข้ึนเช่นกัน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ร้อยละ 5.94 และร้อยละ 7.00 ในปี 2561 มีอัตราผลตอบแทนที่ลดลงเนื่องจากสินทรัพย์รวม
ที่เพ่ิมข้ึน ในปี 2562 มีอัตราผลตอบแทนที่เพ่ิมข้ึนมากกว่าปี 2561 เนื่องจากก าไรสุทธิลดลง สินทรัพย์
โดยรวมลดลง 

15) บริษัท ซิก้า อินโนเวชั่น จ ากัด (มหาชน) : ZIGA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 

บริษัท ZIGA มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในปี 2558-2560 คือ ร้อยละ 12.90 ร้อยละ 37.55 
และร้อยละ 13.80 จะเห็นได้ว่าปี 2559 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพ่ิมขึ้น เนื่องจาก
บริษัทมีก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากปีก่อนในสัดส่วนที่มากกว่าการเพ่ิมของสินทรัพย์รวม ในปี 2560 อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลดลง เนื่องจากก าไรสุทธิลดลง สินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ลดลงจากปีก่อน ร้อยละ 3.44 และร้อยละ 3.00 เนื่องจากก าไรสุทธิลดลงจากปีก่อน 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 15 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ไดต้ามภาพท่ี 4.16 
  



130 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return On Assets : ROA) 
 

 
 

ภาพที่ 4.16 กราฟแสดงอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ บริษัทที่จดทะเบียน 
           ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 
 

จากกราฟภาพที่ 4.16 แสดงอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 จ านวน 15 บริษัท จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่ 
มีผลการด าเนินงานในส่วนของอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ที่ลดลง สาเหตุหลัก ๆ มาจากการที่บริษัทส่วนใหญ่มีก าไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้น น้อยกว่าสินทรัพย์
ที่เพ่ิมข้ึน  
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3.5 อัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 4.17 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ปี พ.ศ. 2560 
 

รายช่ือบริษัท 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุน้ (เท่า) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 
1. บมจ. แอ็พพลาย ดีบี อินดัสเตรียล : ADB 2.47 2.60 1.06 1.14 1.16 
2. บมจ.เชียงใหม่ริมดอย : CRD 2.31 1.86 1.14 0.87 1.14 
3. บมจ.เดนทัล คอร์ปอเรช่ัน : D 1.80 1.05 0.35 1.33 1.77 
4. บมจ.บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนยีริ่ง  :  ETE 5.54 7.26 1.59 1.67 1.66 
5. บมจ.ฟลอยด์ : FLOYD  0.53 0.47 0.20 0.32 0.18 
6. บมจ.อินฟอร์เมช่ัน แอนด์  
คอมมิวนิเคช่ัน เน็ทเวิร์คส : ICN 

2.18 1.91 0.96 0.65 1.15 

7. บมจ.เจเคเอ็น โกลบอล มีเดยี : JKN 1.72 2.09 0.72 0.58 0.72 
8. บมจ.เมกาเคม (ประเทศไทย) : MGT 0.33 0.91 0.17 0.30 0.15 
9. บมจ.มัดแมน : MM 0.90 1.10 0.50 0.50 0.60 
10. บมจ.สยามอสีต์ โซลูช่ัน : SE 0.97 0.60 0.35 0.36 0.35 
11. บมจ.ซันสวีท : SUN 26.84 4.68 0.26 0.39 0.58 
12. บมจ.ไทยมุ้ยเทรดดิ้ง คอร์ปอเรชั่น : THMUI 1.52 1.00 0.18 0.31 0.52 
13. บมจ.ร่มโพธิ์ พร็อพเพอรต์ี้ : TITLE 3.05 1.27 0.85 2.18 0.52 
14. บมจ.วินท์คอม เทคโนโลยี : VCOM 1.13 2.13 0.73 1.41 1.17 
15. บมจ.ซิก้า อินโนเวช่ัน : ZIGA 1.25 0.99 0.64 0.58 0.54 

 
 ตารางที่ 4.17 อธิบายผลได้ดังนี้ 

1) บริษัท แอ็พพลาย ดีบี จ ากัด (มหาชน) : ADB 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(Debt Ratio) จะเห็นได้ว่าก่อนที่บริษัท ADB จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ MAI คือ ในปี 2558-
2559 บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นเพียงเล็กน้อย คือ 2.47 เป็น 2.60 อัตราส่วนนี้
แสดงให้เห็นถึงหนี้สินทั้งหมดที่บริษัทมีกับส่วนของผู้ถือหุ้นว่า บริษัทมีการกู้ยืมเงินมาใช้ในบริษัท
มากกว่าจะใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นมาใช้จ่ายในบริษัท  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2562 มีการลดลงและ
เพ่ิมข้ึนเพียงเล็กน้อย คือ จาก 1.06 เป็น 1.14 และ 1.16 ตามล าดับ แสดงให้เห็นว่ามีการบริหารจัดการ
ภายในโดยใช้หนี้สินรวม คือ การกู้ยืมเงินจากสถาบันการเงินมากกว่าใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นมาบริหาร
จัดการ 

2) บริษัท เชียงใหม่ริมดอย จ ากัด (มหาชน) : CRD 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท CRD มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 2.31 
เท่า 1.86 เท่า 1.14 เท่า 0.87 เท่า และ 1.14 เท่า ตามล าดับ ซึ่งบริษัทมีค่ามากกว่า 1 จะมีเพียง 
ปี 2561 ที่มีค่าน้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทยังคงมีความเสี่ยงในเรื่องของการบริหารทุนของกิจการ
ในการจัดการหนี้สินซึ่งยังมีความเสี่ยง จะส่งผลต่อความน่าเชื่อถือในการกู้ยืมเงินจากบุคคลภายนอก 

3) บริษัท เดนทัล คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : D 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท D มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 1.80 
เท่า 1.05 เท่า 0.35 เท่า 1.33 เท่า และ 1.77 เท่า ตามล าดับ จะเห็นได้ว่าบริษัทมีอัตราหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นอยู่ในระดับที่มากกว่า 1 แต่มากกว่า 1 เพียงเล็กน้อย บริษัทควรมีการบริหารจัดการ 
เพ่ิมทุนลดหนี้ เพ่ือให้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง ซึ่งจะมีเพียงปี 2560 เท่านั้น ที่ค่า
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง คือ มีค่าต่ ากว่า 1 สาเหตุมาจากในปี 2560 บริษัทมีการ
ออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) ท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น ส่งผลให้อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง 

