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บทคดัยอ่ 
 

งานวิจัยนี้เป็นการวิเคราะห์ประโยชน์ และประสิทธิภาพจากการด าเนินงานก่อนและหลังควบ
รวมกิจการระหว่างบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BECL และบริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ 
จ ากัด (มหาชน) หรือ BMCL โดยรวมรวบข้อมูลงบการเงินก่อนการควบรวมกิจการของทั้งสองบริษัท 
ระหว่างปี 2553 – 2557 และหลังควบรวมกิจการเป็นบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด 
(มหาชน) หรือ BEM ระหว่างวันที่ 5 มกราคม 2559 – 30 มิถุนายน 2560  
 จากการศึกษาโดยการวิเคราะห์เชิงพรรณนาและเชิงปริมาณ พบว่าการควบรวมกิจการมีส่วน
เพ่ิมมูลค่าให้กับบริษัทใหม่ ท าให้บริษัทมีความแข็งแกร่งทางการเงิน ภาพลักษณ์ของบริษัทที่
เปลี่ยนแปลงไปในทางท่ีดี และมีโอกาสในการเติบโตทางธุรกิจที่เพ่ิมข้ึน ส่งผลให้ผู้ถือหุ้นมีโอกาสได้รับ
เงินปันผลมากข้ึน แต่ต้องเผชิญกับความเสี่ยงที่เพ่ิมข้ึนตามมาด้วยเช่นกัน เนื่องจากเป็นกลุ่มธุรกิจที่มี
ความเสี่ยงในเรื่องสัมปทาน ถ้าไม่ได้ต่ออายุ หรือพลาดการได้มาของสัมปทานใหม่ๆ จากภาครัฐ 
รวมถึงความล่าช้าของแผนการสร้างรถไฟ จะส่งผลต่อก าไรของบริษัทได้ไม่มากก็น้อย 
 
ค าส าคัญ: การควบรวมกิจการ, แรงผนึกทางธุรกิจ, ขนส่งและคมนาคม 
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ABSTRACT 
 

This study examined benefits and performance efficiency before and after the 
merger between Bangkok Expressway Public Company Limited (BECL) and Bangkok 
Metro Public Company Limited (BMCL), which later became Bangkok Expressway and 
Metro Public Company Limited (BEM). The analysis included relevant data on 
financial statements of both companies before merging from 2010 to 2014, and after 
merging from January 5, 2016 to June 30, 2017. 
 By using both descriptive and quantitative analyses, the study found that the 
merger increased value efficiencies of the new entity, and it took the shape of 
stronger financial status, improved company image and higher business growth 
opportunity. As a consequence, investors had a better chance of getting more 
dividend payments. However, the new company could encounter higher risks, such 
as not getting a new concession, terminating of an existing concession, or delaying 
plan on new metro routs, which could affect the company’s profits more or less. 
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บทที ่1 
บทน า 

 
1.1 ความส าคัญและที่มาของปัญหา 
 ในปี พ.ศ. 2558 บริษัท ช.การช่าง จ ากัด (มหาชน) หรือ CK ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นของบริษัททาง
ด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BECL อยู่ 17.13% และ บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
หรือ BMCL อยู่ 35.47% นั้นต้องการปรับโครงสร้างธุรกิจ โดย BECL ซึ่งประกอบธุรกิจก่อสร้างและ
ให้บริการทางด่วน และ BMCL ซึ่งประกอบธุรกิจให้บริการเดินรถไฟฟ้า จัดเป็นกลุ่มธุรกิจในด้านการ
ขนส่งและคมนาคมทั้งคู่ ดังนั้นหากทาง CK ที่ถือหุ้นในบริษัททั้งสองอยู่แล้วสามารถควบรวมกิจการทั้ง
สองเข้ากันได้ส าเร็จ ก็จะเกิดบริษัทใหม่ขึ้นมาเป็นเหมือนกลุ่มธุรกิจในด้านขนส่งและคมนาคม  
 เมื่อวันที่ 18 ธ.ค. 2558 หุ้นบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BECL และ บรษิัท
รถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BMCL ได้ถูกซื้อขายเป็นวันสุดท้าย และข้ึนเครื่องหมาย SP 
ในช่วงวันที่ 21 ธ.ค. 2558 - 4 ม.ค. 2559 เพ่ือควบรวมบริษัทและแปลงเป็นหุ้นใหม่ คือ BEM 
ส าหรับสัดส่วนการแลกหุ้นคือ 1 BECL : 8.65537841 BEM และ 1 BMCL : 0.42050530 BEM การ
ควบรวมกิจการดังกล่าวเป็นการน าจุดแข็งของทั้งสองบริษัทมาก่อให้เกิด Synergies และลบข้อจ ากัด
ในการท าธุรกิจที่เคยมี เพราะ BECL เป็นบริษัทที่มีฐานะการเงินดี แต่ไม่มีแผนลงทุนใหม่มากนัก ส่วน 
BMCL มีหนี้สินสูง แต่ธุรกิจก าลังอยู่ในช่วงการเติบโตและต้องการเงินทุน เมื่อทั้ง 2 บริษัทควบรวม
กิจการกันแล้วก็จะเป็น BEM ที่มีท้ังเงินลงทุนและโครงการลงทุนใหม่ๆ ที่สามารถสร้างรายได้และ
ก าไรเพ่ิมขึ้นในอนาคต ถึงแม้จะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการด าเนินงาน และส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ 
แตก่ารลงทุนย่อมมีความเสี่ยงตามมา  
 ดังนั้นการศึกษากรณีวิจัยเรื่องนี้ จึงมุ่งศึกษาเพ่ือความเข้าใจถึงสาเหตุของการควบรวมกิจการ 
โดยวิเคราะห์ถึงผลประโยชน์ที่ได้รับจากการควบรวมกิจการในเชิงพรรณนา และเชิงปริมาณของ
บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) บริษัทรถไฟฟ้า
กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) โดยท าการวิเคราะห์งบการเงิน อัตราส่วนทางการเงิน และความแตกต่าง
ของอัตราส่วนทางการเงินก่อนและหลังควบรวมกิจการ 
 
1.2 วตัถปุระสงค์ 
    1.2.1 เพ่ือศึกษาผลประโยชน์ที่ได้จากการควบรวมกิจการของบริษัท BECL และ BMCL 
    1.2.2 เพ่ือศึกษาประสิทธิภาพการด าเนินงานก่อนและหลังการควบรวมกิจการชองบริษัท 
BECL BMCL และ BEM โดยการวิเคราะห์งบการเงิน และอัตราส่วนทางการเงิน 
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    1.2.3 เพ่ือวิเคราะห์ความแตกต่างทางสถิติของอัตราส่วนทางการเงินก่อนและหลังควบรวม
กิจการ 
 
1.3 ขอบเขตการศึกษา 
     ในการศึกษานี้ จะศึกษาเกี่ยวกับผลประโยชน์ แรงจูงใจ และประสิทธิภาพที่ได้จากการควบ
รวมกิจการในธุรกิจด้านขนส่งและคมนาคม โดยวิเคราะห์ในด้านเชิงพรรณนา (Descriptive 
Method) จากข้อมูลข่าวสาร และบทวิเคราะห์ที่ได้รวบรวมมา รวมถึงการวิเคราะห์ในเชิงปริมาณ 
(Quantitative Method) จากงบการเงินของบริษัท แบ่งการวิเคราะห์เชิงปริมาณเป็น 2 ส่วนคือ 
     1.3.1 วิเคราะห์งบการเงินของบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BECL และ 
บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BMCL ก่อนควบรวมกิจการในระหว่างปี พ.ศ. 2553 ถึง 
2557 และบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BEM ระหว่าง พ.ศ. 2559 ถึง 
2560 (ข้อมูลถึงเดือนมิถุนายน ในขณะที่ท าการศึกษา)  
    1.3.2 วิเคราะห์ความแตกต่างของอัตราส่วนทางการเงินก่อนการควบรวมกิจการ โดยการเก็บ
ข้อมูลจากไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2553 ถึง ไตรมาสที่ 4 พ.ศ.2557 และหลังการควบรวมกิจการจากไตร
มาสที่ 1 พ.ศ. 2559 ถึง ไตรมาสที่ 2 พ.ศ.2560 
   
1.4 ประโยชน์ทีจ่ะไดร้บั  
 1.4.1. เพ่ือให้นักลงทุนรับทราบถึงแนวทางในการวิเคราะห์ผลประโยชน์ ข้อดี-ข้อเสียในการ
ควบรวม กิจการ 
     1.4.2 เพ่ือให้นักลงทุนรับทราบประสิทธิภาพการด าเนินงานภายหลังเกิดการหลังควบรวม
กิจการว่า เปลี่ยนแปลงไปในทางใด 
 
1.5 นิยามศัพทเ์ฉพาะ 
      การควบรวมกจิการและการซือ้กจิการ (Mergers and Acquisitions : M&A) คือการที่
กิจการได้มาซึ่งหุ้น สินทรัพย์ หน่วยธุรกิจ หรือกิจการอ่ืน เพ่ือให้ได้มาซึ่งอ านาจควบคุม หรือ
ครอบครองโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือการเติบโต เพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขัน หรือเพ่ือการอยู่รอด
ของกิจการ 
     แรงผนกึทางธรุกจิ (Synergy) คือการทีธุ่รกิจ 2 ธุรกิจขึ้นไปได้มีการท างานด้วยกันและผลิต
ผลลัพธ์ให้มีมูลค่าได้มากกว่าผลลัพธ์รวมจากการที่ธุรกิจนั้นด าเนินงานด้วยตนเอง หรือที่นิยมอธิบาย
กันด้วยตัวเลขว่า 1 + 1 = 3 

 งบการเงนิ (Financial Statement) คือรายงานทางบัญชีที่แสดงฐานะการเงิน ผลการ



3 

ด าเนินงานของกิจการ การเปลี่ยนแปลงของเงินสดและส่วนของผู้ถือหุ้นในรอบบัญชีที่ผ่านมา  
อัตราสว่นทางการเงนิ (Financial Ratio) คือการหาอัตราส่วนจากตัวเลขที่อยู่ในงบการเงิน 

เพ่ือใช้ในการเปรียบเทียบกับกิจการอ่ืน หรือเปรียบเทียบกับผลการด าเนินงานในอดีต ช่วยให้สามารถ
วิเคราะห์ผลการด าเนินงาน แนวโน้ม และความเสี่ยงของกิจการได้ดียิ่งขึ้น 
 



บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีและงานวจิยัที่เกีย่วขอ้ง 

 
      ในการศึกษาเรื่องการควบรวมกิจการระหว่าง บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) และ
บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ผู้วิจัยได้ศึกษาแนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง สรุป
ประเด็นที่เกี่ยวข้องได้ดังนี้ 
 
2.1 ทฤษฎกีารควบรวมกจิการ 
 การควบรวมกจิการและการซือ้กจิการ (Mergers and Acquisitions) คือการที่กิจการได้มา
ซึ่งหุ้น สินทรัพย์ หน่วยธุรกิจ หรือกิจการอ่ืน เพ่ือให้ได้มาซึ่งอ านาจควบคุม หรือครอบครองโดยมี
วัตถุประสงค์เพ่ือการเติบโต เพ่ิมขีดความสามารถทางการแข่งขัน หรือเพ่ือการอยู่รอดของกิจ อาจเกิด
ด้วยความสมัครใจของผู้ประกอบการ หรือด้วยความไม่สมัครใจของผู้ถูกควบรวมกิจการก็ได้  
 การควบรวมกจิการ (Mergers) แบ่งตามสถานะหลังการรวมกิจการได้ดังนี้ 
 1. Mergers หมายถึงการที่บริษัทตั้งแต่ 2 แห่งขึ้นไปตกลงรวมกิจการกันภายใต้เจ้าของ
กิจการ หรือผู้คุมอ านาจบริหารกลุ่มเดียวกัน แล้วเกิดบริษัทใหม่เพียงบริษัทเดียว Company A + 
Company B = Company A หรือ Company B 
 2. Consolidation หมายถึงการที่ 2 บริษัทตั้งแต่ 2 แห่งขึ้นไปตกลงควบรวมกิจการกันแล้ว
เกิดบริษทัใหม่ โดยบริษัทที่เกิดขึ้นใหม่จะต้องออกหุ้นของบริษัทให้กับผู้ถือหุ้นของบริษัทเดิมใน
อัตราส่วนแลกหุ้นที่แตกต่างกันตามมูลค่าของแต่ละบริษัท Company A + Company B = 
Company C 
 3. Holding Company หมายถึงการรวมกิจการหนึ่งโดยการเข้าไปถือหุ้นสามัญของอีก
บริษัทจนมีสัดส่วนเสียงรายใหญ่ที่สามารถควบคุมการบริหารของกิจการได้ 
 4. Tender Offer เป็นกรณีที่กิจการหนึ่งเข้าไปประมูลซื้อหุ้นของกิจการหนึ่งจากผู้ถือหุ้น
โดยตรง 
 5. Joint Ventures คือการที่บริษัทใหญ่เข้าไปร่วมลงทุนกับบริษัทเล็กกว่าโดยไม่มีอ านาจ
บริหารเด็ดขาดเหมือน Holding Company และ Tender Offer 
 การซื้อกจิการ (Acquisitions) หมายถึงการที่บริษัทหนึ่งเข้าไปซื้อกิจการอีกบริษัทหนึ่ง โดย
แบ่งเป็น 2 รูปแบบดังนี้ 
     1. Asset Acquisition คือการที่บริษัทหนึ่งเข้าไปซื้อทรัพย์สินของอีกบริษัทหนึ่งเพียงอย่าง
เดียว ไม่ได้เขา้ไปมีส่วนร่วมในการบริหาร บริษัทที่ขายทรัพย์สินยังคงด าเนินกิจการเองต่อไปได้ 
     2. Share Acquisition หรือ Takeover คือการที่บริษัทหนึ่งเข้าไปซื้อทั้งทรัพย์สินและหนี้สิน
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ของอีกบริษัทหนึ่งโดยการซื้อหุ้น ท าให้ผู้ถือหุ้นรายใหม่มีสิทธิในความเป็นเจ้าของกิจการ ผู้ถือหุ้นเดิม
จึงสูญเสียอ านาจในการบริหาร 
  รปูแบบการควบรวมกจิการ แบ่งได้เป็น 3 ประเภทดังนี้ 
    1. การควบรวมแนวนอน (Horizontal Integration) คือการควบรวมกิจการที่ประกอบธุรกิจ
เหมือนกันหรืออยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกัน 
    2. การควบรวมแนวตั้ง (Vertical Integration) คือการควบรวมกิจการในสายเดียวกัน 
ประเภทต้นน้ า / ปลายน้ า หรอืในลักษณะของผู้จ าหน่ายวัตถุดิบและผู้ซื้อวัตถุดิบ หรือในลักษณะของ
ผู้ผลิต และผู้จัดจ าหน่าย เพ่ือลดต้นทุน และขยายช่องทางการจ าหน่าย 
    3. การควบรวมธุรกิจซึ่งไม่มีความสัมพันธ์กัน (Conglomerate Integration) คือการควบ
รวมระหว่าง 2 บริษัทที่ไม่เกี่ยวข้องกันเลย แต่ควบรวมเพ่ือให้เกิดความม่ันคงของบริษัท หรือเพ่ือ
กระจายความเสี่ยงของบริษัท 

 วธิกีารควบรวมกจิการ โดยการไดม้าซึง่หุ้นของกจิการ (Share Acquisition) คือการได้มาซึ่ง
หุ้นที่มีสิทธิออกเสียงของกิจการอีกแห่งหนึ่งบางส่วนหรือทั้งหมด เพื่อให้มีอ านาจควบคุม โดยกิจการท่ี
เข้าไปซื้อหุ้นอาจเข้าไปมีส่วนร่วมในการบริหารหรือไม่ก็ได้ ซึ่งสามารถด าเนินการได้ตามวิธีดังนี้ 
    1. การซื้อหุ้นโดยช าระค่าหุ้นเป็นเงินสด (Cash) หรอืออกหุ้นใหม่ (Share Swap) 
    2. การซื้อหุ้นผ่านการจัดตั้ง (Holding Company) คือการที่บริษัทหนึ่งและอีกบริษัทหนึ่ง 
จัดตั้งบริษัทโฮลดิ้งขึ้นมา และบริษัทโฮลดิ้งออกหุ้นใหม่เพ่ือแลกกับอีก 2 บริษัท เพื่อจะเข้ามาเป็นผู้ถือ
หุ้นรวมทั้ง 2 บริษัท โดยผ่านบริษัทโฮลดิ้ง หรือในบางกรณีบริษัทที่จะควบรวมกิจการกันมีบริษัทโฮ
ลดิ้งอยู่แล้ว ก็อาจมีการใช้บริษัทดังกล่าวออกหุ้นแลกกับผู้ถือหุ้นของอีกบริษัทโดยตรง      

 เหตจุงูใจของการควบรวมกิจการ เมื่อการเติบโตจากการด าเนินงานภายในกิจการ (Organic 
Growth) ไม่ทันต่อสภาวะการแข่งขันสูงในปัจจุบัน การเติบโตจากภายนอกกิจการ (Inorganic 
Growth) จึงเป็นกลยุทธ์ทางเลือก เพื่อวัตถุประสงค์ดังต่อไปนี้ 
    1. การประหยัดจากขนาด (Economies of Scale) : เกิดจากการควบรวมกิจการของบริษัท
ที่ประกอบธุรกิจเหมือนกันหรืออยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกัน เนื่องจากก่อนควบรวมกิจการ สิ่ง
อ านวยความสะดวกท่ีมีประสิทธิภาพ การซื้อขาย สายงานการผลิต หรือการวิจัยต่างๆ ในธุรกิจอาจจะ
เกิดข้ึนอย่างไม่เต็มประสิทธิภาพ หลังการควบรวมสามารถลดต้นทุนในการด าเนินงาน เพ่ิมฐานลูกค้า 
เพ่ิมอ านาจการต่อรองในตลาด สามารถใช้ก าลังในการผลิตร่วมกัน เพ่ิมความสามารถในการ
บริหารงาน และลดค่าใช้จ่ายในการวิจัย เป็นต้น ท าให้บริษัทเติบโตได้รวดเร็วและมีความมั่นคง
มากกว่าก่อนการควบรวมกิจการ 
    2. การควบรวมกิจการเพ่ือผลประโยชน์ทางด้านภาษี (Taxation) : ผลประโยชน์ทางด้าน
ภาษีก็เป็นปัจจัยหนึ่งที่ส่งผลให้เกิดการควบรวมกิจการ โดยการเข้าซื้อกิจการที่มีผลประกอบการ
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ขาดทุน ท าให้ลดผลก าไรในส่วนที่จะน ามาค านวณหาภาษีจ่าย ท าให้การเสียภาษีลดลง แต่บาง
ประเทศอาจมีกฎหมายที่ไม่รองรับการควบรวมกิจการด้วยวิธีนี้ 
    3. การผลึกก าลังด้านการเงิน (Financial Synergy) : การรวมกิจการของบริษัทที่มีสถานะ
ทางการเงินที่แตกต่างกันเพ่ือจัดหาเงินทุน โดยในกรณีท่ีบริษัทมีการเติบโตอย่างรวดเร็ว แต่มีปัญหา
ทางด้านการเงินทุนที่ไม่เพียงพอต่อการขยายทางธุรกิจ บริษัทอาจจะแก้ปัญหาโดยการควบรวม
กิจการกับบริษัทที่มีฐานะทางการเงินมั่นคงและมีสภาพคล่องสูง นอกจากจะได้เงินทุนเข้ามาเสริมใน
บริษัทแล้ว ยังช่วยเพิ่มอ านาจในการกู้ยืมหรือช่วยให้การกู้ยืมเงินในอัตราดอกเบี้ยที่ต่ าได้ 
 
2.2 การวเิคราะหง์บการเงนิ และอตัราสว่นทางการเงนิ 

 งบการเงนิ (Financial Statement) หมายถึง รายงานทางบัญชีที่แสดงฐานะการเงิน ผลการ
ด าเนินงานของกิจการ การเปลี่ยนแปลงของเงินสดและส่วนของผู้ถือหุ้นในรอบปีบัญชีที่ผ่านมา เพื่อใช้
ในการตัดสินใจด้านการเงิน 

 งบดลุ (Balance Sheet) หรอื งบแสดงฐานะการเงนิ (Statement of Financial Position) 
หมายถึง รายการที่แสดงข้อมูลเกี่ยวกับฐานะการเงินของกิจการ ณ วันใดวันหนึ่ง โดยแสดงถึง
สินทรัพย์ที่ธุรกิจเป็นเจ้าของกรรมสิทธิ์และจัดหามาเพ่ือใช้ประโยชน์ในการด าเนินงาน ซึ่งสินทรัพย์
ดังกล่าวในงบดุลเป็นรายการที่เก่ียวข้องโดยตรงกับการวัดฐานะทางการเงินของกิจการ ซ่ึง
ประกอบด้วยส่วนส าคัญ 3 ส่วน คือ รายการสินทรัพย์ (Assets) หนี้สิน (Liabilities) และส่วนของผู้
ถือหุ้น (Shareholder's Equity) โดยกิจการอาจจัดประเภทรายการในงบดุลโดยแยกแสดงบัญชีต่างๆ 
เป็นรายการหมุนเวียนระยะสั้น ระยะยาว ตามล าดับสภาพคล่องหรือระยะเวลาครบก าหนดของแต่ละ
รายการ ท าให้สามารถทราบแนวโน้มของรายการต่างๆ ว่าเปลี่ยนไปในทิศทางใด หรือธุรกิจมีสภาพ
เปลี่ยนแปลงไปอย่างไร 

 งบก าไรขาดทนุ (Income Statement) หมายถึง งบที่แสดงผลการด าเนินงานของกิจการ
ส าหรับรอบระยะเวลาหนึ่ง เพ่ือสรุปให้เห็นว่าเมื่อเปรียบเทียบรายได้กับค่าใช้จ่ายของรอบระยะเวลา
บัญชีนั้นแล้วกิจการมีผลก าไรหรือขาดทุนสุทธิเท่าใด โดยจะแสดงถึงประสิทธิภาพชองการด าเนินงาน
ของบริษัทนั้น 

 งบกระแสเงนิสด (Statement of Cash Flows) คือ รายงานการเงินที่แสดงให้เห็นว่าใน
ระหว่างรอบระยะเวลาบัญชีที่ผ่านมากิจการได้รับเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสดมาจากทางใด 
และใช้เงินสดไปในการบริหารงานอย่างไร โดยโครงสร้างของงบกระแสเงินสดโดยทั่วไปจะแยกแสดง
กระแสเงินสดของ 3 กิจกรรม ดังนี้ 
    1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน คือ กระแสเงินสดที่เกิดจากการผลิต การขาย และ
การส่งมอบสินค้าหรือบริการ รวมถึงการเก็บเงินจากลูกค้า  

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B9%80%E0%B8%87%E0%B8%B4%E0%B8%99
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B9%81%E0%B8%AA%E0%B9%80%E0%B8%87%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%AA%E0%B8%94&action=edit&redlink=1
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    2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน คือ กระแสเงินสดที่เกิดจากการซื้อหรือขายสินทรัพย์
ถาวรหรือเงินลงทุนระยะยาวของกิจการ  
    3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน คือ กระแสเงินสดเกิดจากการได้มาหรือใช้ไปในส่วน
ของผู้ถือหุ้น หรือ หนี้สินระยะยาว เช่นเงินกู้ยืมจากแหล่งต่างๆ 

 เครื่องมือทีใ่ชใ้นการวเิคราะหง์บการเงนิ 
    1. วิเคราะห์การย่อส่วนตามแนวดิ่ง (Common Size Analysis) เป็นการแปลงค่าตัวเลขของ
รายการต่างๆ ให้อยู่ในรูปร้อยละของรายการส าคัญในงบการเงิน เพราะการดูเป็นร้อยละท าให้
สามารถเปรียบเทียบว่าในปีนี้กับปีที่ผ่านมาโครงสร้างทางการเงินในงบดุล หรือโครงสร้างในงบก าไร
ขาดทุนเปลี่ยนแปลงไปอย่างไร 
    2. วิเคราะห์ตามแนวโน้ม (Trend Analysis) เป็นการวิเคราะห์ตามแนวนอน มีวัตถุประสงค์
เพ่ือท าให้เห็นการเจริญเติบ หรืออัตราการเพ่ิม การลด ของรายการที่สนใจ วิธีการค านวณ อาจดูการ
เปลี่ยนแปลงเทียบกันปีต่อปี หรือใช้ปีใดปีหนึ่ง เป็นปีฐาน แล้วดูว่าในปีอ่ืนๆ เปลี่ยนแปลงเมื่อเทียบกับ
ปีฐานอย่างไร 

 การวเิคราะหอ์ัตราสว่นทางการเงนิ (Financial Ratios) 
 นอกจากการวิเคราะห์งบการเงินด้วยวิธีการย่อส่วนตามแนวดิ่ง หรือวิเคราะห์ตามแนวโน้ม 
ยังมีวิธีวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน เพ่ือท าให้สามารถสรุปปัญหาได้กระชับ แบ่งเป็นกลุ่มและหัวข้อ
ได้ดังนี้ 
   
ตารางที่ 2.1: อัตราส่วนทางการเงิน 
 

ประเภท อัตราสว่นทางการเงนิ ประโยชน ์
ความสามารถช าระหนี้ระยะสั้น
ของกิจการ 

Current Ratio, Quick 
Ratio, จ านวนวันหมุนเวียน
ของลูกหนี้ และจ านวนวัน
หมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ 

วัดความสามารถในการ
ช าระหนี้ระยะสั้น 

ความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย์ของกิจการเพ่ือก่อให้เกิด
รายได้ 

Fixed Asset Turnover 
และ Total Asset 
Turnover 

กิจการใช้สินทรัพย์ในการ
สร้างรายได้ได้อย่างมี
ประสิทธิภาพเพียงใด 

(ตารางมีต่อ) 
 

http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B5%E0%B9%89%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
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ตารางที่ 2.2 (ต่อ): อัตราส่วนทางการเงิน 
 

ประเภท อัตราสว่นทางการเงนิ ประโยชน ์
ภาระหนี้สิน และความเสี่ยงทาง
การเงินของกิจการ 

Debt Ratio, Debt to 
Equity Ratio 

กิจการมีภาระหนี้สินสูง
เพียงใด 

Time Interest Earned กิจการมีความสามารถใน
การจ่ายค่าใช้จ่ายทางการ
เงิน เช่น ดอกเบีย้จ่าย ได้ดี
เพียงใด 

ความสามารถในการท าก าไรของ
กิจการ 

Gross Profit Margin, 
Operating Profit Margin, 
Net Profit Margin, Return 
on Asset และ Return on 
Equity 

วัดความสามารถในการท า
ก าไร ซึ่งถ้ามีข้อมูลหลายๆ 
ปีเปรียบเทียบกันจะท าให้
เห็นว่า กิจการได้ปรับปรุงขีด
ความสามารถในการท าก าไร
ดีขึน้หรือลดลง 