4) บริษัท บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) : ETE 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท ETE มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 5.54 
เท่า 7.26 เท่า 1.59 เท่า 1.67 เท่า และ 1.66 เท่า ตามล าดับ ซึ่งมีค่ามากกว่า 1 ในทุก ๆ ปี แต่ถ้า
พิจารณาจากปีก่อนที่จะจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ คือ ในปี 2558-2559 มีอัตราส่วนหนี้สิน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงขึ้น แสดงถึงความเสี่ยงในการบริหารทุนต่อหนี้สินที่บริษัทมี แต่หลังจากที่บริษัท
จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์แล้วอัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นดีขึ้น ถึงแม้ว่าจะมีค่ายัง 
ไม่ต่ ากว่า 1 ก็ตาม นั่นแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีการบริหารในส่วนของทุนต่อหนี้สินที่บริษัทมีได้ดีขึ้น 
ความเสี่ยงลดต่ าลง 
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5) บริษัท ฟลอยด์ จ ากัด (มหาชน) : FLOYD 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท FLOYD มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 0.53 
เท่า 0.47 เท่า 0.20 เท่า 0.32 เท่า และ 0.18 เท่า การลดลงของหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
เกิดจากส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้น หนี้สินโดยรวมลดลง และจากอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
ของบริษัทมีค่าน้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้อยู่ในระดับต่ า 
สามารถใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นหรือทุนที่มีอยู่ของกิจการจัดการหนี้สินที่มีอยู่ได้ 

6) บริษัท อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น เน็ทเวิร์คส จ ากัด : ICN 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท ICN มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 2.18 
เท่า 1.91 เท่า 0.96 เท่า 0.65 เท่า และ 1.15 เท่า ซึ่งถ้าบริษัทมีค่าอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นต่ ากว่า 1 แสดงว่าบริษัทมีความเสี่ยงน้อยในการจัดการหนี้สินของบริษัทโดยใช้ทุนที่บริษัท 
มีอยู่ ส าหรับบริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2560-2561 ต่ ากว่า 1 เนื่องจากในปีนั้น
บริษัทมีการเพ่ิมหุ้นโดยการออกจ าหน่ายหุ้นให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ( IPO) ส่วนของผู้ถือหุ้น
เพ่ิมข้ึน ส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง ซึ่งถือว่าดี บริษัทมีความเสี่ยงต่ า 

7) บริษัท เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย จ ากัด (มหาชน) : JKN 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท JKN มีอัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 1.72 เท่า 
2.09 เท่า 0.72 เท่า 0.58 เท่า และ 0.72 เท่า ตามล าดับ สาเหตุที่อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
ลดลง เนื่องจากบริษัทมีส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นมากกว่าหนี้สินโดยรวมที่บริษัทมีอยู่ จะเห็นได้ว่า 
ปีก่อนที่บริษัทจะจดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ ในปี 2558-2559 บริษัทมีความเสี่ยงในการช าระหนี้
มากกว่า 1 ถือว่ายังมีความเสี่ยงในการบริหารจัดการหนี้สิน แต่หลังจากที่บริษัทจดทะเบียนเข้าใน
ตลาดหลักทรัพย์และด าเนินธุรกิจต่อเนื่องมาจนถึงในปี 2562 บริษัทมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 
ผู้ถือหุ้นลดลงจนมีค่าต่ ากว่า 1 ถือว่าเป็นความเสี่ยงในระดับต่ า แสดงให้เห็นว่าบริษัทสามารถบริหาร
จัดการหนี้สินโดยใช้ทุนของบริษัทได้ 

8) บริษัท เมกาเคม (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) : MGT 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท MGT มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 0.33 
เท่า 0.91 เท่า 0.17 เท่า 0.30 เท่า และ 0.15 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทรักษาระดับอัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้นให้มีค่าต่ ากว่า 1 อยู่เสมอในทุก ๆ ปี แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงต่ าในเรื่องของ        
การจัดการหนี้สิน โดยบริษัทสามารถใช้ทุนที่มีอยู่ในการจัดการหนี้สินที่บริษัทมีอยู่ 
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9) บริษัท มัดแมน จ ากัด (มหาชน) : MM 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท MM มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น คือ 0.90 เท่า 1.10 เท่า 
0.50 เท่า 0.50 เท่า และ 0.60 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทมีความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้น้อยมาก คือ
มีค่าต่ ากว่า 1 โดยจะมีเพียงแต่ปี 2559 ที่มีค่ามากกว่า 1 หลังจากนั้นบริษัทสามารถบริหารจัดการ
หนี้สินที่มีอยู่โดยใช้ทุนรวมของกิจการ 

10) บริษัท สยามอีสต์ โซลูชั่น จ ากัด (มหาชน) : SE 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท SE มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 0.97 
เท่า 0.60 เท่า 0.35 เท่า 0.36 เท่า และ 0.35 เท่า ซึ่งลดลงและมีค่าต่ ากว่า 1 เสมอ แสดงให้เห็นว่า
บริษัทมีความเสี่ยงต่ าในการผิดนัดช าระหนี้ บริษัทสามารถบริหารจัดการหนี้สินทั้งหมดของกิจการ 
โดยการใช้ส่วนของผู้ถือหุ้น มากกว่าการไปกู้ยืมจากแหล่งกู้ยืมเงินภายนอก 

11) บริษัท ซันสวีท จ ากัด (มหาชน) : SUN 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท SUN มีอัตราหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 26.84 
เท่า 4.68 เท่า 0.26 เท่า 0.39 เท่า และ 0.58 เท่า ซึ่งเป็นความเสี่ยงในระดับต่ าจะมีเพียง 2 ปี ก่อนที่
บริษัทจะจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์เท่านั้น ที่มีค่าสูงกว่า 1 แต่หลังจากที่บริษัทจดทะเบียน
เข้าในตลาดหลักทรัพย์แล้ว ความเสี่ยงในเรื่องของการจัดการหนี้สินของบริษัทโดยใช้ทุนของกิจการมี
ความเสี่ยงที่ต่ าลง คือ มีค่าน้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีการจัดการหนี้ภายในบริษัทได้ดีขึ้น 

12) บริษัท ไทยมุ้ย คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : THMUI 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท THMUI มีอัตราหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 
1.52 เท่า 1.00 เท่า 0.18 เท่า 0.31 เท่า และ 0.52 เท่า จะเห็นได้ว่ามีค่าลดลงจนมีค่าต่ ากว่า 1 ซึ่งแสดง
ให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงต่ าในการผิดนัดช าระหนี้ สามารถบริหารส่วนของผู้ถือหุ้นหรือทุนที่มีอยู่ใน
การจัดการกับหนี้สินที่เกิดขึ้นภายในบริษัท 

13) บริษัท ร่มโพธิ์ พร็อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) : TITLE 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท TITLE มีอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 
3.05 เท่า 1.27 เท่า 0.85 เท่า 2.18 เท่า และ 0.52 เท่า สาเหตุหลักของการเพ่ิมขึ้นและลดลงของ
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมาจากการที่บริษัทมีหนี้สินรวมคิดเป็นกี่เท่าของส่วนของผู้ถือหุ้น 
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ค่าต่ าดี จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท ยังมีค่ามากกว่า 1 ในบางปี แสดงให้
เห็นว่าบริษัทก็ยังมีความเสี่ยงอยู่ในการใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นจัดการหนี้สินที่มีอยู่ 