 
2.3 งานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง  
 ปริยานุช แก้วประดับ (2544) ได้ศึกษาการควบรวมกิจการของผู้ผลิตในอุตสาหกรรมเหล็ก
ของไทย กรณีศึกษาเฉพาะอุตสาหกรรมเหล็กเส้น หลังวิกฤตเศรษฐกิจและการเงินในปี 2540 
อุตสาหกรรมเหล็กเส้นต้องเผชิญปัญหาต่างๆ เช่น ความต้องการเหล็กเส้นลดลง สภาพคล่องทาง
การเงิน ภาระหนี้สินที่สูงขึ้น ต้นทุนที่สูงขึ้นจากค่าเงินบาทปรับตัวอ่อนลง จากปัญหาข้างต้นท าให้
โรงงานผลิตเหล็กเส้นบางที่ปิดกิจการลง แต่ผู้ประกอบการที่เหลืออยู่หาวิธีปรับตัว เพื่อให้ธุรกิจอยู่
รอดต่อไปได้ จากการศึกษาสรุปได้ว่า ผู้ผลิตรายใหญ่ได้ควบรวมกิจการ และผลที่ได้คือ ต้นทุนการ
ผลิตลดลงเนื่องจากการปรับขนาด (Economies of Scale) กลุ่มผู้ผลิตมีอิทธิพลต่อการก าหนดราคา
สินค้า และปริมาณการผลิต พร้อมทั้งสามารถครองส่วนแบ่งตลาดและส่วนแบ่งก าลังผลิตเพิ่มข้ึน 
 เอกสิทธิ์ วันสม (2545) ได้ศึกษาการควบรวมกิจการในกิจการโทรคมนาคม เนื่องจากกิจการ
โทรคมนาคมในภูมิภาคต่างๆ ทั่วโลกก าลังเข้าสู่การแข่งขันเสรี และการแข่งขันท่ีเกิดข้ึนรวมถึงการ
เปลี่ยนแปลงในหลายๆ ด้าน เป็นปัจจัยส าคัญต่อองค์กรธุรกิจที่จ าเป็นต้องปรับเปลี่ยนตัวเอง จาก
การศึกษาสรุปได้ว่า การเข้าซื้อ หรือการควบรวมกิจการ ทั้งในแง่กฎหมาย การเงิน และเทคโนโลยี  
การบริหารภายหลังการควบรวมกิจการ การร่วมมือทางธุรกิจ และการใช้ทรัพยากร ไม่จ าเป็นต้องเกิด
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จากการควบรวมกิจการเท่านั้น แต่ยังมีรูปแบบและวิธีการอ่ืนที่จะช่วยเพิ่มศักยภาพในการแข่งขันของ
องค์กร เช่นการท าพันธมิตรร่วมทุน (Joint Ventures) การลงทุนถือหุ้นในส่วนน้อยของกิจการต่างๆ 
(Minority Investment) และพันธมิตรธุรกิจทางการค้า (Commercial Alliance) 
    ทรงวุฒิ วรรณบวร (2545) ได้ศึกษาแนวโน้มและปัจจัยของการซื้อและควบรวมกิจการของ
ธุรกิจในประเทศไทย การประกอบธุรกิจในปัจจุบันมีการแข่งขันท่ีสูง และมีคู่แข่งท่ีพัฒนาบริษัทตัวเอง
อย่างต่อเนื่องเพ่ือการแข่งขันในโลกธุรกิจ การหดตัวทางเศรษฐกิจทั่วโลก และการมีข้อตกลงการค้า
เสรี ส่งผลให้คณะผู้บริหารของแต่ละบริษัทต้องปรับโครงสร้างองค์กร และกลยุทธ์ที่เหมาะสมเพื่อให้
กิจการอยู่รอดต่อไป การควบรวมกิจการจึงเป็นวิธีที่หนึ่งที่น่าสนใจ และเป็นที่นิยมในยุโรป และ
สหรัฐอเมริกาในปัจจุบัน จากการศึกษาสรุปได้ว่า ความสอดคล้องทางการปฏิบัติการ และการ
ขยายตัวทางธุรกิจ เป็นปัจจัยหลักท่ีท าให้การเกิดควบรวมกิจการ และในประเทศไทยมีแนวโน้มที่การ
ควบรวมกิจการจะเพ่ิมข้ึน เนื่องจากมีปัจจัยหลายๆ ปัจจัยสนับสนุน และธุรกิจที่เกี่ยวกับการผลิตใน
ประเทศไทยจ าเป็นต้องปรับตัวและน ากลยุทธ์ใหม่ๆ เช่น การรวมเข้ากันในพ้ืนที่ทางภูมิศาสตร์ เพื่อ
ความอยู่รอดของกิจการ 
 อุษา ไวยเจริญ (2550) ได้ศึกษาการควบรวมกิจการในธุรกิจโรงภาพยนตร์ โครงสร้างธุรกิจ
ภาพยนตร์ในประเทศไทย ประกอบไปด้วยธุรกิจต้นน้ า คือการสร้างภาพยนตร์ และการน าเข้า
ภาพยนตร์จากต่างประเทศ ระดับกลางน้ า คือ การจัดจ าหน่ายภาพยนตร์ และธุรกิจปลายน้ า คือ
ธุรกิจโรงภาพยนตร์ ในกรณีศึกษาการควบรวมกิจการระหว่างบริษัทเมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ๊ปจ ากัด 
(มหาชน) กับบริษัทอีจีวี เอ็นเตอร์เทนเมนท์ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งทั้งคู่ครองส่วนแบ่งตลาดธุรกิจปลาย
น้ าเป็นอับดับ 1 และ 2 ตามล าดับ จากการศึกษาสรุปได้ว่า หลังควบรวมกิจการแล้วแม้อ านาจการ
ต่อรองจะเพ่ิมมากข้ึนจากการมีโรงภาพยนตร์เพิ่มข้ึน และลดการพ่ึงพาธุรกิจต้นน้ าได้บางส่วน แต่ยัง
ไม่เพียงพอที่จะต่อรองให้ได้ผลประโยชน์จากธุรกิจต้นน้ าเพิ่มข้ึนได้ เนื่องจากอ านาจในการจัดจ าหน่าย
ภาพยนตร์ไทย และการน าเข้า จัดจ าหน่ายภาพยนตร์ต่างประเทศเป็นของผู้ประกอบธุรกิจอื่นใน
สัดส่วนที่สูง 
 ธนาย ธรรมชาติ (2553) ได้ศึกษามูลค่าเพ่ิมจากการควบรวมกิจการ และอัตราผลตอบแทน
จากการลงทุน กรณีศึกษา บริษัท อะโรเมติกส์ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) และ บริษัทโรงกลั่น
น้ ามันระยอง จ ากัด (มหาชน) เพ่ือวิเคราะห์ผลประโยชน์ ประสิทธิภาพการด าเนินงาน และอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจากการควบรวมกิจการ จากการศึกษา
สรุปได้ว่า การควบรวมกิจการนอกจากจะเป็นการสร้างความม่ังคงด้านพลังงานแล้ว บริษัทที่เกิดใหม่
ยังเพ่ิมประสิทธิภาพในด้านการผลิต และลดความผันผวนของราคาปิโตรเลียมและปิโตรเคมี สายอะโร
เมติกส์ ในตลาดโลก อีกท้ังยังสามารถเพ่ิมผลผลิตของผลิตภัณฑ์ต่างๆ ที่หลากหลาย ถึงแม้ว่าใน
ช่วงแรกประสิทธิในภาพในการด าเนินงานจะยังไม่ดีนัก และอัตราผลตอบแทนหลังควบรวมกิจการไม่
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สามารถสร้างผลตอบแทนที่สูงกว่าตลาดได้ แต่ในระยะยาวราคาก็จะกลับมาสู่มูลค่าที่ควรจะเป็น 
       
2.4 กรอบแนวคดิงานวจิยั 
  แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่กล่าวมาในข้างต้น ได้ถูกใช้เป็นต้นแบบของกรอบแนวคิดใน
งานวิจัยชิ้นนี้ ซึ่งสามารถแสดงให้เห็นได้ตามภาพที่ 2.1 ภายใต้สมมติฐานว่าการควบรวมของกิจการ
ส่งผลต่อประสิทธิภาพการด าเนินงาน  
 
ภาพที่ 2.1: กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 
  
 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

ประสทิธภิาพการด าเนนิงาน 

การควบรวมกจิการ 

อัตราส่วนสภาพคล่อง 

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของเจ้าของ 

อัตราส่วนก าไรสุทธิ 



บทที ่3 
วธิกีารด าเนินการวจิยั 

 
3.1 ข้อมลูทีใ่ชใ้นการวจิยั 
      ในการศึกษางานวิจัยเรื่อง “การศึกษาการควบรวมกิจการระหว่าง บริษัททางด่วนกรุงเทพ 
จ ากัด (มหาชน) และ บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)” ข้อมูลที่ใช้ท าการวิจัยเป็นข้อมูลทุติย
ภูมิ (Secondary Data) โดยได้ท าการรวบรวมจากงบการเงินของบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด 
(มหาชน), BECL และ บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน), BMCL ระหว่าง ปี พ.ศ. 2553 – 
2557 และ บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน), BEM ระหว่างปี พ.ศ. 2559 – 
2560 (เดือนมิถุนายน) เพ่ือศึกษาผลที่ได้จากการควบรวมกิจการ ข้อมูลที่ได้รวบรวมจาก 
http://www.setsmart.com 
   
3.2 การวเิคราะห์ขอ้มลู 
      ในการศึกษางานวิจัยนี้ ได้ท าการวิเคราะห์ 2 ส่วนคือ 
      3.2.1 วิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) โดยรวบรวมข้อมูลที่ได้มาจาก
บทความ บทวิเคราะห์ และบทวิจัยจากอินเทอร์เน็ต น ามาตีความหมายและเปรียบเทียบ เพื่อให้
ทราบถึงแรงจูงใจของการควบรวมกิจการ และผลประโยชน์ที่ได้หลังจากการควบรวมกิจการ 
      3.2.2 วิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) โดยท าการวิเคราะห์งบการเงิน 
อัตราส่วนทางการเงิน และความแตกต่างของอัตราส่วนทางการเงินเพ่ือเปรียบเทียบการด าเนินงาน 
ทั้งก่อนและหลังการควบรวมกิจการว่าผลที่ได้เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางใด มีความแตกต่างกันหรือไม่ 
 

 การวเิคราะหอ์ัตราสว่นทางการเงนิ (Ratio Analysis)  
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ตารางที่ 3.1: การวิเคราะห์และการหาอัตราส่วนทางการเงิน 
 

ประเภท การค านวณ การวเิคราะห ์

1. การวเิคราะหส์ภาพคล่อง
ทางการเงนิ (Liquidity Ratio) 

  

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนหรือ
อัตราส่วนสภาพคล่อง 
(Current Ratio) 

สินทรัพย์หมุนเวียน 
(CA) / หนี้สิน
หมุนเวียน (CL) 

วัดความสามารถในการช าระหนี้
ระยะสั้น ถ้าค่าท่ีค านวณได้สูงเท่าใด 
แสดงว่า บริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียน
ที่ประกอบไปด้วย เงินสด ลูกหนี้ 
และสินค้าคงเหลือมากกว่าหนี้ระยะ
สั้น แสดงว่าสภาพคล่องเพียงพอต่อ
การช าระหนี้ระยะสั้น โดยปกติ 
อัตราส่วน 2:1 ถือว่าเหมาะสม 

2. ความสามารถในการหาก าไร 
(Profitability Ratio) 

  

อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit 
Margin) (%) 

ก าไรสุทธิ (Net 
Profit) /ขายสุทธิ 
(Sales) 

ยิ่งสูงยิ่งดี แสดงให้เห็นประสิทธิภาพ
ในการด าเนินงานของบริษัทในการ
ท าก าไร หลังจากหักต้นทุนค่าใช้จ่าย
รวมทั้งภาษีเงินได้หมดแล้ว 

3. อตัราสว่นแสดงประสิทธภิาพ
ในการท างาน (Efficiency 
Ratio) 

  

ตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
รวม (ROA) (%) 

ก าไรสุทธิ (Net 
Profit) / สินทรัพย์
รวม (Total Assets) 

ยิ่งสูงยิ่งดี เป็นการวัดความสามารถ
ในการท าก าไรของสินทรัพย์ทั้งหมดที่
ธุรกิจใช้ในการด าเนินงานว่าให้
ผลตอบแทนจากการด าเนินงาน
ได้มากน้อยเพียงใด หากมีค่าสูง 
แสดงถึงการใช้สินทรัพย์อย่างมี
ประสิทธิภาพ 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที่ 3.2 (ต่อ): การวิเคราะห์และการหาอัตราส่วนทางการเงิน 
 

ประเภท การค านวณ การวเิคราะห ์

อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
(ROE) (%) 

ก าไรสุทธิ (Net 
Profit) / ส่วนของผู้
ถือหุ้น (Equity) 
 

ยิ่งสูงยิ่งดี แสดงให้เห็นว่าเงินลงทุน
ในส่วนของเจ้าของ จะได้รับ
ผลตอบแทนกลับคืนมาจากการ
ด าเนินการของกิจการนั้นใน
อัตราส่วนเท่าไร หากมีค่าสูง แสดง
ถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสูง
ด้วย 

4. อตัราสว่นวเิคราะหน์โยบาย
ทางการเงนิ (Leverage Ratio) 

  

อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน 
(Debt/Equity Ratio) (เท่า) 

หนี้สินรวม (Total 
Debt) / ส่วนของ
เจ้าของ (Equity) 

ยิ่งต่ ายิ่งดี แสดงให้เห็นถึงความเสี่ยง
ในด้านเจ้าหนี้และเจ้าของกิจการ ถ้า
อัตราส่วนสูง แสดงว่า กิจการมีความ
เสี่ยงจากการกู้ยืมเงินมาใช้ในการ
ด าเนินกิจการ 

ความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ย (Interest Coverage) 
(เท่า) 

[ก าไรสุทธิ + ภาษี
เงินได้ – ดอกเบี้ย
จ่าย] / ดอกเบี้ยจ่าย 
 

เป็นการวัดความสามารถของธุรกิจใน
การจ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ ถ้าผลค านวณ
ออกมามีค่าสูง แสดงว่าธุรกิจมี
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยสูง 

อัตราการจ่ายเงินปันผล 
(Dividend Payout)  

เงินปันผลต่อหุ้น 
(Dividend /Share) 
/ ก าไรสุทธิต่อหุ้น 
(EPS)  

แสดงถึงนโยบายการจ่ายเงินปันผล
ของธุรกิจ  
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3.3 การทดสอบ t-Test สองกลุม่ตวัอยา่ง (Two Sample t-Test) 
 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 

งานวิจัยจะเปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญ 3 ตัว ได้แก่ อัตราส่วนสภาพคล่อง 
อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน และอัตราส่วนก าไรสุทธิ ซึ่งเป็นอัตราส่วนหลักท่ีสะท้อนการด าเนินงานของ
กิจการ เพ่ือวิเคราะห์ว่าก่อนและหลังการควบรวมกิจการส่งผลให้อัตราส่วนทางการเงินแตกต่างกัน
อย่างมีนัยส าคัญหรือไม่ ด้วยวิธีการทดสอบ t-Test สองกลุ่มตัวอย่าง และแบ่งการเก็บข้อมูลออกเป็น 
2 ช่วง คือ 
-  ช่วงที่ 1 : ข้อมูลของ BECL และ BMCL ก่อนการควบรวมกิจการ จากไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 
2553 ถึง ไตรมาสที่ 4 พ.ศ. 2557  
-  ช่วงที่ 2 : ข้อมูลของ BEM หลังการควบรวมกิจการ จากไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2559 ถึง ไตรมาส
ที่ 2 พ.ศ. 2560 
 กระบวนการศึกษา 
  ขั้นตอนที ่1  จากข้อมูลงบดุล และงบก าไรขาดทุนของช่วงเวลาที่ศึกษาน ามาค านวณหา
อัตราส่วน ทางการเงินที่ใช้ในการทดสอบทางสถิติ 
 อัตราส่วนสภาพคล่อง  = CA/CL 
 CA = สินทรัพย์หมุนเวียน 
 CL = หนี้สินหมุนเวียน 
 อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน = Debt / Equity 
 Debt   = หนี้สินทั้งหมด 
 Equity = ส่วนของเจ้าของ 
 อัตราส่วนก าไรสุทธิ     = Net Profits / Sales 
 Net Profits = ก าไร-ขาดทุนสุทธิ 
 Sales        = รายได้รวม 
 ขั้นตอนที ่2  ทดสอบความแปรปรวนของกลุ่มตัวอย่างว่าเป็นอิสระจากกันหรือไม่เพ่ือเลือก
กระบวนการทางสถิติ 

 
2
BECL

  = ความแปรปรวนของบริษัท BECL  

 
2
BMCL

  = ความแปรปรวนของบริษัท BMCL 

 
2
BEM

   = ความแปรปรวนของบริษัท BEM 
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 สมมติฐาน  H0 = ความแปรปรวนของบริษัท BECL หรือ บริษัท BMCL เท่ากับบริษัท 
BEM 

   H1 = ความแปรปรวนของบริษัท BECL หรือ บริษัท BMCL ไม่เท่ากับ
บริษัท BEM 

 โดย ถ้า F > F Critical = ข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างเป็นอิสระจากกัน (2
BECL, 

2
BMCL

  ≠ 


2
BEM) 

 ใช้วิธี t-Test : Two Sample Assuming Unequal Variances 

 F < F Critical = ข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างไม่เป็นอิสระจากกัน (2
BECL,

2
BMCL

 = 2
BEM) 

 ใช้วิธี t-Test : Two Sample Assuming Equal Variances 
 ขั้นตอนที ่3  วิเคราะห์ผลที่ได้จากการทดสอบ t-Test โดยก าหนดระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 
0.05 
 กรณีท่ี 1 อัตราส่วนสภาพคล่อง 

 บริษัท BECL สมมติฐาน  H0 : μ Current Ratio-BEM   μ Current Ratio-BECL 

                                 H1 : μ Current Ratio-BEM >  μ Current Ratio-BECL 

 บริษัท BMCL สมมติฐาน H0 : μ Current Ratio-BEM   μ Current Ratio-BMCL 

                                 H1 : μ Current Ratio-BEM >  μ Current Ratio-BMCL 

          กรณีท่ี 2 อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน 

        บริษัท BECL สมมติฐาน H0 : μ Debt/Equity Ratio-BEM   μ Debt/Equity Ratio-BECL 

    H1 : μ Debt/Equity Ratio-BEM <  μ Debt/Equity Ratio-BECL 

 บริษัท BMCL สมมติฐาน  H0 : μ Debt/Equity Ratio-BEM   μ Debt/Equity Ratio-BMCL 

    H1 : μ Debt/Equity Ratio-BEM <  μ Debt/Equity Ratio-BMCL 

    กรณีท่ี 3 อัตราส่วนก าไรสุทธิ 

       บริษัท BECL สมมติฐาน  H0 : μ Net Profit Margin Ratio-BEM   μ Net Profit Margin Ratio-BECL 

                                 H1 : μ Net Profit Margin Ratio-BEM >  μ Net Profit Margin Ratio-BECL 

       บริษัท BMCL สมมติฐาน  H0 : μ Net Profit Margin Ratio-BEM   μ Net Profit Margin Ratio-BMCL 

                                 H1 : μ Net Profit Margin Ratio-BEM >  μ Net Profit Margin Ratio-BMCL 

   โดยวิเคราะห์ผลการทดสอบเบื้องต้น ดังนี้ ถ้า P-Value < 0.05 จะปฏิเสธ H0 
 P-Value > 0.05 จะยอมรับ H0    
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3.4 สมมตฐิานการศึกษา 
     3.4.1 การควบรวมของกิจการที่ไม่มีความเกี่ยวเนื่องกันส่งผลต่อประสิทธิภาพการด าเนินงาน 
     3.4.2 อัตราส่วนทางการเงินที่ศึกษาก่อนและหลังควบรวมกิจการมีความแตกต่างกันอย่างมี
นัยส าคัญ 



บทที ่4 
ผลการวเิคราะห์ข้อมลู 

 
    การวิเคราะห์ข้อมูลจากการศึกษา และการน าเสนอผลการวิเคราะห์การศึกษา “การควบรวม
กิจการระหว่าง บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) และบริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)” 
ผู้วิจัยได้แบ่งผลที่ได้เป็น 2 ส่วนคือ 

การวิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) จากการรวบรวมข้อมูลที่ได้มาจาก
บทความ บทวิเคราะห์ และบทวิจัยจากอินเทอร์เน็ต น ามาตีความหมายและเปรียบเทียบ ท าให้ผู้วิจัย
ทราบถึงแรงจูงใจของการควบรวมกิจการ และผลประโยชน์ที่ได้หลังจากการควบรวมกิจการ 

การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) จากการวิเคราะห์งบการเงิน และ 
อัตราส่วนทางการเงิน เพ่ือเปรียบเทียบการด าเนินงาน ทั้งก่อนและหลังควบรวมกิจการว่าผลที่ได้
เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางใด และวิเคราะห์ความแตกต่างของอัตราส่วนทางการเงินว่าแตกต่างอย่างมี
นัยส าคัญหรือไม่  
 
4.1 การวเิคราะหเ์ชงิพรรณนา (Descriptive Analysis) 
    ในปัจจุบันนี้ บริษัทในประเทศไทยมีแนวโน้มการซื้อกิจการมากขึ้น เพ่ือต้องการขยายธุรกิจ 
เพราะเป็นการน าจุดแข็ง จุดด้อยของแต่ละบริษัทมารวมกัน ช่วยให้เพิ่มความสามารถทางการแข่งขัน 
อ านาจการต่อรองที่มากขึ้น ส่วนแบ่งการตลาดที่ขยายเพ่ิมข้ึน และแบ่งปันบุคลากร หรือแม้กระทั่ง
เทคโนโลยี ส่งผลให้มูลค่าปริมาณธุรกรรมและทิศทางในการขยายการลงทุนสู่ตลาดที่มีศักยภาพใหม่ๆ 
มากขึ้น 
    บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BEM เป็นบริษัทที่เกิดข้ึนจากการ
ควบบริษัทตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 ระหว่างบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด 
(มหาชน), BECL และบริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน), BMCL เมื่อวันที่ 30 ธันวาคม 2558 
และได้รับมาซึ่งทรัพย์สิน สิทธิ หน้าที่ และความรับผิดชอบทั้งหมดของทั้งสองบริษัทดังกล่าวตามผล
ของกฎหมาย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 เหตุผลหลักของการควบรวมครั้งนี้มาจากการที่ทางผู้ถือหุ้น
ใหญ่คือ บริษัท ช.การช่าง จ ากัด (มหาชน) หรือ CK ต้องการปรับโครงการสร้างธุรกิจ ซึ่งการควบรวม
ครั้งนี้เกิดขึ้นตามการควบรวมกิจการแบบแนวนอน (Horizontal Integration) ของกลุ่มอุตสาหกรรม
ขนส่งและคมนาคม โดยเห็นว่าจะเป็นการน าจุดแข็งของทั้งสองบริษัทมาก่อให้เกิด Synergies และลบ
ข้อจ ากัดในการท าธุรกิจที่เคยมี เพราะ BECL เป็นบริษัทที่มีฐานะการเงินดี แต่ไม่มีแผนการลงทุนใหม่
มากนัก ส่วน BMCL มีหนี้สินสูงแต่ธุรกิจก าลังอยู่ในช่วงเติบโตและต้องการเงินทุน เมื่อควบรวมกัน
แล้วก็จะเป็น BEM ที่มีท้ังเงินลงทุนโครงการลงทุนใหม่ๆ ที่จะสร้างรายได้และก าไรเพ่ิมในอนาคต และ
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ธุรกิจของบริษัทจะประกอบไปด้วยการให้บริการทางพิเศษและระบบขนส่งมวลชนด้วยรถไฟฟ้า 
รวมถึงการพัฒนาเชิงพาณิชย์ที่เก่ียวเนื่องกับระบบทางพิเศษและรถไฟฟ้า ซึ่งจะเป็นฐานรากในการ
ขยายธุรกิจผ่านการขยายเส้นทางโครงข่ายการให้บริการ ทั้งในระบบทางพิเศษและระบบขนส่ง
มวลชนด้วยรถไฟฟ้าในอนาคต ซึ่งจะส่งผลให้บริษัทสามารถเป็นผู้ด าเนินธุรกิจด้านการให้บริการระบบ
ขนส่งมวลชนและการคมนาคมชั้นน าในประเทศและในภูมิภาค นอกจากนั้นยังสามารถต่อยอดธุรกิจ
เพ่ิมเติมไปยังธุรกิจอ่ืนที่มีอัตราการเติบโต และอัตราผลตอบแทนที่ดีได้ เช่น โครงการสาธารณูปโภค
พ้ืนฐานอื่นๆ การพัฒนาเชิงพาณิชย์ หรือการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ทั้งในประเทศและต่างประเทศ 

 ผลด ี– ผลเสยี ที่ไดจ้ากการควบรวมกจิการ 
    การควบรวมกิจการครั้งนี้จะเห็นว่า บริษัท BECL เป็นบริษัทเอกชนผู้ด าเนินงานออกแบบ 
ก่อสร้างและบริหารทางด่วนแห่งเดียวในประเทศไทย เป็นผู้ก่อสร้างและบริหารทางพิเศษ 3 เส้นทาง
ได้แก่ ทางพิเศษศรีรัช ทางพิเศษอุดรรัถยา และทางพิเศษศรีรัช-วงแหวนรอบนอกกรุงเทพมหานคร 
เป็นบริษัทที่มีฐานะการเงินดี แต่ไม่มีแผนการลงทุนใหม่มาก ถึงแม้ว่าประเทศไทยจะเป็นประเทศที่มี
การจราจรติดขัดเป็นอย่างมาก และระบบทางด่วนจะสามารถเชื่อมโยงการจราจรในกรุงเทพมหานคร
ที่มีผู้ใช้เกินกว่าวันละ 1 ล้านเที่ยวก็ตาม แต่ทั้งนี้การลงทุนในทางด่วนใหม่ๆ มีข้อจ ากัด เนื่องจาก
กระแสนิยมระบบขนส่งมวลชนที่เพ่ิมขึ้นเรื่อยๆ ส่วนบริษัท BMCL ได้รับสัมปทานในการบริหารเดิน
รถและจัดเก็บค่าโดยสารรถไฟฟ้าสายสีน้ าเงิน และรถไฟฟ้าสายสีม่วง คลองบางไผ่-เตาปูน ซึ่งเปิด
บริการเมื่อเดือนสิงหาคม 2559 ซึ่งในอนาคตอาจมีเส้นทางเดินรถที่เพ่ิมข้ึน เช่น ส่วนต่อขยายสายสี
น้ าเงิน ทั้งนี้ BMCL มีหนี้สินสูง และธุรกิจก าลังอยู่ในช่วงเติบโตและต้องการเงินทุน เมื่อน าทั้ง 2 
บริษัทมารวมเข้าด้วยกัน ในทางเศรษฐศาสตร์จะเกิดประโยชน์มากกว่าที่แต่ละบริษัทต่างท าด้วย
ตนเอง บริษัท BEM ที่เกิดจากการควบรวมในครั้งนี้ท าให้เป็นที่สนใจของนักลงทุน เนื่องจาก BEM จะ
มีประวัติในแง่งานวิศวกรรม ผลงานการบริหารโครงการ ประสบการณ์ในธุรกิจทางด่วนและขนส่ง
มวลชน ความเพียบพร้อมด้านทรัพยากรที่สามารถรับงานพัฒนาโครงการต่างๆ จากนโยบายกระตุ้น
เศรษฐกิจ ผ่านการลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐาน และมีความช านาญเกี่ยวกับสัญญาสัมปทานกับรัฐบาล
ไทย อย่างไรก็ตาม เมื่อวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินพบว่าการควบรวมกิจการ BECL และ BMCL 
เป็น BEM มีผลดีและผลเสีย ดังต่อไปนี้ 
 - ความแข็งแกร่งทางด้านการเงิน 

จากตารางที่ 4.1 หลังการควบรวมกิจการบริษัท BEM ถึงแม้ว่ามีอัตราส่วนสภาพคล่อง 0.93 
เท่าซึ่งอยู่ในเกณฑ์ที่ดี แต่ยังคงมีอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนที่สูงถึง 1.73 เท่า เนื่องจากเดิมบริษัท BMCL 
มีหนี้สินที่สูงเป็นทุนเดิม แต่ได้ผลประโยชน์จากการควบรวมกับบริษัท BECL ด้าน BECL ถึงแม้จะได้
โอกาสเติบโตทางธุรกิจ แต่ต้องแลกมาด้วยอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนที่เพ่ิมขึ้นในมุมมองผู้ถือหุ้นเดิม 
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ตารางที่ 4.1: อัตราส่วนสภาพคล่องและอัตราส่วนการช าระหนี้ก่อนและหลังควบรวมกิจการ 
 

อัตราสว่นทางการเงนิ BECL 
(ค่าเฉลีย่ 5 ปี) 

BMCL 
(ค่าเฉลีย่ 5 ปี) 

BEM  
(ค่าเฉลีย่ 2 ปี) 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง    

อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.50 1.09 0.76 
อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.49 0.97 0.83 

อัตราสว่นการช าระหนี้    

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เท่า) 1.12 7.23 1.73 
อัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย (เท่า) 5.12 0.14 3.09 

 
 - โอกาสการได้รับเงินปันผล 

ตาม พรบ.บริษัทมหาชน ก าหนดให้การจ่ายเงินปันผลของบริษัทมหาชนจ ากัดต้องมาจากเงิน
ก าไรเท่านั้น ในกรณีของ BMCL ซึ่งยังขาดทุนสะสมอยู่ จึงไม่สามารถจ่ายเงินปันผลได้ ในมุมมองของ
ผู้ถือหุ้นของ BMCL การควบรวมกิจการจะท าให้ฐานะทางการเงินของบริษัทใหม่แข็งแกร่งขึ้น และมี
โอกาสที่จะได้รับเงินปันผล ดังจะเห็นได้จากอัตราส่วนทางการเงินที่ดีขึ้นจากของ BMCL เมื่อควบรวม
เป็น BEM ตามตารางที่ 4.2 ในทางตรงกันข้าม การควบรวมกิจการอาจส่งผลให้ผู้ถือหุ้น BECL เดิม
ได้รับผลประโยชน์ที่ลดลง เนื่องจากอัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไรของ BEM ลดลงจาก 
BECL เดิม 
 
ตารางที่ 4.2: อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไรหลังการควบรวมกิจการ  
 

อัตราสว่นทางการเงนิ BECL 
(ค่าเฉลีย่ 5 ปี) 

BMCL  
(ค่าเฉลีย่ 5 ปี) 

BEM 
(ค่าเฉลีย่ 2 ปี) 

อัตราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร    
อัตราก าไรขั้นต้น (%) 66.73 30.90 52.27 

อัตราก าไรสุทธิ (%) 27.92 -42.81 19.52 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) 9.62 0.76 3.35 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) 12.93 -34.09 9.15 
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 - ความสามารถในการเติบโตของกิจการ 
ถึง BECL จะต้องแลกเปลี่ยนความแข็งแกร่งทางการเงินให้กับ BMCL ไป แต่ในขณะเดียวกัน

ก็ได้รับโอกาสที่จะเติบโตเพ่ิมขึ้นจากโครงการรถไฟฟ้าที่ก าลังก่อสร้างและที่จะเตรียมประมูลเพิ่มใน
อนาคต รวมถึงในฝั่งของธุรกิจทางพิเศษเองก็มีแนวโน้มที่จะเข้าไปลงทุนในโครงการ Motorway เพ่ิม
ในอนาคตได้เช่นกัน 
 - การต่อยอดทางธุรกิจ 

บริษัทใหม่สามารถขยายธุรกิจทางด่วนและรถไฟฟ้ารวมถึงธุรกิจอ่ืนๆ ที่เกี่ยวข้องได้ เช่น 
ธุรกิจโฆษณาท่ีสามารถร่วมมือในการขยายสื่อผ่านทั้งบนทางด่วนและรถไฟฟ้า ก่อให้เกิดการประหยัด
ต้นทุนและการสร้างผลก าไรที่เพ่ิมข้ึนได้ 
 - การกระจายความเสี่ยง 

บริษัท BEM จะมีความสามารถในการกระจายความเสี่ยงเพ่ิมข้ึน โดยลดการพ่ึงพาธุรกิจด้าน
ใดด้านหนึ่งเพยีงด้านเดียว ท าให้บริษัทมีความสามารถในการรับมือเมื่อเกิดความผันผวนทางเศรษฐกิจ 
รวมถึงอุบัติภัยหรือความไม่สงบทางการเมืองที่อาจส่งผลกระทบต่อการให้บริการรถไฟฟ้าและทาง
พิเศษได้ 
 - การเปลี่ยนแปลงภาพลักษณ์ 