14) บริษัท วินท์คอม เทคโนโลยี จ ากัด (มหาชน) : VCOM 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท VCOM มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 
1.13 เท่า 2.13 เท่า 0.73 เท่า 1.41 เท่า และ 1.17 เท่า จะเห็นได้ว่ามีเพียงปี 2560 เท่านั้นที่มีค่าน้อย
กว่า 1 ส่วนปีอ่ืน ๆ มีค่ามากกว่า 1-2 แสดงให้เห็นว่าบริษัทควรจะใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีอยู่บริหาร
จัดการหนี้สินก่อนที่จะกู้ยืมเงินจากภายนอก อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจะได้มีค่าลดลงและ
น้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงต่ าในการผิดนัดช าระหนี้ 

15) บริษัท ซิก้า อินโนเวชั่น จ ากัด (มหาชน) : ZIGA 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ 

ผู้ถือหุ้น (Debt Ratio) บริษัท VCOM มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2558-2562 คือ 
1.13 เท่า 2.13 เท่า 0.73 เท่า 1.41 เท่า และ 1.17 เท่า จะเห็นได้ว่ามีเพียงปี 2560 เท่านั้นที่มีค่าน้อย
กว่า 1 ส่วนปีอ่ืน ๆ มีค่ามากกว่า 1-2 แสดงให้เห็นว่าบริษัทควรจะใช้ส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีอยู่บริหาร
จัดการหนี้สินก่อนที่จะกู้ยืมเงินจากภายนอก อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจะได้มีค่าลดลงและ
น้อยกว่า 1 แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงต่ าในการผิดนัดช าระหนี้ 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 15 บริษัท แสดงเป็นกราฟอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นได้ตามภาพที่ 4.17  
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อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.17 กราฟแสดงอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น บริษัทที่จดทะเบียน 
          ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 
 

จากกราฟภาพที่ 4.17 แสดงอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 จ านวน 15 บริษัท อัตราส่วนนี้มีค่าต่ าถึงจะดี 
จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทส่วนใหญ่มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลงภายหลังการเข้าจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเสี่ยงน้อยที่จะเพ่ิมทุนจากการกู้ยืมหนี้สิน
จากภายนอก บริษัทสามารถบริหารจัดการทุนและหนี้สินได้ด้วยทุนภายในบริษัทเอง 
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3.6 ความสามารถในการช าระดอกเบี้ย 
 
ตารางที่ 4.18 ความสามารถในการช าระดอกเบี้ย พ.ศ.2560 
 

รายช่ือบริษัท 
ความสามารถในการช าระดอกเบี้ย (เท่า) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 
1. บมจ. แอ็พพลาย ดีบี อินดัสเตรียล : ADB 3.17 5.36 2.34 2.44 1.72 
2. บมจ.เชียงใหม่ริมดอย : CRD 2.48 5.44 -1.33 1.12 -17.94 
3. บมจ.เดนทัล คอร์ปอเรชั่น : D 3.29 18.65 82.32 7.29 3.29 
4. บมจ.บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง : ETE 2.91 1.83 2.30 -0.22 1.77 
5. บมจ.ฟลอยด์ : FLOYD  151.42 187,578.56 - - - 
6. บมจ.อินฟอร์เมชั่น แอนด์  
คอมมิวนิเคชั่น เน็ทเวิร์คส : ICN 

11.26 164.36 1,488.87 8,026.40 - 

7. บมจ.เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย : JKN 43.62 12.90 40.80 5.26 4.36 
8. บมจ.เมกาเคม (ประเทศไทย) : MGT 20.46 12.90 40.80 46.40 179.40 
9. บมจ.มัดแมน : MM 3.00 5.80 5.40 6.30 3.80 
10. บมจ.สยามอีสต์ โซลูชั่น : SE 652.68 317.33 2,361.65 1,800.89 1,800.89 
11. บมจ.ซันสวีท : SUN 3.52 13.70 0.60 0.60 35.70 
12. บมจ.ไทยมุ้ยเทรดดิ้ง คอร์ปอเรชั่น : THMUI 1.34 2.43 5.47 2.43 -0.92 
13. บมจ.ร่มโพธิ์ พร็อพเพอร์ตี้ : TITLE -628.47 35.23 36.28 1,858.48 89.68 
14. บมจ.วินท์คอม เทคโนโลยี : VCOM 220.09 17.15 41.31 38.88 22.37 
15. บมจ.ซิก้า อินโนเวชั่น : ZIGA 8.36 25.91 14.90 7.46 4.48 

 

  ตารางที่ 4.18 อธิบายผลได้ดังนี้ 
1) บริษัท แอ็พพลาย ดีบี จ ากัด (มหาชน) : ADB 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) จะเห็นได้ว่าก่อนที่บริษัท ADB จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ MAI 
คือ ในปี 2558–2559 บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น คือ จาก 3.17 เป็น 5.36 
แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามรถในการน าผลก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีไปจ่ายช าระภาระ
ดอกเบี้ยที่เกิดขึ้นได้อย่างมีประสิทธิภาย ส่วนในปีที่จดทะเบียนเข้าตลาดหลักทรัพย์ คือ ปี 2560 มี
ความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบี้ยลดลงจากปี 2559 คือ จาก 5.36 เป็น 2.34 เป็นผลมาจาก  
ผลก าไรของบริษัทที่ลดลง ภาระดอกเบี้ยจ่ายเพ่ิมขึ้นอีกเล็กน้อยเนื่องจากมีการกู้ยืมเงินจากสถาบัน
การเงินเพ่ิมข้ึน  
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 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561 มีค่าเท่ากับ 2.44 เพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากการลดลงของต้นทุนทางการเงินหรือดอกเบี้ยจ่าย ส่งผลให้บริษัทมีความสามารถในการ 
ช าระหนี้เพ่ิมข้ึน และในปี 2562 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยลดลงอย่างเห็นได้ชัด คือ จาก 2.44 
เป็น 1.72 สาเหตุมาจากก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีลดลง และต้นทุนทางการเงินหรือดอกเบี้ย
จ่ายเพ่ิมขึ้น เพราะบริษัทมีการกู้ยืมเงินเพ่ือน าเงินมาก่อสร้างอาคาร และสั่งซื้อวัตถุดิบเพ่ือรองรับ 
การผลิตของโรงงานใหม่ ท าให้เกิดภาระดอกเบี้ยจ่ายที่เพ่ิมสูงขึ้น ก าไรต่ า ค่าใช่จ่ายสูง ความสามาถ            
ในการช าระดอกเบี้ยต่ าลง 

2) บริษัท เชียงใหม่ริมดอย จ ากัด (มหาชน) : CRD 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่าย

ดอกเบี้ย (Interest Converage Ratio) บริษัท CRD มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-
2562 คือ 2.48 เท่า 5.44 เท่า -1.33 เท่า 1.12 เท่า และ -17.94 เท่า ตามล าดับ สาเหตุหลักคือ  
ในเรื่องของความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยขึ้นอยู่กับก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้  
หากมีจ านวนที่ลดลง แต่ภาระต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้น ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัท 
ก็จะลดลง ในทางตรงกันข้ามหากบริษัทมีต้นทุนทางการเงินลดลง ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและ
ภาษีเงินได้เพ่ิมข้ึน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทจะเพ่ิมขึ้น 

3) บริษัท เดนทัล คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : D 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท D มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2560 คือ 
3.29 เท่า 18.65 เท่า และ 82.32 เท่า ซึ่งเพ่ิมขึ้นตามล าดับโดยในปี 2559 บริษัทและบริษัทย่อยมี
ความสามารถในการช าระดอกเบี้ยเพ่ิมสูงขึ้น เนื่องจากในงวดดังกล่าวบริษัทและบริษัทย่อยมีกระแส
เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานเพ่ิมสูงขึ้นจากปีก่อน ส าหรับปี 2560 บริษัทและบริษัทย่อยมี
ความสามารถในการช าระดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น เนื่องจากบริษัทและบริษัทย่อยได้มีการช าระเงินกู้ยืม 
ระยะยาวจากสถาบันการเงินที่คงค้างอยู่ทั้งจ านวน ภายหลังจากได้รับเงินจากการเสนอขายหุ้นให้แก่
ประชาชนทั่วไปเป็นครั้งแรก (IPO) ประกอบกับบริษัทและบริษัทย่อยมีกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานเป็นจ านวนที่สูงใกล้เคียงกับปีก่อน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง คือ ร้อยละ 7.29 และร้อยละ 3.29 เนื่องจากบริษัทและบริษัทย่อยมีการ 
กู้เงินเบิกเกินบัญชี เงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน และเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันทางการเงิน 
เพ่ือน ามาช าระค่าก่อสร้างโรงพยาบาลทันตกรรมกรุงเทพ อินเตอร์เนชั่นแนล และเพ่ือซื้อสินทรัพย์ 
ในการด าเนินธุรกิจจ าหน่ายวัสดุและอุปกรณ์ทันตกรรมของ บริษัท เด็นตัล วิชั่น จ ากัด ส่งผลให้
ดอกเบี้ยจ่ายที่บริษัทและบริษัทย่อยจะต้องช าระมีจ านวนเพิ่มขึ้น 
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4) บริษัท บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) : ETE 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท ETE มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2560 คือ 
2.91 เท่า 1.83 เท่า และ 2.30 เท่า จะเห็นได้ว่าความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย ในปี 2559 ลดลง
จากปี 2558 เนื่องจากบริษัทมีผลก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลง ส่วนต้นทุน
ทางการเงินเพ่ิมขึ้น และในปี 2560 ก็เช่นเดียวกัน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นเนื่องจาก
บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ส าหรับปี 2561 บริษัทมีความมารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยติดลบ คือ -0.22 เท่า เนื่องจากในปีนี้บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ติดลบ เนื่องจาก
ประสบปัญหาขาดทุน เนื่องจากค่าใช้จ่ายสูงกว่ารายได้ท่ีเกิดข้ึน ส่วนในปี 2562 บริษัทมีความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยเพิ่มข้ึน คือ 1.77 เท่า เนื่องจากบริษัทมีผลประกอบการที่ดีขึ้น เพราะบริษัทมีก าไร
ก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมข้ึนส่วนต้นทุนทางการเงินลดลง 

5) บริษัท ฟลอยด์ จ ากัด (มหาชน) : FLOYD 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท FLOYD มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2559 
คือ 151.42 เท่า และ 187,578.56 สาเหตุหลักที่ท าให้บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย คือ
บริษัทต้องมีผลการด าเนินงานที่มีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ เพียงพอต่อการจ่าย
ภาระต้นทุนทางการเงิน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2562 บริษัทไม่มีภาระ
หนี้สินที่ต้องจ่ายช าระคืนเงินกู้ยืมจากบุคคลคลที่เกี่ยวข้องกันหรือสถาบันการเงิน เนื่องจากบริษัทมี
สภาพคล่องทางการเงินจากการด าเนินงาน และการเพิ่มทุนจดทะเบียนของบริษัท 

6) บริษัท อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น เน็ทเวิร์คส จ ากัด : ICN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท ICN มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2568-2561 คือ 
11.26 เท่า 164.36 เท่า 1,488.87 เท่า และ 8,026.40 เท่า ซึ่งมีค่าเพ่ิมขึ้นทุกปี เนื่องจากในทุกปี
บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมขึ้นในทุกปี ในส่วนของภาระต้นทุนทางการเงิน
ลดลงทุกปี ท าให้ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทเพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2562 ความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยไม่มีการแสดงมูลค่า เนื่องจากในปี 2562 บริษัทไม่มีภาระต้นทุนทางการเงินที่ต้องจ่ายช าระ 
แต่สมมติว่าหากบริษัทมีภาระต้นทุนทางการเงินในปี 2562 บริษัทก็มีความสามารถที่จะจ่ายช าระ
ดอกเบี้ยได้ เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เกิดขึ้นในปี 2562 
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7) บริษัท เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย จ ากัด (มหาชน) : JKN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท JKN มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2560 คือ 
43.62 เท่า 12.90 เท่า และ 40.80 เท่า ตามล าดับ ซึ่งในปี 2559 บริษัทมีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยลดลง เนื่องจากมีต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้น ส าหรับปี 2560 บริษัทมีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึนเนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยลดลงตามล าดับ คือร้อยละ 5.26 และร้อยละ 4.36 สาเหตุหลักมาจากภาระต้นทุน
ทางการเงินของบริษัทเพ่ิมข้ึน 

8) บริษัท เมกาเคม (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) : MGT 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest 

Converage Ratio) บริษัท MGT มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2560 คือ 20.46 เท่า 
12.90 เท่า และ 40.80 เท่า จะเห็นได้ว่าในปี 2559 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทลดลง 
เนื่องจากในปี 2559 บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลง ส่วนภาระต้นทุนทาง
การเงินเพ่ิมข้ึน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยจึงลดลง ส่วนในปี 2560 บริษัทความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ยที่เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 มีความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นเช่นกันกับปี 2560 คือ 46.40 เท่า และ 179.40 เท่า เนื่องจากบริษัทมีก าไร
ก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมข้ึนในทุกปี ในส่วนของต้นทุนทางการเงินลดลงทุกปี 

9) บริษัท มัดแมน จ ากัด (มหาชน) : MM 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท MM มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2562 คือ 
3.00 เท่า 5.80 เท่า 5.40 เท่า 6.30 เท่า และ 3.80 เท่า ซึ่งมีการปรับขึ้นและลง สาเหตุมาจากการที่
บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพียงพอที่จะจ่ายช าระภาระต้นทุนทางการเงิน 
ที่เกิดขึ้น 

10) บริษัท สยามอีสต์ โซลูชั่น จ ากัด (มหาชน) : SE 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท SE มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย คือ 652.68 เท่า 317.33 
เท่า 2361.65 เท่า 1,800.89 เท่า และ 1,800.89 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทมีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยอยู่ในระดับที่น่าพอใจ เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ เพียงพอ
ต่อการช าระภาระต้นทุนทางการเงินที่เกิดข้ึนกับบริษัท 
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11) บริษัท ซันสวีท จ ากัด (มหาชน) : SUN 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท SUN มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2562 คือ 
3.52 เท่า 13.70 เท่า 0.60 เท่า 0.60 เท่า และ 35.70 เท่า ส าหรับบริษัทในการพิจารณาความสามารถ 
ในการจ่ายดอกเบี้ยบริษัทดูจากก าไรขั้นต้นที่มีอยู่ว่าเพียงพอต่อการจ่ายดอกเบี้ยหรือไม่ จะเห็นได้ว่า 
ในปี 2559 บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น เนื่องจากก าไรขั้นต้นเพ่ิมขึ้น ต้นทุนทาง
การเงินลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2560-2561 มีความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยในอัตราที่เท่ากัน เนื่องจากก าไรขั้นต้นและต้นทุนทางการเงินมีการปรับลดลง
ใกล้เคียงกัน และในปี 2562 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น เนื่องจากต้นทุนทางการเงิน
ของบริษัทลดลง 