การควบรวมกิจการนอกจากจะท าให้บริษัท BEM มีฐานะทางการเงินรวมที่แข็งแกร่ง มีความ
พร้อมต่อการลงทุนในโครงการขนส่งทั้งระบบรางและทางพิเศษในอนาคตแล้ว ยังท าให้หุ้น BEM มี
ขนาดมูลค่าบริษัทที่สูงราว 7 หมื่นล้านบาท และบริษัทใหม่จะกลายเป็นผู้ด าเนินธุรกิจด้านการ
ให้บริการระบบขนส่งมวลชนและการคมนาคมชั้นน าในประเทศ รวมถึงมีศักยภาพในการขยายธุรกิจ
ไปในภูมิภาค ซึ่งสอดรับกับนโยบายการเข้าสู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนของกลุ่มประเทศในภูมิภาค
เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ เนื่องจากประเทศต่างๆ ใน AEC ได้ให้ความส าคัญกับการลงทุนเพ่ือพัฒนา
โครงการสาธารณูปโภคข้ันพ้ืนฐานขนาดใหญ่ ดังนั้นจึงมีโอกาสที่ BEM จะเป็นหนึ่งในหุ้นกลุ่มขนส่งที่
สามารถดึงดูดการลงทุนจากนักลงทุนกลุ่มสถาบันและนักลงทุนต่างประเทศได้เป็นอย่างมาก 
     แต่ทั้งนี้ประโยชน์ที่เกิดข้ึนจากการควบรวมกิจการก็อาจจะไม่ได้เหมาะกับนักลงทุนทุก
ประเภทเสมอไป เนื่องจากกลุ่มนักลงทุนบางส่วนที่เดิมลงทุนใน BECL เน้นลงทุนในหุ้นที่มีเงินปันผล
สูง มีรายได้ค่อนข้างมั่นคงเติบโตสม่ าเสมอ ถึงแม้การควบรวมกิจการอาจจะส่งผลให้หุ้นมีการเติบโตสูง
กว่าเดิม แต่ก็มีแนวโน้มจ่ายเงินปันผลที่น้อยกว่าเดิม และมีความเสี่ยงสูงขึ้นด้วย 
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4.2 การวเิคราะหเ์ชงิปรมิาณ (Quantitative Analysis) 
  แบ่งการวิเคราะห์ได้เป็น 3 ส่วน คือ 
 - วิเคราะห์งบการเงินรายปี และอัตราส่วนทางการเงินรายปี  
 - วิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนทางการเงิน 
 - วิเคราะห์ความแตกต่างของอัตราส่วนทางการเงิน 
 4.2.1 การวเิคราะห์งบการเงนิ และ อตัราสว่นทางการเงนิ  
 บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน), BECL 
 
ตารางที่ 4.3: อัตราส่วนทางการเงินของบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี พ.ศ.  
 2553 – 2557 
 

อัตราสว่นทางการเงนิ 2553 2554 2555 2556 2557 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง      

อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.45 0.88 0.43 0.32 0.48 
อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.44 0.84 0.42 0.32 0.46 

อัตราสว่นการช าระหนี้      
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เท่า) 1.13 1.06 0.91 0.96 1.56 

อัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย (เท่า) 3.42 3.12 4.65 7.53 6.90 

อัตราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร      
อัตราก าไรขั้นต้น (%) 69.56 65.58 64.62 65.76 68.16 

อัตราก าไรสุทธิ (%) 22.53 18.38 24.39 41.27 33.04 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) 8.17 7.07 9.64 14.00 9.25 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) 9.85 7.46 11.18 21.75 14.44 

อัตราสว่นแสดงการด าเนนิงาน      

อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร (เท่า) 0.23 0.24 0.31 0.41 0.30 
อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ (เท่า) 0.19 0.19 0.23 0.27 0.19 

 
 ทัง้นี้รายละเอียดของงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท ซึ่งแสดงถึง
ประสิทธิภาพในการบริหารงานของบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี พ.ศ. 2553-
2557 ได้ถูกแสดงไว้ในภาคผนวก ก และจากตาราง 4.3 พบว่าในช่วงระยะเวลาที่ท าการศึกษา บริษัท
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มีผลประกอบการในเกณฑ์ที่ดี โดยอัตราส่วนก าไรขั้นต้นเฉลี่ยอยู่ท่ีร้อยละ 66.74 อัตราส่วนก าไรสุทธิ
เฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 27.92 ซ่ึงดีขึ้นจากปี 2553 ที่ร้อยละ 22.53 เป็นร้อยละ 33.04 ในปี 2557 
เนื่องจากระหว่างปีมีการปรับอัตราค่าผ่านทาง การช าระคืนเงินต้น และหุ้นกู้ที่ออกใหม่ในอัตรา
ดอกเบี้ยที่ต่ ากว่าของเดิมที่ครบก าหนด ส่วนทางด้านสภาพคล่อง บริษัทมีอัตราส่วนสภาพคล่องเฉลี่ย 
5 ปีอยู่ที่ 0.51 เท่า และมีเงินสดจากการด าเนินงานเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนื่อง โดยเงินสดเพ่ิมขึ้นจากปี  
2553 ที่ 88,155 พันบาท เป็น 1,806,295.83 พันบาท ในปี 2557 เนื่องจากเป็นธุรกิจผูกขาดเก็บค่า
ผ่านทาง ประกอบกับปริมาณการใช้รถยนต์ที่เพ่ิมขึ้นทุกๆ ปี อย่างไรก็ตามผลจากการที่บริษัทไม่มี
แผนการลงทุนใหม่ๆ อาจส่งผลเสียในระยะยาวกับการที่ถือเงินสดมาก ทางด้านรายได้ บริษัทมีรายได้
เติบโตขึ้นเรื่อยๆ จาก 8,003,779 พันบาทในปี 2553 เป็น 9,700,890.71 พันบาทในปี 2557 และ 
EBITDA ก็เติบโตเพิ่มขึ้นทุกปีเช่นกัน และบริษัทยังมีการจัดสรรเงินในการช าระหนี้ที่ดีโดยในปี 2557 
อยู่ที่ 6.9 เท่า เพิ่มขึ้นจาก 3.42 เท่าในปี 2553 ก าไรสะสมที่เพ่ิมขึ้น นอกจากนี้บริษัทยังมีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที่ไม่เปลี่ยนแปลงมากนักโดยเพิ่มขึ้นจากปี 2553 ที่ร้อยละ 8.17 เป็นร้อยละ 
9.25 ในปี 2557 แสดงให้เห็นว่าบริษัทยังไม่ค่อยมีแผนลงทุนใหม่ๆ ถึงแม้ว่าอัตราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นที่ปรับเพ่ิมจากร้อยละ 7.46 เป็น 14.44 ตลอดช่วงเวลา 4 ปี และอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวมจะเพ่ิมขึ้นทุกๆ ปี 
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ภาพที่ 4.1: ผลการด าเนินงานของบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี 2553-2557  
             (หน่วย พันบาท)  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา:  งบการเงิน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน).  (ม.ป.ป.).  สืบค้นจาก  
 http;//www.setsmart.com. 
 
 บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน), BMCL 
 
ตารางที่ 4.4: อัตราส่วนทางการเงินของบริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี  
 พ.ศ. 2553 – 2557 
 

อัตราสว่นทางการเงนิ 2553 2554 2555 2556 2557 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง      
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.21 0.34 0.32 3.41 1.20 

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.09 0.24 0.21 3.22 1.09 
อัตราสว่นการช าระหนี้      

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เท่า) 5.11 8.81 19.37 1.34 1.24 

(ตารางมีต่อ) 



24 

ตารางที่ 4.5 (ต่อ): อัตราส่วนทางการเงินของบริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี  
  พ.ศ. 2553 – 2557 
 

อัตราสว่นทางการเงนิ 2553 2554 2555 2556 2557 
อัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย (เท่า) -0.21 -0.05 0.17 0.38 0.42 

อัตราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร      
อัตราก าไรขั้นต้น (%) 15.35 25.84 34.56 42.01 36.75 

อัตราก าไรสุทธิ (%) -63.62 -60.04 -43.01 -30.51 -16.89 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) -1.05 -0.31 1.12 2.41 1.66 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) -31.04 -47.04 -70.78 -16.16 -5.46 

อัตราสว่นแสดงการด าเนนิงาน      

อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร (เท่า) 4.43 9.47 154.41 153.12 150.99 
อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ (เท่า) 0.09 0.10 0.12 0.13 0.14 

 
 ตารางที ่4.4 แสดงอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท และสามารถดูรายละเอียดงบการเงินของ
บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี พ.ศ. 2553 – 2557 ได้ในภาคผนวก ข ระหว่างปี 
พ.ศ. 2553 – 2557 บริษัทอยู่ในช่วงเติบโตและต้องการเงินทุน โดยในด้านอัตราก าไรขั้นต้นโตจากปี 
2553 ที่ร้อย 15.35 เป็นร้อยละ 36.75 ในปี 2557 เนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของรายได้ค่าโดยสาร และ
รายได้จากการพัฒนาเชิงพาณิชย์ แต่ยังขาดทุนเนื่องจากธุรกิจยังอยู่ในช่วงก่อสร้าง และถึงแม้ว่า 
EBITDA จะเป็นบวก แต่ภาระต้นทุนทางการเงินที่มากกว่าในทุกๆ ปี ด้านสภาพคล่องจากปี 2553 จึง
อยู่ที่ 0.21 เท่า แต่ในปี 2557 เพ่ิมข้ึนเป็น 1.2 เท่า แสดงถึงการบริหารจัดการเงินได้ดีขึ้น และ
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นที่ขึ้นสูงถึง 19.37 ในปี 2555 เหลือเพียง 1.2 เท่า ในปี 2557 
เนื่องจากมีการเพ่ิมทุนจดทะเบียนท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นโดยรวมเพ่ิมข้ึน และมีการช าระคืนเงินกู้ยืม
ระยะยาว ด้านอัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย บริษัทมีแนวโน้มที่ดีข้ึนเช่นกันจากปี 2553 ที่ -
0.21 เท่า เพิ่มข้ึนเป็น 0.42 ในปี 2557 ทัง้นี้แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการบริหารเงินของบริษัท
ในทางท่ีดีขึ้น จากผลการด าเนินระหว่างปี  พ.ศ. 2553 – 2557 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์แม้ว่า
จะไม่สูงมาก แต่บริษัทก็บริหารจัดการสินทรัพย์ให้ได้ผลตอบแทนได้ดีขึ้นจากร้อยละ -1.05 ในปี 
2553 เพ่ิมข้ึนเป็นร้อยละ 1.66 ในปี 2557 และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจากท่ีเคยสูงถึง
ร้อยละ -70.78 ในปี 2555 เหลือร้อยละ -5.46 ในปี 2557 อย่างไรก็ตามในมุมมองของผู้ถือหุ้นยังถือ
ว่าไม่ดีนัก เนื่องจากลงทุนไปแล้วยังไม่ได้ผลตอบแทนกลับคืนมา     
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ภาพที่ 4.2: ผลการด าเนินงานของบริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี 2553-2557    
 (หน่วย พันบาท) 

 

 
ที่มา:  งบการเงิน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน).  (ม.ป.ป.).  สืบค้นจาก  
 http;//www.setsmart.com. 
 
 บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน), BEM 
 
ตารางที่ 4.6: อัตราส่วนทางการเงินของบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)ระหว่าง 
 ปี พ.ศ. 2559 – 2560 ไตรมาสที่ 2 
 

อัตราสว่นทางการเงนิ 2559 2560 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง   

อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.96 0.56 
อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.87 0.56 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางที่ 4.7 (ต่อ): อัตราส่วนทางการเงินของบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 ระหว่างปี พ.ศ. 2559 – 2560 ไตรมาสที่ 2 
 

อัตราสว่นทางการเงนิ 2559 2560 
อัตราสว่นการช าระหนี้   

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เท่า) 1.78 1.69 
อัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย (เท่า) 2.87 3.32 

อัตราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร   

อัตราก าไรขั้นต้น (%) 40.26 64.29 
อัตราก าไรสุทธิ (%) 19.69 19.35 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) 3.25 3.45 

อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) 8.87 9.44 
อัตราสว่นแสดงการด าเนนิงาน   

อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร (เท่า) 0.23 0.25 

อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ (เท่า) 0.16 0.18 
 
 ตารางที ่4.5 แสดงอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท และสามารถดูรายละเอียดงบการเงินของ
บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี พ.ศ. 2559 – 2560 ไตรมาสที่ 2 ได้
ในภาคผนวก ค 

ภาพรวมผลประกอบการภายหลังควบรวมกิจการเปลี่ยนแปลงไปในทางที่ดีขึ้น ในปี Q2 
2560 อัตราก าไรขั้นต้นอยู่ที่ร้อยละ 64.29 โตจากปี 2559 ที่ร้อยละ 40.26 สูงถึงร้อยละ 24.03 
สภาพคล่องในการด าเนินงานยังคงอยู่ในเกณฑ์ที่ดี โดยอัตราส่วนสภาพคล่องอยู่ที่ 0.56 เท่าในปี Q2 
2560 เนื่องจากการน าจุดแข็งของ BECL ที่มีฐานะทางการเงินที่ดี มีการเปิดใช้ทางด่วนศรีรัชวงแหวน
รอบนอก และรถไฟฟ้าสายสีม่วง ท าให้ปริมาณการใช้ระบบขนส่งและปริมาณการใช้ทางด่วนเพิ่มขึ้น
อย่างต่อเนื่อง ด้านอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นอยู่ที่ร้อยละ 8.87 ในปี 2559 และใน Q2 2560 ก็
ปรับตัวเป็นร้อยละ 9.44 จากการที่ต้นทุนทางการเงินที่ลดลง ความสามารถในการช าระดอกเบี้ยดีขึ้น 
โดยในปี 2559 อยู่ที่ 2.87 เท่า และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ใน Q2 2560 ก็ปรบัตัวเพ่ิมข้ึน
เป็นร้อยละ 3.45 จากร้อยละ 3.25 ในปี 2559 ทั้งหมดนี้แสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามารถในการ
บริหารจัดการทางการเงินอยู่ในเกณฑ์ที่ดีข้ึน ในอนาคตก็คาดว่าอัตราผลตอบแทนจะดีขึ้นเรื่อยๆ 
เนื่องจากการขยายระยะเวลาสัมปทานทางด่วน ต่อเส้นทางทางด่วนศรีรัชวงแหวนรอบนอกไปยังแจ้ง
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วัฒนะ และได้รับสัมปทานในส่วนต่อขยายรถไฟฟ้าสายสีน้ าเงินรวมถึงในอนาคตอาจมีโครงการประมูล
สัมปทานรถไฟฟ้าเส้นทางใหม่ๆ อีกด้วย 

 
ภาพที่ 4.3: ผลการด าเนินงานของบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหว่างปี     
             2553-2557 (หน่วย พันบาท)  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
ที่มา:  งบการเงิน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน).  (ม.ป.ป.).  สืบค้นจาก  
 http;//www.setsmart.com. 
 