12) บริษัท ไทยมุ้ย คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) : THMUI 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท THMUI มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2562 
คือ 1.34 เท่า 2.43 เท่า 5.47 เท่า 2.43 เท่า และ - 0.92 เท่า จะเห็นได้ว่าในช่วงปี 2558-2560 
บริษัทมีความสามารถในการช าระดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นตามล าดับ สาเหตุมาจากในปี 2559-2560 บริษัทมี
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพียงพอต่อการจ่ายภาระต้นทุนทางการเงินที่ลดลง  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 ก็เช่นกันที่ความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง เป็นผลมาจากการที่บริษัทมีการเปลี่ยนแปลงในเรื่องของผลก าไรขาดทุน
และต้นทุนทางการเงิน 

13) บริษัท ร่มโพธิ์ พร็อพเพอร์ตี้ จ ากัด (มหาชน) : TITLE 
 ผลการด าเนินงานก่อนและหลังเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 

(Interest Converage Ratio) บริษัท TITLE มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2562 คือ  
-628.47 เท่า 35.23 เท่า 36.28 เท่า 1,858.48 เท่า และ 89.68 เท่า จะเห็นได้ว่าความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทมีค่าดีขึ้นเรื่อย ๆ สาเหตุมาจากการที่ในทุก ๆ ปีบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษีเงินได้เพียงพอต่อการช าระต้นทุนทางการเงิน 
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14) บริษัท วินท์คอม เทคโนโลยี จ ากัด (มหาชน) : VCOM 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest 

Converage Ratio) บริษัท VCOM มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2562 คือ 220.09 เท่า 
17.15 เท่า 41.31 เท่า 38.88 เท่า และ 22.37 เท่า ส าหรับปี 2559 บริษัทมีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยลดลงจากปี 2558 เนื่องจากต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้น ในปี 2560 บริษัทมีความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นมากกว่าปี 2559 เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้
เพ่ิมข้ึน  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีความสามารถ 
ในการจ่ายดอกเบี้ยลดลงตามล าดับ เนื่องจากในปี 2561 ต้นทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้น ส่วนในปี 2562 
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลง 

15) บริษัท ซิก้า อินโนเวชั่น จ ากัด (มหาชน) : ZIGA 
 ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest 

Converage Ratio) บริษัท ZIGA มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2558-2560 คือ 8.36 เท่า 
25.91 เท่า และ 14.90 เท่า จะเห็นได้ว่าบริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยในปี 2559 เพ่ิมขึ้น
จากปี 2558 เนื่องจากบริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพ่ิมขึ้นจากปีก่อนและ
เพียงพอต่อการช าระภาระต้นทุนทางการเงิน ปี 2560 บริษัทมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยลดลง
จากปี 2559 บริษัทมีก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลงจากปี 2559  

 ผลการด าเนินงานภายหลังเข้าจดทะเบียน ปี 2561-2562 บริษัทมีความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ยลดลงจากปีก่อน 7.46 เท่า และ 4.48 เท่า สาเหตุที่ลดลงเนื่องจากบริษัทมีก าไร
ก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ลดลง และต้นทุนทางการเงินลดลง 

จากผลการด าเนินงานของทั้ง 15 บริษัท แสดงเป็นกราฟความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยได้ตามภาพที่ 4.18 
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ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) 
 

 
 

ภาพที่ 4.18 กราฟแสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย บริษัทท่ีจดทะเบียน 
          ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 
 

จากกราฟภาพที่ 4.18 แสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปี พ.ศ. 2560 จ านวน 15 บริษัท จะเห็นได้ว่าโดยส่วนใหญ่ทุกบริษัท              
มีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยตั้งแต่ก่อนจดทะเบียน และภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์อยู่ในเกณฑ์ดี มีควาสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยได้ 
 
 

-50000

0

50000

100000

150000

200000

ความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้

2558 2559 2560 2561 2562



 
 

บทที่ 5 

สรุปการศึกษา อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 
 

1.  สรุปการศึกษา 
 

การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อ (1) วิเคราะห์ผลการด าเนินงานก่อนการจดทะเบียน
ของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และ     
(2) วิเคราะห์ผลการด าเนินงานภายหลังการจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่
ประชาชนเป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ระยะเวลาที่ใช้ในการศึกษา คือ 7 ปี ตั้งแต่วันที่ 1 
มกราคม 2556 ถึง 31 ธันวาคม 2562 โดยศึกษาบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชน
เป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ในปีที่จดทะเบียน ปีพ.ศ.2558 ถึงปี พ.ศ. 2560 รวมทั้งสิ้น 
40 บริษัท ใช้วิธีการวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน โดยใช้อัตราส่วนทางการเงิน จ านวน 6 อัตราส่วน 
ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย ผล
การศึกษาสามารถสรุปได ้ดังนี ้

บริษัทจ านวน 40 บริษัท ซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียนที่ออกจ าหน่ายหุ้นแก่ประชาชน 
เป็นครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ที่น ามาวิเคราะห์ผลการด าเนินงานโดยใช้อัตราส่วนทาง
การเงิน สามารถแบ่งออกเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมในตลาดหลักทรัพย์ได้ทั้งหมด 8 กลุ่มอุตสาหกรรม  
คือ เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร จ านวน 4 บริษัท สินค้าอุปโภคบริโภค จ านวน 3 บริษัท สินค้า
อุตสาหกรรม จ านวน 8 บริษัท อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จ านวน 6 บริษัท ทรัพยากร 2 บริษัท 
บริการ 11 บริษัท ธุรกิจการเงิน 1 บริษัท และเทคโนโลยี จ านวน 5 บริษัท สามารถสรุปจ านวนบริษัท
ที่มีผลการค านวณจากการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานด้วยอัตราส่วนทางการเงินทั้ง 6 อัตราส่วน      
โดยมีการเพิ่มขึ้นภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ตลอดทั้ง 2 ปี ดังนี้ 

1.1 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน จากการวิเคราะห์ผลข้อมูลอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
จ านวน 40 บริษัท ที่จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ในปี 2558-2560 พบว่า มีทั้งหมด 
7 บริษัท 5 กลุ่มอุตสาหกรรม ที่มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้นตลอดทั้ง 2 ปี ภายหลังการเข้า  
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ (1) บมจ. มัดแมน : MM กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร (2) บมจ. เทคโนเมดิคัล : TM กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค         
(3) บมจ. บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ : BTW กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (4) บมจ.         
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ชีวาทัย : CHEWA กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (5) บมจ. ทีวี ธันเดอร์ : TVT          
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (6) บมจ. เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย : JKN กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ และ      
(7) บมจ. เน็ตเบย์ : NETBAY กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