 4.2.2 สถติเิชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

จากการวิเคราะห์งบการเงินของทั้ง 3 บริษัท สามารถน าเสนอค่าเฉลี่ย (Mean) ค่าส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐาน (S.D.) ค่าสูงสุด (Max) และค่าต่ าสุด (Min) ของข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินที่
น ามาใช้ในการศึกษาความแตกต่าง ได้แก่ อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน และ
อัตราส่วนก าไรสุทธิ ได้ดังตารางที่ 4.6-4.8 
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ตารางที่ 4.8: สถิติเชิงพรรณนาของ BECL (หน่วย : ร้อยละ) 
 

  
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง 

(เทา่) 
อัตราสว่นหนีส้นิต่อทนุ 

(เทา่) 
อัตราสว่นก าไร

สทุธ ิ
 Mean 0.6312 1.2943 25.6592 

 S.D 0.2345 0.3321 9.1574 
 Max 0.9690 2.0404 46.6401 

 Min 0.2693 0.8941 10.9092 

 Observations 20 20 20 
 
ตารางที่ 4.9: สถิติเชิงพรรณนาของ BMCL (หน่วย : ร้อยละ) 
 

  
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง 

(เทา่) 
อัตราสว่นหนีส้นิต่อทนุ 

(เทา่) 
อัตราสว่นก าไร

สทุธ ิ

 Mean 0.8581 10.7353 -46.2520 

 S.D 1.2319 13.2335 22.1413 
 Max 4.5485 55.1126 -11.6520 

 Min 0.1646 1.1357 -81.6800 

 Observations 20 20 20 
 
ตารางที่ 4.10: สถิติเชิงพรรณนาของ BEM (หน่วย : ร้อยละ) 
 

  
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง 

(เทา่) 
อัตราสว่นหนีส้นิต่อ

ทุน (เทา่) 
อัตราสว่นก าไร

สทุธ ิ

 Mean 0.5667 2.0000 20.3831 
 S.D 0.3482 0.3101 4.5778 

 Max 0.9998 2.6177 25.9376 

 Min 0.1599 1.7573 13.6779 
 Observations 6 6 6 
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 4.2.3 การวเิคราะห์ความแตกต่างของอตัราสว่นทางการเงนิ 
   การทดสอบสองกลุ่มตัวอย่าง ได้ผลดังต่อไปนี้ 
 ผลการทดสอบความเปน็อสิระของกลุ่มตวัอย่าง F-Test Two-Sample for Variances 
 กรณีท่ี 1  อัตราส่วนสภาพคล่อง 
 
ตารางที่ 4.11: ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BECL และ 
บริษัท  
 BEM 
 

 
BECL BEM 

Mean 0.6312 0.5667 

Variance 0.0550 0.1212 
Observations 20 5 

df 19 4 

F 0.4537 
 P(F<=f) one-tail 0.0965 
 F Critical one-tail 0.3649   

    
จากตารางที่ 4.9 F (0.4537) > F Critical (0.3649)  แสดงว่าข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างเป็น

อิสระจากกัน  
 
ตารางที่ 4.12: ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BMCL  และ  
 บริษัท BEM 
 

 
BMCL BEM 

Mean 0.8580 0.5667 

Variance 1.5174 0.1212 

Observations 20 6 
df 19 5 

F 12.5183 
 



30 

(ตารางมีต่อ) 
ตารางที่ 4.13 (ต่อ): ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BMCL และ  
 บริษัท BEM 
 

 
BMCL BEM 

P(F<=f) one-tail 0.0054 
 F Critical one-tail 4.5678   

 
    จากตารางที่ 4.10 F (12.5183) > F Critical (4.5678) แสดงว่าข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างเป็น
อิสระจากกัน  
 
 กรณีท่ี 2  อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน 
 
ตารางที่ 4.14: ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนของบริษัท BECL และ  
 บริษัท BEM 
 

 
BECL BEM 

Mean 1.2943 2.0000 

Variance 0.1103 0.0961 
Observations 20 6 

df 19 5 
F 1.1471 

 P(F<=f) one-tail 0.4817 
 F Critical one-tail 4.5678   

    
จากตารางที่ 4.11  F (1.1471) < F Critical (4.5678) แสดงว่าข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างเป็น

ไม่อิสระจากกัน  
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ตารางที่ 4.15: ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนของบริษัท BMCL และ  
 บริษัท BEM 
 

 
BMCL BEM 

Mean 10.7353 2.0000 
Variance 175.1255 0.0961 

Observations 20 6 

df 19 5 
F 1820.6503 

 P(F<=f) one-tail 2.5258 
 F Critical one-tail 4.5678   

    
จากตารางที่ 4.12 F (1820.6503) > F Critical (4.5678) แสดงว่าข้อมูลของกลุ่มตัวอย่าง

เป็นอิสระจากกัน  
 
 กรณีท่ี 3  อัตราส่วนก าไรสุทธิ 
 
ตารางที่ 4.16: ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนก าไรสุทธิของบริษัท BECL และ บริษัท  
 BEM 
 

 
BECL BEM 

Mean 0.2566 0.2038 

Variance 0.0084 0.0021 
Observations 20 6 

df 19 5 

F 4.0017 
 P(F<=f) one-tail 0.0653 
 F Critical one-tail 4.5678   
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จากตารางที่ 4.13 F (4.0017) < F Critical (4.5678) แสดงว่าข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างไม่เป็น

อิสระจากกัน  
 
ตารางที่ 4.17: ผลการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนก าไรสุทธิของบริษัท BMCL และ บริษัท  
 BEM 
 

 
BMCL BEM 

Mean -0.4625 0.2038 

Variance 0.0490 0.0021 
Observations 20 6 

df 19 5 

F 23.3939 
 P(F<=f) one-tail 0.001 
 F Critical one-tail 4.5678   

 
    จากตารางที่ 4.14 F (23.3939) > F Critical (4.5678) แสดงว่าข้อมูลของกลุ่มตัวอย่างเป็น
อิสระจากกัน 
 
 ผลการทดสอบทางสถติิ t-Test 
 กรณีท่ี 1 อัตราส่วนสภาพคล่อง 
 
ตารางที่ 4.18: ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BECL และบริษัท BEM 
 

 
BECL BEM 

Mean 0.6312 0.5667 

Variance 0.0550 0.1212 

Observations 20 6 
t Stat 0.4258 

 P(T<=t) one-tail 0.3425 
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t Critical one-tail 1.9431 
     จากตารางที่ 4.15 เนื่องจากความแปรปรวนของกลุ่มตัวอย่างเป็นอิสระจากกัน ดังนั้นวิธีที่

ใช้ในการทดสอบคือ t-Test: Two-Sample Assuming Unequal Variances ผลจากการทดสอบ  
P-Value (0.3425) > 0.05 ดังนั้นอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BEM น้อยกว่าบริษัท BECL อย่าง
มีนัยส าคัญที่ระดับนัยส าคัญ 0.05 
 
ตารางที่ 4.19: ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BMCL และบริษัท BEM 
 

 
BMCL BEM 

Mean 0.8580 0.5667 
Variance 1.5174 0.1212 

Observations 20 6 

t Stat 0.9399 
 P(T<=t) one-tail 0.1782 
 t Critical one-tail 1.7108 
      

           จากตารางที่ 4.16 เนื่องจากความแปรปรวนของกลุ่มตัวอย่างเป็นอิสระจากกัน ดังนั้นวิธีที่ใช้
ในการทดสอบคือ t-Test: Two-Sample Assuming Unequal Variances ผลจากการทดสอบ  
P-Value (0.1782) > 0.05 ดังนั้นอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BEM น้อยกว่าบริษัท BMCL 
อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 
 
 กรณีท่ี 2 อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน 
 
ตารางที่ 4.20: ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนของบริษัท BECL และบริษัท BEM 
 

 BECL BEM 

Mean 1.2943 2.0000 

Variance 0.1103 0.0961 
Observations 15 5 

t Stat -4.625 
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(ตารางมีต่อ) 
ตารางที่ 4.21 (ต่อ): ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนของบริษัท BECL และบริษัท  
 BEM 
 

 
BECL BEM 

P(T<=t) one-tail 0.00005375 
 t Critical one-tail 1.7108 
  

จากตารางที่ 4.17 เนื่องจากความแปรปรวนของกลุ่มตัวอย่างไม่เป็นอิสระจากกัน ดังนั้นวิธีที่
ใช้ในการทดสอบคือ t-Test: Two-Sample Assuming Equal Variances ผลจากการทดสอบ  
P-Value (0.00005375) < 0.05 ดังนั้นอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนของบริษัท BEM น้อยกว่าบริษัท BECL 
อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 
 
ตารางที่ 4.22: ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนของบริษัท BMCL และบริษัท BEM 
 

 
BMCL BEM 

Mean 10.7353 2.0000 

Variance 175.1255 0.0961 

Observations 20 6 
t Stat 2.9493 

 P(T<=t) one-tail 0.004116 
 t Critical one-tail 1.729 
     

จากตารางที่ 4.18 เนื่องจากความแปรปรวนของกลุ่มตัวอย่างเป็นอิสระจากกัน ดังนั้นวิธีที่ใช้
ในการทดสอบคือ t-Test: Two-Sample Assuming Unequal Variances ผลจากการทดสอบ  
P-Value (0.004116) < 0.05 ดังนั้นอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนของบริษัท BEM น้อยกว่าบริษัท BMCL 
อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 
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 กรณีที่ 3 อัตราส่วนก าไรสุทธิ 
 
ตารางที่ 4.23: ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราส่วนก าไรสุทธิของบริษัท BECL และบริษัท BEM 
 

 
BECL BEM 

Mean 0.256592 0.203831 

Variance 0.008386 0.002096 
Observations 20 6 

Pooled Variance 0.007075 
 df 24 
 t Stat 1.347539 
 P(T<=t) one-tail 0.095196 
 t Critical one-tail 1.710882 
     

จากตารางที่ 4.19 เนื่องจากความแปรปรวนของกลุ่มตัวอย่างไม่เป็นอิสระจากกัน ดังนั้นวิธีที่
ใช้ในการทดสอบคือ t-Test: Two-Sample Assuming Equal Variances ผลจากการทดสอบ  
P-Value (0.0952) > 0.05 ดังนั้นอัตราส่วนก าไรสุทธิของบริษัท BEM น้อยกว่าบริษัท BECL อย่างมี
นัยส าคัญท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05  
 
ตารางที่ 4.24: ผลการทดสอบ t-Test ของอัตราส่วนก าไรสุทธิของบริษัท BMCL และ บริษัท  BEM 
 

 BMCL BEM 

Mean -0.46252 0.203831 
Variance 0.049024 0.002096 

Observations 20 6 

df 23 
 t Stat -12.5918 
 P(T<=t) one-tail 4.2E-12 
 t Critical one-tail 1.713872 
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จากตารางที่ 4.20 เนื่องจากความแปรปรวนของกลุ่มตัวอย่างเป็นอิสระจากกัน ดังนั้นวิธีที่ใช้
ในการทดสอบคือ t-Test: Two-Sample Assuming Unequal Variances ผลจากการทดสอบ  
P-Value (4.2E-12) < 0.05 ดังนั้นอัตราส่วนก าไรสุทธิของบริษัท BEM มากกว่าบริษัท BMCL อย่างมี
นัยส าคัญท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05  
 
 



บทที ่5 
สรปุผล อภปิรายผล และขอ้เสนอแนะ 

 
5.1 สรปุผลการศึกษา 
    จากการศึกษาการควบรวมกิจการระหว่าง บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) และ
บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ผู้วิจัยมีวัตถุประสงค์ท่ีส าคัญดังนี้ 
    5.1.1 เพ่ือศึกษาผลประโยชน์ที่ได้จากการควบรวมกิจการของบริษัท BECL และ BMCL 
    5.1.2 เพ่ือศึกษาประสิทธิภาพการด าเนินงานก่อนและหลังการควบรวมกิจการชองบริษัท 
BECL BMCL และ BEM โดยการวิเคราะห์งบการเงิน และอัตราส่วนทางการเงิน 
    5.1.3 เพ่ือวิเคราะห์ความแตกต่างทางสถิติของอัตราส่วนทางการเงินก่อนและหลังควบรวม
กิจการ 
 การศึกษาผลประโยชนท์ี่ไดจ้ากการควบรวมกจิการ 
     จากการศึกษาการควบรวมกิจการในครั้งนี้ แม้ว่าธุรกิจจะไม่ค่อยมีความเกี่ยวข้อง แต่อยู่ใน
กลุ่มอุตสาหกรรมขนส่งและคมนาคมเหมือนกัน และจากการที่ทั้ง 2 บริษัทเผชิญกับปัญหาหลักๆ 
ต่างกัน คือบริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งมีฐานะทางการเงินที่ดี แต่นโยบายการลงทุน
ใหม่ๆ น้อย ในขณะที่บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งมีหนี้สิน  และบริษัทยังอยู่ในช่วง
เติบโตและต้องการเงินทุน การควบรวมกิจการจะเสริมสร้างความแข็งแกร่งทางด้านการเงิน ลดต้นทุน
ทางการเงินได้ ซึ่งจะช่วยให้ภาระจ่ายดอกเบี้ยแต่ละปีลดลง ก าไรสุทธิในแต่ละปีเพ่ิมข้ึน ท าให้บริษัท
สามารถที่จะจ่ายเงินปันผลแก่ผู้ถือหุ้นได้ และจากการที่ทั้ง 2 บริษัทเดิมบริหารธุรกิจที่ต่างกันท าให้
บริษัทใหมส่ามารถกระจายความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากแต่ละบริษัทในกรณีท่ีเกิดความผันผวนจาก
เศรษฐกิจ อุบัติภัยหรือความไม่สงบที่อาจเกิดข้ึนกับธุรกิจ  
      เมื่อควบรวมกันเป็นบริษัทใหม่ คือบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) จะ
ท าให้หลักทรัพย์ของบริษัทใหม่เป็นที่สนใจของนักลงทุน เนื่องจากบริษัทจะมีประวัติในแง่งาน
วิศวกรรม ผลงานการบริหารโครงการ ประสบการณ์ในธุรกิจทางด่วนและขนส่งมวลชน ความ
เพียบพร้อมด้านทรัพยากรที่สามารถรับงานพัฒนาโครงการต่างๆ จากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ ผ่าน
การลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐาน และความช านาญเกี่ยวกับสัญญาสัมปทานกับรัฐบาลไทย นอกจากนี้
บริษัทสามารถพัฒนาตนเองให้เป็นผู้ด าเนินธุรกิจด้านการให้บริการระบบขนส่งมวลชนและการ
คมนาคมชั้นน าในประเทศ และมีศักยภาพขยายธุรกิจไปในภูมิภาค ซึ่งสอดรับกับนโยบายการเข้าสู่
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนของกลุ่มประเทศในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ในอนาคตได้  
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 การศึกษาประสทิธภิาพของการด าเนนิงานกอ่นและหลงัการควบรวมกจิการโดยการ
วเิคราะหง์บการเงนิ อตัราสว่นทางการเงนิ และความแตกต่างของอตัราสว่นทางการเงนิ 
     ผลการศึกษาประสิทธิภาพของการด าเนินงานจากการวิเคราะห์งบการเงิน และอัตราส่วน
ทางการเงินพบว่าก่อนการควบรวมกิจการ บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) มีรายได้ที่ต่อเนื่อง 
เงินสดเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ มีก าไรสม่ าเสมอ และมีความสามารถในการช าระหนี้ได้ดี เนื่องจากเป็นธุรกิจ
ผูกขาดเก็บค่าผ่านทาง และจากการที่ปริมาณการใช้รถยนต์เพ่ิมขึ้นทุกๆปี ส่วนบริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ 
จ ากัด (มหาชน) ฐานะทางการเงินยังไม่เข้มแข็งนัก ยังไม่มีก าไร และไม่สามารถจ่ายเงินปันผลแก่ผู้ถือ
หุ้นได้ เนื่องจากธุรกิจอยู่ในช่วงเติบโต หลังการควบรวมบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด 
(มหาชน) มีสภาพคล่องเท่ากับ 0.96 บริษัทมีก าไรสุทธิร้อยละ 19.69 ในปี 2559 โดยภาพรวมอยู่ใน
เกณฑ์ที่ดี ส าหรับผู้ถือหุ้น BMCL เดิมได้ผลประโยชน์ ดังเช่น ต้นทุนทางการเงินที่ลดลง บริษัทเริ่มมี
ก าไร สามารถจ่ายเงินปันผลได้เร็วขึ้น แต่ผู้ถือหุ้น BECL เดิมถึงแม้ อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราก าไร
สุทธิ จะลดลงกว่าก่อนการควบรวมกิจการ แต่จะได้มาถึงโอกาสในการเติบโตทางธุรกิจ 
 จากการทดสอบความแปรปรวนของอัตราส่วนที่ใช้ในการศึกษามีความแตกต่างกัน อย่างมี
นัยส าคัญ ยกเว้นความแปรปรวนของอัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัท BECL และอัตราส่วนก าไรสุทธิ
ของบริษัท BECL ที่ไม่แตกต่างกับบริษัท BEM อย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05           
 อย่างไรก็ตาม เมื่อใช้วิธีทางสถิติศึกษาความแตกต่างของอัตราส่วนทางการเงิน อัตราส่วน
สภาพคล่องทั้ง 2 บริษัทหลังการควบรวมกิจไม่ได้ส่งผลให้อยู่ในเกณฑ์ท่ีดีขึ้น แต่อัตราส่วนหนี้สินต่อ
ทุนหลังการควบรวมกิจการน้อยกว่าก่อนควบรวมกิจการอย่างมีนัยส าคัญ จากข้อมูลทางสถิติหลังการ
ควบรวมในมุมของผู้ถือหุ้น BECL เดิมจะมองว่าอัตราก าไรสุทธิส าหรับบริษัท BECL หลังควบรวม
กิจการไม่ได้ส่งผลให้ดีกว่าก่อนควบรวมกิจการ แต่ส าหรับบริษัท BMCL หลังการควบรวมกิจการ
อัตราส่วนก าไรสุทธิมากกว่าก่อนการควบรวมกิจการอย่างมีนัยส าคัญ โดยภาพรวมบริษัท BMCL เดิม
จะได้รับผลประโยชน์ทางการเงินมากกว่าบริษัท BECL 
 