1.2 อัตราก าไรสุทธิ จากการวิเคราะห์ข้อมูลอัตราก าไรสุทธิ จ านวน 40 บริษัท ที่จด
ทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ในปี 2558-2560 พบว่า มีทั้งหมด 10 บริษัท 6 กลุ่ม
อุตสาหกรรม ที่มีอัตราก าไรสุทธิเพิ่มขึ้นตลอดทั้ง 2 ปี ภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ (1) บมจ. เอทีพี 30 : ATP30 กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (2) บมจ. ที.เอ.ซี.คอนซูเมอร์ : 
TACC กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (3) บมจ. ธนพิริยะ : TNP กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการ (4) บมจ. ทีพีซี เพาเวอร์โฮลดิ้ง : TPCH กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (5) บมจ. อาฟเตอร์ ยู : 
AU กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (6) บมจ. ชีวาทัย : CHEWA กลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (7) บมจ. เน็ตเบย์ : NETBAY กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี (8) บมจ. 
เทคโนเมดิคัล : TM กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค (9) บมจ. ฟลอยด์ : FLOYD กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และ (10) บมจ. อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น  
เน็ทเวิร์คส : ICN กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

1.3 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น จากการวิเคราะห์ผลข้อมูลอัตราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น จ านวน 40 บริษัท ที่จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ในปี          
2558-2560 พบว่า มีทั้งหมด 4 บริษัท 3 กลุ่มอุตสาหกรรม ที่มีอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
เพิ่มขึ้นตลอดทั้ง 2 ปีภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ (1) บมจ.  
เอทีพี 30 : ATP30 กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (2) บมจ. ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง : TPCH กลุ่มอุตสาหกรรม
ทรัพยากร (3) บมจ. ชีวาทัย : CHEWA กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และ (4) บมจ. 
ฟลอยด์ : FLOYD กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

1.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ จากการวิเคราะห์ผลข้อมูลอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ จ านวน 40 บริษัท ที่จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ในปี 2558-2560 พบว่า     
มีทั้งหมด 8 บริษัท 5 กลุ่มอุตสาหกรรม ที่มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพิ่มขึ้นตลอดทั้ง 2 ปี 
ภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ (1) บมจ.  เอทีพี 30 : ATP30    
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (2) บมจ. ธนพิริยะ : TNP กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (3) บมจ. ทีพีซี เพาเวอร์ 
โฮลดิ้ง : TPCH กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (4) บมจ. ชีวาทัย : CHEWA กลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (5) บมจ. อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 
(6) บมจ. เทคโนเมดิคัล: TM กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค (7) บมจ. ฟลอยด์ : FLOYD กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และสิ่งก่อสร้าง และ (8) บมจ. อินฟอร์เมชั่น แอนด์ คอมมิวนิเคชั่น  
เน็ทเวิร์คส : ICN กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี
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1.5 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น จากการวิเคราะห์ผลข้อมูลอัตราส่วนหนี้สิน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น จ านวน 40 บริษัท ที่จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ในปี       
2558-2560 พบว่า มีทั้งหมด 9 บริษัท 7 กลุ่มอุตสาหกรรม ที่มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
เปลี่ยนแปลง ส าหรับอัตราส่วนนี้ต่ าถึงจะดี ซึ่งมีผลการค านวณที่ปรับลดลงตลอดทั้ง 2 ปี ภายหลัง    
การเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ (1) บมจ. ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO          
กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม (2) บมจ. สยามราช : SR กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (3) บมจ. 
ทีวี ธันเดอร์ : TVT กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (4) บมจ. อาฟเตอร์ ยู : AU กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร (5) บมจ. บีทีเวลธ์ อินดัสตรีส์ : BTW กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง (6) บมจ. เน็ตเบย์ : NETBAY กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี (7) บมจ. เทคโนเมดิคัล : TM กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคและบริโภค (8) บมจ. เจเคเอ็น โกลบอล มีเดีย : JKN กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
และ (9) บมจ. ซิก้า อินโนเวชั่น : ZIGA กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม 

1.6 ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย จากการวิเคราะห์ผลข้อมูลอัตราส่วนการวัด
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย จ านวน 40 บริษัทที่จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์  เอ็ม เอ ไอ 
ในปี 2558-2560 พบว่า มีทั้งหมด 15 บริษัท 7 กลุ่มอุตสาหกรรม ที่มีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นตลอดทั้ง 2 ปี ภายหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้แก่  
(1) บมจ. เอทีพี 30 : ATP30 กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (2) บมจ. โฮม พอตเทอรี่ : HPT กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค (3) บมจ. ไพโอเนียร์ มอเตอร์ : PIMO กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้า
อุตสาหกรรม (4) บมจ. ธนพิริยะ : TNP กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (5) บมจ. ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง : 
TPCH กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (6) บมจ. ทีวี ธันเดอร์ : TVT กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ               
(7) บมจ. อาฟเตอร์ ยู : AU กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (8) บมจ. บางกอกชีท
เม็ททัล : BM กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม (9) บมจ. ชีวาทัย : CHEWA กลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (10) บมจ. โคแมนชี่อินเตอร์เนชั่นแนล : COMAN กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยี (11) บมจ. อินเตอร์ลิ้งค์ เทเลคอม : ITEL กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี (12) บมจ. ซีลิค คอร์พ : 
SELIC กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม (13) บมจ. เมกาเคม (ประเทศไทย) : MGT กลุ่มอุตสาหกรรม
สินค้าอุตสาหกรรม (14) บมจ. ซันสวีท : SUN กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร และ 
(15) บมจ. ร่มโพธ์ิ พร็อพเพอร์ต้ี : TITLE และกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
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2.  อภิปรายผล 

   
  จากผลการศึกษาพบว่า (1) ผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียนของบริษัทที่ออกหุ้นไอพี
โอทั้งหมดอยู่ในเกณฑ์ดี แต่ละบริษัทด าเนินงานอย่างมีสภาพคล่อง มีความสามารถในการท าก าไรอยู่
ในระดับปานกลางถึงค่อนข้างสูง ซึ่งแต่ละบริษัทมีโครงสร้างเงินทุน ประกอบด้วย หนี้สินและส่วนของ      
ผู้ถือหุ้นและมีความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย และ (2) เมื่อวิเคราะห์ผลการด าเนินงานภายหลัง 
การเข้าจดทะเบียนของบริษัทที่ออกหุ้นไอพีโอ ผลการศึกษารายงานว่า ในภาพรวมผลการด าเนินงาน        
ของแต่ละบริษัทอยู่ในเกณฑ์ที่ดีขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับผลการด าเนินงานก่อนเข้าจดทะเบียน กล่าวคือ 
สภาพคล่องในการด าเนินงานซึ่งวัดด้วยอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีค่าเพิ่มขึ้น ในขณะที่ความสามารถ 
ในการท าก าไรซึ่งวัดโดยอัตราก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์  และอัตราผลตอบแทนของ
ส่วนของผู้ถือหุ้น เพิ่มขึ้นเล็กน้อยและมีบางบริษัทต่ ากว่าที่ผ่านมา ส าหรับการจัดหาเงินทุนบริษัท 
ส่วนใหญ่ใช้หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น และยังคงมีความสามารถในการช าระหนี้ 
  ส าหรับการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนทั้งก่อนและหลังเข้า        
จดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ สรุปโดยรวมแล้วในเรื่องของสภาพคล่องทางการเงิน
ของแต่ละบริษัทจะเพิ่มสูงขึ้นในปีที่มีการจดทะเบียนเข้าในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เนื่องจากแต่
ละบริษัทมีการออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอ ให้แก่ประชาชนเป็นครั้งแรก ท าให้ในส่วนของเงินสดและ
รายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น และบริษัทยังน าเงินสดที่ได้จากการออกจ าหน่ายหุ้นไอพีโอไปช าระ
หนี้สินภายในบริษัท ส่งผลให้สภาพคล่องดีขึ้นอย่างเห็นได้ชัด ส่วนในเรื่องของผลตอบแทนในส่วนของ         
ผู้ถือหุ้น และผลตอบแทนของสินทรัพย์ การเพิ่มขึ้นหรือลดลงในแต่ละบริษัทมีความสัมพันธ์กับ        
ผลการด าเนินงานของบริษัทซึ่งหมายถึงความสามารถในการท าก าไร หากปีไหนที่บริษัทมีก าไรสูง 
ส่วนของผู้ถือหุ้นและสินทรัพย์โดยรวมมีการเพิ่มขึ้นในสัดส่วนที่น้อยกว่าก าไรที่เพิ่มขึ้น อัตรา
ผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราผลตอบแทนของสิทรัพย์ที่ได้จะเพิ่มสูงขึ้นเช่นเดียวกัน       
ส่วนความสามารถในการท าก าไรของแต่ละบริษัทมีการเพิ่มขึ้น บางบริษัทเพิ่มขึ้นในทุก ๆ ปี หรือ      
บางบริษัทเพิ่มขึ้นและลดลงจนประสบผลขาดทุน ซึ่งมาจากหลายสาเหตุ ไม่ว่าจะเป็นการบริหาร
จัดการรายได้และค่าใช้จ่ายอย่างมีประสิทธิภาพ สภาวะเศรษฐกิจ ส่งผลต่อความต้องการสินค้าของ
ผู้บริโภค ก าไรที่บริษัทได้จึงมีการเพิ่มขึ้นหรือลดลงแตกต่างกันไป ในส่วนของการบริหารจัดการหนี้สิน
ของบริษัท โดยรวมแล้วทุก ๆ บริษัท สามารถจัดการหนี้สินที่มีอยู่ได้เป็นอย่างดี สังเกตได้จากอัตรา
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีค่าต่ ากว่า 1 คือ สามารถน าทุนที่บริษัทมีอยู่มาบริหารจัดการได้มากกว่า
หาทุนจากภายนอก หรือหากต้องการทุนเพิ่มก็สามารถหาเพิ่มเติมจากภายนอกได้ และความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบ้ียภาพรวมส่วนใหญ่ทุกบริษัทสามารถจ่ายช าระดอกเบ้ียได้เป็นอย่างดี 
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  สภาพคล่องที่ดีของบริษัท วิเคราะห์จากอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน การเพิ่มขึ้นของ
อัตราส่วนนี้เกิดจากสินทรัพย์หมุนเวียนเพิ่มขึ้นในสัดส่วนที่มากกว่าหนี้สินที่เพิ่มขึ้น อัตราก าไรสุทธิ
เพิ่มขึ้นเป็นผลมาจากรายได้ของบริษัทเพิ่มขึ้น หลังหักค่าใช้จ่ายต่าง ๆ บริษัทคงเหลือก าไรสุทธิ  และ
ผลของก าไรสุทธิจะส่งผลไปยังอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) และอัตราผลตอบแทนส่วนของ    
ผู้ถือหุ้น (ROE) โดยก าไรสุทธิเพิ่มขึ้นในสัดส่วนที่มากกว่าสินทรัพย์รวม หรือส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรา
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ควรมีค่าลดลงทุกปี จะแสดงให้เห็นถึงการบริหารจัดการด้านหนี้สินที่ดี 
หรือควรมีค่าต่ ากว่า 1 และความสามาถในการจ่ายดอกเบี้ยของแต่ละบริษัทควรเพิ่มสูงขึ้นในแต่ละปี 
โดยหากบริษัทมีภาระดอกเบี้ยจ่าย บริษัทควรมีก าไรจากการด าเนินงาน คือ ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย
และภาษีเงินได้  
  จากผลการศึกษาครั้งนี้ที่สรุปอัตราส่วนทางการเงินดังกล่าวข้างต้น มีความสอดคล้องกับ
งานวิจัยหลายๆ ท่าน ดังนี ้
  วรณัน แซ่ซิว (2556) เรื่อง การวิเคราะห์งบการเงินของอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร 
เทคโนโลยี กรณีศึกษา บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อย เพื่อศึกษาผล
การด าเนินงานของบริษัทย้อนหลัง 5 ปี บริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อย 
มีสภาพคล่องโดยรวมอยู่ในเกณฑ์ดี โดยใช้อัตราเงินทุนหมุนเวียนในการวิเคราะห์ ความสามารถใน
การก่อหนี้ไม่แตกต่างกันมากนัก โดยใช้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในการวิเคราะห์
ความสามารถในการท าก าไร มีการลดลงและปรับเพิ่มขึ้นตามยอดขาย รายได้และค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ที่
เกิดขึ้น โดยใช้อัตราก าไรสุทธิในการวิเคราะห์ ส่วนผลตอบแทนที่แสดงให้ผู้ถือหุ้นหรือนักลงทุนได้
ทราบ มีการลดลงและปรับเพิ่มขึ้นตามผลก าไรที่เปลี่ยนแปลงไป โดยมีการใช้อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ (ROA) และอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) ในการวิเคราะห์ข้อมูล 
  ภาสกร ปาละวัล (2560) เรื่อง การวิเคราะห์งบการเงินเปรียบเทียบระหว่างบริษัท 
ศรีตรังแอโกรอินดัสทรี จ ากัด (มหาชน) และบริษัท ไทยรับเบอร์ลาเท็คซ์ คอร์ปอร์เรช่ัน (ประเทศไทย) 
จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกัน ซึ่งใช้อัตราส่วนทางการเงินเดียวกับผู้ศึกษา คือ
อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร และอัตราส่วนแสดงความสามารถ        
ในการกู้ยืม โดยบริษัท ศรีตรังแอโกรอินดัสทรี จ ากัด (มหาชน) มีผลการด าเนินงานที่ดีกว่า          
บริษัท ไทยรับเบอร์ลาเท็คซ์ คอร์ปอร์เรชั่น (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยดูจากงบการเงินและ
อัตราส่วนทางการเงินของทั้ง 2 บริษัท 
  นาตยา ภู่มณี (2556) เรื่อง การวิเคราะห์เปรียบเทียบอัตราส่วนและความเพียงพอของ
เงินกองทุนของธนาคารพาณิชย์ไทย ซึ่งธนาคารจัดเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน โดยมีการวิเคราะห์
เปรียบเทียบผลการด าเนินงานของแต่ละธนาคารโดยใช้อัตราส่วนทางการเงินเป็นเครื่องมือในการ
วิเคราะห์ร่วมกับเครื่องมือในการวิเคราะห์ด้านอื่น ๆ อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ คือ อัตราส่วนสภาพ
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คล่อง ซึ่งงานวิจัยนี้แบ่งเป็นอัตราส่วนสินทรัพย์สภาพคล่องต่อเงินฝาก อัตราสินเชื่อต่อเงินฝาก และ
สินทรัพย์รวมต่อเงินฝาก ทั้งนี้แต่ละธนาคารมีสภาพคล่องเพิ่มขึ้นหรือลดลงขึ้นอยู่กับการรักษาสภาพ
สินทรัพย์และหนี้สิน ด้านการวัดความสามารถในการท าก าไร ธนาคารมีรายได้จากค่าธรรมเนียม 
ดอกเบี้ย รายได้จากการเช่าซื้อและสัญญาเช่าทางการเงิน 
  สุมิตา เบี้ยพัด (2551) เรื่อง การศึกษาเปรียบเทียบผลการด าเนินงานของบริษัท รถไฟฟ้า
กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (MRT) กับบริษัท ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (BTS) ซึ่งเป็น
อุตสาหกรรมในกลุ่มบริการ เปรียบเทียบผลการด าเนินงาน โดยใช้การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน 
(Financial Ratio) ในส่วนของอัตราส่วนสภาพคล่อง วิเคราะห์จากอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน        
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร จากการค านวณ
รถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (MRT) มีสภาพคล่อง การก่อหนี้ และผลก าไรสูงกว่าบริษัท ระบบ
ขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (BTS)  
  กนกวรรณ พงศ์ชัยประสิทธิ (2556) การวิเคราะห์งบการเงินของบริษัท จัสมิน อินเตอร์
เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อยเปรียบเทียบกับธุรกิจในกลุ่มอุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน 
โดยใช้การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน เพื่อวิเคราะห์เปรียบเทียบโดยศึกษาถึงสภาพคล่อง 
ประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ ความสามารถในการบริหารหนี้สิน ความสามารถในการท าก าไร 
ส าหรับสภาพคล่องโดยรวมของบริษัท จัสมิน อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อย 
สภาพคล่องลดลงเนื่องจากสินทรัพย์หมุนเวียนน้อยกว่าหนี้สินหมุนเวียน 