5.2 การอภปิรายผล 
    จากการศึกษาการควบรวมกิจการในครั้งนี้ ถึงแม้ทั้ง 2 บริษัทที่ควบรวมกิจการกันไม่มีความ
เกี่ยวข้องในด้านธุรกิจ แต่อยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกัน เมื่อควบรวมแล้วก่อให้เกิดประโยชน์มากกว่า
การที่บริษัทแยกกันท าธุรกิจ ด้านภาพลักษณ์ของบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
จึงเป็นที่สนใจของนักลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ เนื่องจากเป็นบริษัทที่มีประสบการณ์ใน
ธุรกิจทางด่วนและขนส่งมวลชน ในอนาคตคาดว่าจะมีโครงการใหม่ๆ เกิดข้ึน เนื่องจากภาครัฐ
สนับสนุนระบบขนส่งมวลชน ในด้านอัตราผลตอบแทนในระยะสั้นไม่อาจสร้างผลตอบแทนที่ดีได้ แต่
การซื้อเพ่ือเก็งก าไรในระยะยาวน่าจะเหมาะสมกับนักลงทุน เนื่องจากเป็นบริษัทที่มีช่วงเวลาในการ
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ด าเนินงาน กว่าจะได้ผลตอบแทนกลับคืนมา 
    
5.3 ข้อเสนอในการน าไปใช้ 

ผู้ลงทุนควรหาความรู้เพ่ิมเติม และติดตามข่าวสารที่เกี่ยวกับบริษัทที่เกิดข้ึน เนื่องจาก
ข่าวสารจะส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ให้เปลี่ยนแปลงไป 
 
5.4 ข้อเสนอแนะส าหรับงานวจิยัครัง้ต่อไป 
    การวิเคราะห์การควบรวมกิจการในครั้งนี้ เนื่องจากมีระยะเวลาหลังการควบรวมกิจการใน
การวิเคราะห์ไม่นานนัก ท าให้การประเมินธุรกิจอาจไม่เห็นความแตกต่างชัดเจน ในการศึกษาครั้ง
ต่อไปควรเพิ่มระยะเวลาในการวิเคราะห์เพิ่มข้ึนเป็น 3-5 ปี จะสามารถเห็นถึงประสิทธิภาพในการ
ด าเนินงานระยาวของบริษัทว่ามีประสิทธิภาพเพียงใด 
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ภาคผนวก ก  งบการเงนิ และอัตราสว่นทางการเงนิของบริษทัทางดว่นกรงุเทพ จ ากดั (มหาชน) ระหวา่งป ี2553-2557 
 
 งบการเงิน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)  
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

เงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด 1,806,295.83 121.36 815,998.78 265.92 222,998.01 97.28 113,035.68 28.22 88,155.00 -2.7 

เงินลงทุนระยะสั้น 2,344,820.91 203.95 771,447.61 -73.72 2,935,102.21 -0.04 2,936,230.42 51.75 1,934,943.00 -37.74 

ลูกหนี้การค้าและลูกหนีอ้ื่น 5,350.00 66.67 3,210.00 2.15 3,142.59 - - - - - 

   บุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวขอ้งกัน 5,350.00 66.67 3,210.00 2.15 3,142.59 - - - - - 

เงินทดรองจ่ายและเงินให้
กู้ยืมระยะสั้น - - 9,620.48 -1.32 9,749.14 - - - 14,023.00 -65.32 

   บุคคลหรือกิจการอื่น - - 198.56 -50 397.13 - - - 4,241.00 -83.02 

   บุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวขอ้งกัน - - 9,421.92 0.75 9,352.01 - - - 9,782.00 -36.69 

ลูกหนี้ระยะยาวอื่นที่ถึง
ก าหนดภายในหนึ่งป ี - - - - - - - - 2,568.00 - 

   บุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวขอ้งกัน - - - - - - - - 2,568.00 - 

ลูกหนี้ระยะสั้นอื่น - สุทธ ิ - - - - - - 2,675.00 - - - 

   บุคคลหรือกิจการที่ - - - - - - 2,675.00 - - - 
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เกี่ยวขอ้งกัน 

สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 123,535.47 179.3 44,230.95 -8.65 48,418.41 -25.25 64,775.00 159.93 24,920.00 13.71 

   ภาษีมูลค่าเพิ่มรอเรียก
คืน 100,638.59 - - - - - - - - - 

   ภาษีมูลค่าเพิ่มค้างรับ - - - - 21,260.14 - - - - - 

   เงินจ่ายล่วงหน้า 2,196.75 -82.46 12,524.97 - - - - - - - 

   ค่าใช้จ่ายจ่ายลว่งหน้า 12,854.76 - - - 13,225.80 - - - 14,872.00 108.67 

   ดอกเบี้ยค้างรับ 2,259.70 -57.84 5,359.70 27.91 4,190.31 - - - - - 

   สินทรัพย์หมุนเวยีนอื่น - 
อื่น ๆ 5,585.68 -78.8 26,346.28 170.44 9,742.16 -84.96 64,775.00 544.66 10,048.00 -32.05 

รวมสินทรัพย์หมุนเวยีน 4,280,002.21 160.26 1,644,507.82 -48.92 3,219,410.36 3.29 3,116,716.10 50.96 2,064,609.00 -36.74 
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 งบการเงิน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

เงินลงทุนซ่ึงบันทึก
โดยวธิีราคาทุน 11,236,149.60 18.41 9,489,345.63 31.41 7,220,908.58 84.87 3,905,946.87 -10.95 4,385,996.00 18.67 

   บริษัทร่วม 
กิจการร่วมค้า 
และ/หรือ กิจการที่
ควบคุมร่วมกัน 6,457,043.67 -7.82 7,004,979.49 153.8 2,760,000.00 9,100.00 30,000.00 - - - 

   กิจการที่
เกี่ยวขอ้งกัน - - - - - - 3,875,946.87 - - - 

   เงินลงทุนระยะ
ยาว 4,779,105.93 92.37 2,484,366.14 -44.31 4,460,908.58 - - - 4,385,996.00 18.67 

อสังหาริมทรัพย์
เพื่อการลงทุน - 
สุทธิ 120,357.49 - 120,357.49 - 120,357.49 0 120,357.49 - - - 

   อสังหาริมทรัพย์
เพื่อการลงทุน 120,357.49 - 120,357.49 - 120,357.49 0 120,357.49 - - - 

เงินให้กู้ยืมระยะ
ยาว - สุทธิจากส่วน
ที่ถึงก าหนดภายใน
หนึ่งปี 7,538,496.44 -7.57 8,155,496.44 -7 8,769,235.03 -5.71 9,300,312.60 -3.55 9,643,094.00 -2.98 
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   บุคคลหรือ
กิจการที่เกีย่วข้อง
กัน 7,538,496.44 -7.57 8,155,496.44 -7 8,769,235.03 -5.71 9,300,312.60 -3.55 9,643,094.00 -2.98 

ที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ์ - สุทธ ิ 133,946.13 5.65 126,785.80 -49.12 249,166.42 -5.08 262,491.55 -37.77 421,792.00 70.81 

   ที่ดิน อาคาร 
และอุปกรณ์ 383,119.60 5.52 363,079.17 -29.02 511,508.75 1.25 505,194.79 -20.44 634,972.00 38.13 

   หัก ค่าเส่ือม
ราคาสะสมที่ดิน 
อาคาร และ
อุปกรณ์ 249,173.47 5.45 236,293.37 -9.93 262,342.33 8.09 242,703.24 13.85 213,180.00 0.2 

สินทรัพย์ภายใต้
สัญญาสัมปทาน 27,721,094.53 37.25 20,196,785.84 3.2 19,569,929.35 -10.15 21,779,908.57 -8.63 23,836,695.00 -6.29 

สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 
- สุทธ ิ 30,671.69 -10.69 34,344.63 -13.02 39,483.80 -5.21 41,652.53 724.15 5,054.00 19.25 

   ค่าลิขสิทธิ์
ซอฟแวร ์ 58,038.45 6.76 54,362.65 4.57 51,986.40 10.51 47,043.90 488.05 8,000.00 31.6 

   หัก ค่าตัด
จ าหน่ายสะสม
สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 27,366.76 36.71 20,018.01 60.11 12,502.60 131.9 5,391.37 83.01 2,946.00 60.02 

สินทรัพย์ภาษีเงิน
ได้รอตัดบัญชี 224,291.17 - - - - - - - - - 

สินทรัพย์ไม่
หมุนเวียนอื่น 1,243,391.40 -47.56 2,370,863.91 -4.97 2,494,838.98 54,027.38 4,609.20 15.35 3,996.00 2.04 

   เงินจ่ายล่วงหน้า 1,235,250.00 -47.41 2,348,820.00 -3.23 2,427,180.00 - - - - - 
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   เงินมัดจ า - - - - - - - - 3,581.00 1.88 

   ค่าใช้จ่ายรอตัด
บัญชี - - - - 60,496.19 - - - - - 

   สินทรัพย์ไม่
หมุนเวียน - อื่น ๆ 8,141.40 -63.07 22,043.91 207.76 7,162.80 55.4 4,609.20 1,010.65 415 3.49 

รวมสินทรัพย์ไม่
หมุนเวียน 48,248,398.44 19.15 40,493,979.73 5.28 38,463,919.65 8.61 35,415,278.82 -7.52 38,296,627.00 -2.62 

รวมสินทรัพย ์ 52,528,400.65 24.66 42,138,487.55 1.09 41,683,330.01 8.18 38,531,994.92 -4.53 40,361,236.00 -5.23 
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 งบการเงิน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

เงินเบิกเกินบัญชีและเงิน
กู้ยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงิน 2,000,000.00 - - - - - - - - - 

เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้
อื่น 1,397,733.85 97.93 706,180.99 1,416.69 46,560.70 7.09 43,477.71 -24.23 57,379.00 -5.73 

   บุคคลหรือกิจการอื่น 47,201.27 -39.29 77,748.57 121.28 35,135.93 -19.16 43,463.59 -24.25 57,379.00 -5.73 

   บุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวขอ้งกัน 1,350,532.58 114.9 628,432.42 5,400.62 11,424.77 80,811.94 14.12 - - - 

เจ้าหนี้ระยะสั้นอื่น - 
สุทธิ - - - - - - 148,960.47 - - - 

   บุคคลหรือกิจการอื่น - - - - - - 148,960.47 - - - 

ส่วนของหนี้สินระยะยาว
ที่ถึงก าหนดช าระภายใน
หนึ่งปี 4,500,000.00 28.19 3,510,323.51 -50.53 7,096,000.00 133.59 3,037,790.00 -20.61 3,826,455.00 -21.67 

   เงินกู้ยืมระยะยาว - 
สถาบันการเงิน - - 810,323.51 -59.4 1,996,000.00 74.66 1,142,790.00 23.35 926,455.00 -5.48 

   หนี้สินตามสัมปทาน
สิทธิ 1,500,000.00 - - - - - - - - - 

   ตราสารหนี ้ 3,000,000.00 11.11 2,700,000.00 -47.06 5,100,000.00 169.13 1,895,000.00 -34.66 2,900,000.00 -25.74 
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เจ้าหนี้ระยะยาวอื่นที่ถึง
ก าหนดช าระภายในหนึ่ง
ปี 313,695.00 -21.58 400,000.00 - - - - - - - 

   บุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวขอ้งกัน 313,695.00 -21.58 400,000.00 - - - - - - - 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น 805,782.18 31.75 611,578.75 12.92 541,610.60 5.2 514,818.84 -33.67 776,167.00 24.73 

   เงินปันผลค้างจ่าย 5,327.46 -5.36 5,628.92 2.94 5,468.09 - - - - - 

   ภาษีเงินได้นิติบุคคล
ค้างจ่าย 308,734.05 51.68 203,546.24 35 150,776.96 -17.46 182,660.98 -41.64 312,968.00 4.85 

   ภาษีมูลค่าเพิ่มค้างจา่ย - - - - - - 38,297.71 16.46 32,886.00 8.65 

   ดอกเบี้ยค้างจา่ย 172,817.57 -12.58 197,678.52 14.42 172,773.05 - - - 147,292.00 -26.66 

   เงินมัดจ า - - - - 21.29 -99.99 157,150.61 50.73 104,257.00 - 

   เงินประกันผลงาน 205,291.00 69.09 121,409.69 119.9 55,211.34 -12.32 62,970.20 8.87 57,839.00 117.55 

   หนี้สินหมุนเวียนอื่น - 
อื่น ๆ 113,612.11 36.36 83,315.38 -47.05 157,359.87 113.4 73,739.33 -39.02 120,925.00 82.87 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 9,017,211.03 72.48 5,228,083.25 -31.96 7,684,171.30 105.18 3,745,047.01 -19.63 4,660,001.00 -16.31 
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 งบการเงิน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