สรุปผลการศึกษา การใช้อัตราส่วนทางการเงินเป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์ งบการเงิน
เพื่อเปรียบเทียบผลการด าเนินงานของบริษัทก่อนและหลังการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม 
เอ ไอ โดยน าข้อมูลจากงบการเงินมาวิเคราะห์เปรียบเทียบ แสดงให้เห็นถึงความแตกต่างก่อนและ
หลังเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และในการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ ในปี 2558-2560 แสดงให้เห็นว่าบริษัทที่น ามาวิเคราะห์ข้อมูลจ านวน 
40 บริษัท ส่วนใหญ่มีสภาพคล่องที่ดี โดยดูจากอัตราเงินทุนหมุนเวียนที่ได้จากการวิเคราะห์ มีก าไร
จากการด าเนินธุรกิจ โดยดูจากอัตราก าไรสุทธิ มีความสามารถในการช าระหนี้ บริหารจัดการหนี้สิน 
โดยดูจากอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบี้ย และมี
ผลตอบแทนที่ดีให้แก่นักลงทุน โดยดูจากอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
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3. ข้อเสนอแนะ 
 

3.1 ข้อเสนอแนะจากผลการศึกษาครั้งนี้  
 3.1.1 ผู้บริหารสามารถน าข้อมูลที่ได้จากการวิเคราะห์ เป็นแนวทางในการปรับปรุง
พัฒนาบริษัท ในเรื่องของสภาพคล่อง การบริหารจัดการสินทรัพย์และหนี้สินให้เพียงพอส าหรับ  
การด าเนินงานของบริษัท การบริหารจัดการสิทรัพย์ให้มีประสิทธิภาพ การจัดการหนี้สินในเรื่องของ
ความสามารถในการจ่ายช าระหนี้และการก่อหนี้เพิ่มขึ้นเพื่อมาใช้จ่ายภายในบริษัท บริหารจัดการ
บริษัทให้มีผลประกอบการที่ดี มีรายได้และค่าใช้จ่ายที่ เหมาะสมก่อให้เกิดผลก าไรแก่บริษัท           
วางแผนการจัดการบริษัทให้เป็นที่น่าเชื่อถือ เป็นที่น่าสนใจแก่นักลงทุน     
 3.1.2 นักลงทุนสามารถน าข้อมูลทั้ง 40 บริษัทที่ผู้ศึกษาได้ท าการวิเคราะห์ มาใช้
เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินในการลงทุน  
 3.2 ข้อเสนอแนะในการศึกษาครั้งต่อไป 
                  การศึกษาในครั้งนี้เป็นการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินที่ผู้ศึกษามีความเห็นว่า   
มีความจ าเป็นต่อการตัดสินใจในการลงทุน แสดงให้เห็นถึงความเสี่ยงทางการเงินและผลการด าเนินงาน 
โดยพิจารณามาแล้วจ านวน 6 อัตราส่วน แต่ในการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินยังมีอีกหลาย
อัตราส่วน ผู้ที่เข้ามาศึกษางานวิจัยเล่มนี้สามารถไปศึกษาค้นคว้าข้อมูลเพิ่มเติมได้ เพื่ อใช้เป็นข้อมูล  
ในการตัดสินใจเพิ่มมากขึ้น 
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ดําเนินงานของการเสนอขายหุ้น IPO สืบคน้เมื่อ 20 มกราคม 2564 จาก 
 https://www.sciencedirect.com. 
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ประวตัิผู้ศึกษา 
 
 
ชื่อ นางสาวภัทรธมน  แสงอรุณ 
วัน เดือน ปีเกดิ 7 พฤศจิกายน 2532 
สถานทีเ่กิด จังหวัดสมุทรสาคร 
ประวัติการศึกษา บัญชีบัณฑิต จากมหาวิทยาลัยสยาม พ.ศ. 2555  
สถานทีท่ างาน ที่ท าการปกครองจังหวัดสมุทรสาคร (กลุ่มงานการเงินและบัญชี) 
 ศาลากลางจังหวัดสมุทรสาคร ชั้น 3  
 ถนนเศรษฐกิจ 1 ต าบลมหาชัย 
 อ าเภอเมืองสมุทรสาคร จังหวัดสมุทรสาคร 74000 
ต าแหน่ง เจ้าพนักงานการเงินและบัญชีปฏิบัติงาน 
 
 