หนี้สินระยะยาว - 
สุทธิจากสว่นที่ถึง
ก าหนดช าระ
ภายในหนึ่งป ี 24,476,808.45 55.68 15,722,819.46 32.05 11,906,948.22 -25.61 16,006,323.51 -1.8 16,299,323.00 -12.84 

   เงินกู้ยืมระยะ
ยาว - สถาบัน
การเงิน 2,829,831.90 740.79 336,568.86 -58.46 810,323.51 -71.13 2,806,323.51 -31.63 4,104,323.00 -42.24 

   หนี้สินตาม
สัมปทานสิทธ ิ 5,262,381.70 - - - - - - - - - 

   ตราสารหนี ้ 16,384,594.85 6.49 15,386,250.60 38.66 11,096,624.70 -15.93 13,200,000.00 8.24 12,195,000.00 5.17 

เจ้าหนี้ระยะยาว
อื่น - สุทธิจาก
ส่วนที่ถึงก าหนด
ช าระภายในหนึ่ง
ป ี - - 313,695.00 - - - - - - - 

   บุคคลหรือ
กิจการที่เกีย่วข้อง
กัน - - 313,695.00 - - - - - - - 

หนี้สิน 129,598.45 13.93 113,752.33 32.26 86,008.48 12.87 76,203.31 - - - 
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ผลประโยชน์
พนักงานภายหลัง
เลิกจ้าง - สุทธิ
จากส่วนทีถ่ึง
ก าหนดช าระ
ภายในหนึ่งป ี

หนี้สินภาษีเงินได้
รอตัดบัญชี - - 559,473.56 - - - - - - - 

หนี้สินไม่
หมุนเวียนอื่น - - - - - - 75,740.00 -82.54 433,720.00 -51.26 

   หนี้สินไม่
หมุนเวียน - อื่น 
ๆ - - - - - - 75,740.00 -82.54 433,720.00 -51.26 

รวมหนี้สินไม่
หมุนเวียน 24,606,406.90 47.26 16,709,740.35 39.33 11,992,956.69 -25.78 16,158,266.82 -3.43 16,733,043.00 -14.58 

รวมหนี้สิน 33,623,617.94 53.27 21,937,823.60 11.49 19,677,127.99 -1.14 19,903,313.83 -6.96 21,393,044.00 -14.97 
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 งบการเงิน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

ทุนจดทะเบียน 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 

   หุ้นสามัญ 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 8,000,000.00 - 

ทุนที่ออกและ
ช าระเต็มมูลค่า
แล้ว 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 

   หุ้นสามัญ 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 7,700,000.00 - 

ส่วนเกิน (ต่ ากว่า) 
มูลค่าหุ้น 4,848,492.97 - 4,848,492.97 - 4,848,492.97 0 4,848,492.97 0 4,848,493.00 - 

   หุ้นสามัญ 4,848,492.97 - 4,848,492.97 - 4,848,492.97 0 4,848,492.97 0 4,848,493.00 - 

ก าไร (ขาดทุน) 
สะสม 4,964,738.06 -37.49 7,942,364.92 -0.09 7,949,219.07 27.14 6,252,518.80 4.6 5,977,527.00 18.61 

   ก าไรสะสม - 
จัดสรรแล้ว 800,000.00 - 800,000.00 - 800,000.00 - 800,000.00 0.31 797,556.00 13.53 

     ส ารองตาม
กฎหมาย 800,000.00 - 800,000.00 - 800,000.00 - 800,000.00 0.31 797,556.00 13.53 

   ก าไร (ขาดทุน) 
สะสม - ยังไม่ได้
จัดสรร 4,164,738.06 -41.69 7,142,364.92 -0.1 7,149,219.07 31.12 5,452,518.80 5.26 5,179,971.00 19.44 

องค์ประกอบอื่น 1,391,551.69 - -290,193.93 - 1,508,489.98 - -172,330.69 - 442,173.00 - 
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ของส่วนของผู้ถือ
หุ้น 

   ส่วนเกิน (ต่ า
กว่า) ทุนอื่น 1,391,551.69 - -290,193.93 - 1,508,489.98 - -172,330.69 - 442,173.00 - 

     ส่วนเกิน (ต่ า
กว่า) ทุนจากการ
เปลี่ยนแปลง
มูลค่ายุติธรรม
ของเงินลงทุน 1,391,551.69 - -290,193.93 - 1,508,489.98 - -172,330.69 - 442,173.00 - 

รวมส่วนของผู้ถือ
หุ้นของบริษัท 18,904,782.72 -6.42 20,200,663.96 -8.2 22,006,202.02 18.13 18,628,681.08 -1.79 18,968,193.00 8.82 

รวมส่วนของผู้ถือ
หุ้น 18,904,782.72 -6.42 20,200,663.96 -8.2 22,006,202.02 18.13 18,628,681.08 -1.79 18,968,193.00 8.82 
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 งบก าไรขาดทุน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

งบก าไรขาดทนุ                      

รายได้จากการขายและ
หรือการให้บริการ 7,352,245.88 5.18 6,990,322.37 3.59 6,747,831.63 3.71 6,506,651.27 -8.26 7,092,386.00 1.78 

   รายได้จากการ
ให้บริการ 7,352,245.88 5.18 6,990,322.37 3.59 6,747,831.63 3.71 6,506,651.27 -8.26 7,092,386.00 1.78 

รายได้อื่น 1,545,607.91 58.58 974,655.39 -57.48 2,292,072.89 263.19 631,098.78 30.93 482,014.00 4.74 

   ดอกเบี้ยรับ 297,681.85 -13.74 345,085.82 -5.07 363,511.96 16.92 310,918.02 8.49 286,599.00 -6.73 

   เงินปันผลรับ 524,972.50 18.18 444,207.50 156.3 173,312.50 34.29 129,062.50 9.38 118,000.00 3.23 

   ก าไรจากการขายเงิน
ลงทุน 549,365.07 511.74 89,803.31 -94.69 1,691,708.28 4,615.86 35,872.74 31.17 27,349.00 - 

   ก าไรจากการขาย
สินทรัพย์ถาวร 4,495.02 - - - 5,403.34 -95.18 112,207.23 - - - 

   รายได้อื่น - อื่น ๆ 169,093.47 76.95 95,558.75 64.37 58,136.81 35.08 43,038.30 -14.04 50,066.00 29.69 

รวมรายได้ 8,897,853.79 11.71 7,964,977.76 -11.89 9,039,904.52 26.65 7,137,750.05 -5.76 7,574,400.00 1.97 

ต้นทุนขายสินค้าและหรือ
ต้นทุนการให้บริการ 2,209,892.59 -1.86 2,251,679.67 0.67 2,236,605.85 6.24 2,105,288.71 6 1,986,205.00 2.68 

   ต้นทุนการให้บริการ 2,209,892.59 -1.86 2,251,679.67 0.67 2,236,605.85 6.24 2,105,288.71 6 1,986,205.00 2.68 

ค่าใช้จ่ายในการขายและ
บริหาร 1,392,564.49 -9.28 1,534,958.74 1.62 1,510,444.59 12.07 1,347,713.91 5.31 1,279,786.00 18.92 
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   ค่าใช้จ่ายในการขาย 925,892.22 -1.53 940,259.51 -3.07 970,050.90 7.89 899,113.52 -4.81 944,562.00 20.28 

   ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 466,672.27 -21.53 594,699.24 10.05 540,393.69 20.46 448,600.39 33.82 335,224.00 15.24 

ค่าใช้จ่ายอื่น 670,418.56 -42.36 1,163,122.20 19.04 977,080.00 8.32 902,020.00 21.26 743,850.00 -22.5 

   ขาดทุนจากการด้อย
ค่าเงินลงทุน - - - - 30,000.00 -50 60,000.00 - - - 

   ค่าเส่ือมราคาและค่า
ตัดจ าหน่าย 44,759.58 - - - - - - - - - 

   ค่าใช้จ่ายอื่น - อื่น ๆ 625,658.98 -46.21 1,163,122.20 22.81 947,080.00 12.48 842,020.00 13.2 743,850.00 14.14 

ค่าตอบแทนกรรมการ
และผู้บริหาร 129,435.45 - - - - - - - 71,937.00 7.76 

   ค่าตอบแทนกรรมการ 26,270.27 - - - - - - - - - 

   ค่าตอบแทนผู้บริหาร 103,165.17 - - - - - - - - - 

รวมค่าใช้จ่าย 4,402,311.09 -11.06 4,949,760.60 4.78 4,724,130.44 8.48 4,355,022.62 6.69 4,081,778.00 1.1 
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 งบก าไรขาดทุน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

ก าไร (ขาดทุน) ก่อน
ต้นทุนทางการเงิน และ
ภาษีเงินได้ 4,495,542.71 49.1 3,015,217.16 -30.13 4,315,774.08 55.09 2,782,727.43 -20.33 3,492,622.00 3 

ต้นทุนทางการเงิน 667,769.48 -16.29 797,678.60 -3.41 825,879.04 -7.57 893,495.75 -9.88 991,424.00 -12.71 

ภาษีเงินได้ 662,867.77 74.12 380,689.71 -50.99 776,794.77 52.6 509,050.98 -15.25 600,626.00 -11.74 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ 3,164,905.47 72.3 1,836,848.84 -32.3 2,713,100.27 96.58 1,380,180.70 -27.38 1,900,572.00 20.69 

ส่วนของก าไร (ขาดทุน) 
ที่เป็นของผู้ถือหุ้นบริษัท
ใหญ่ 3,164,905.47 72.3 1,836,848.84 -32.3 2,713,100.27 96.58 1,380,180.70 -27.38 1,900,572.00 20.69 

ก าไร (ขาดทุน) ตอ่หุ้น
ขั้นพื้นฐาน (หนว่ย : 
บาท) 4.11 71.97 2.39 -32.1 3.52 96.65 1.79 -27.53 2.47 20.49 

งบก าไรขาดทนุ
เบ็ดเสรจ็อืน่                      

ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับ
งวด 3,164,905.47 72.3 1,836,848.84 -32.3 2,713,100.27 96.58 1,380,180.70 - - - 

ก าไร (ขาดทุน) ทีย่ังไม่
เกิดขึ้นจากการวัดมูลค่า
สินทรัพย์ทางการเงิน - - -1,798,683.91 - 1,680,820.67 - -614,503.80 - - - 
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เผ่ือขาย 

ก าไร (ขาดทุน) จากการ
ประมาณการตามหลัก
คณิตศาสตร์ประกันภัย
ส าหรับโครงการ
ผลประโยชน์พนกังาน - - -6,512.00 - - - - - - - 

ก าไร (ขาดทุน) 
เบ็ดเสร็จอื่น - อื่น ๆ 1,681,745.62 - - - - - - - - - 

ก าไร (ขาดทุน) 
เบ็ดเสร็จรวม ส าหรับ
งวด 4,846,651.09 15,211.85 31,652.94 -99.28 4,393,920.94 473.86 765,676.90 - - - 

   ส่วนของก าไร 
(ขาดทุน) เบ็ดเสร็จที่
เป็นของผู้ถือหุ้นบริษัท
ใหญ่ 4,846,651.09 15,211.85 31,652.94 -99.28 4,393,920.94 473.86 765,676.90 - - - 

 
 
 
 
 
 

 
 



57 

 อัตราส่วนทางการเงิน บริษัททางด่วนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวข้อ 
2558 2557++ 2556++ 2555++ 2554++ 2553++ 

ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง 

อตัราสว่นทางการเงนิ                         

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง                         

อัตราส่วน
สภาพคล่อง 

(เท่า)     0.48 49.81 0.32 -25.53 0.43 -51.59 0.88 97.36 0.45 -24.14 

อัตราส่วน
สภาพคล่อง
หมุนเร็ว 

(เท่า)     0.46 50.97 0.31 -26.91 0.42 -49.99 0.84 91.91 0.44 -24.32 

อตัราสว่นการช าระ
หนี ้

                        

อัตราส่วน
หนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือ
หุ้น 

(เท่า)     1.56 61.92 0.96 5.66 0.91 -14.36 1.06 -5.42 1.13 -21.38 

อัตราส่วน
ความสามารถ
ช าระดอกเบี้ย 

(เท่า)     6.9 -8.4 7.53 62.09 4.65 48.99 3.12 -8.74 3.42 10.47 

อตัราสว่นแสดง
ความสามารถในการ
หาก าไร 

                        

อัตราก าไร (%)     68.16 3.65 65.76 1.77 64.62 -1.47 65.58 -5.72 69.56 -0.33 
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ขั้นต้น 

อัตราก าไร
สุทธิ 

(%)     33.04 -19.94 41.27 69.21 24.39 32.73 18.38 -18.42 22.53 2.69 

อัตรา
ผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ 
+ (%)     9.25 -33.94 14 45.27 9.64 36.23 7.07 -13.43 8.17 -0.15 

อัตรา
ผลตอบแทน
ผู้ถือหุ้น + (%)     14.44 -33.61 21.75 94.66 11.18 49.76 7.46 -24.25 9.85 -2.46 

อตัราสว่นแสดงการ
ด าเนินงาน 

                        

อัตราส่วน
หมุนเวียน
ลูกหนี้การค้า 
+ (เท่า)     N/A N.M. N/A N.M. 250.13 N.M. N/A N.M. N/A N.M. 

ระยะเวลา
เก็บหนี้เฉลี่ย 
+ (วัน)     N/A N.M. N/A N.M. 1.46 N.M. N/A N.M. N/A N.M. 

อัตราส่วน
หมุนเวียน
สินทรัพย์ถาว
ระ + (เท่า)     0.3 -26.29 0.41 32.53 0.31 31.36 0.24 2.36 0.23 9.03 

อัตราส่วน
หมุนเวียน (เท่า)     N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. 
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สินค้า
คงเหลือ + 

ระยะเวลา
ขายสินค้า
เฉลี่ย + (วัน)     N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. 

อัตราส่วน
หมุนเวียน
สินทรัพย์ + (เท่า)     0.19 -28.74 0.27 17.62 0.23 19.29 0.19 0.73 0.19 6.71 
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ภาคผนวก ข งบการเงิน และอัตราสว่นทางการเงนิของบรษิัทรถไฟฟา้กรงุเทพ จ ากัด (มหาชน) ระหวา่งป ี2553-2557 
 

 งบการเงิน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

เงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด 547,561.82 -74.94 2,185,182.36 2,646.38 79,565.84 -20.96 100,663.02 266.14 27,493.30 -30.25 

ลูกหนี้การค้าและลูกหนีอ้ื่น 59,568.14 49.9 39,737.94 3.88 38,254.43 -1.61 38,882.29 - - - 

สินค้าคงเหลือ - - - - - - - - 1,036.47 -12.61 

ลูกหนี้ระยะสั้นอื่น - สุทธ ิ - - - - - - - - 24,279.02 19.13 

   บุคคลหรือกิจการอื่น - - - - - - - - 1,257.91 - 

   บุคคลหรือกิจการที่
เกี่ยวขอ้งกัน - - - - - - - - 23,021.11 12.95 

สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 62,632.75 -51.73 129,757.84 109.21 62,024.07 21.88 50,891.52 -16.32 60,814.10 24.05 

   ค่าใช้จ่ายจ่ายลว่งหน้า 40,886.03 -9.24 45,046.67 -9.61 49,837.49 25.58 39,685.98 -10.63 44,405.48 -5.46 

   ดอกเบี้ยจา่ยลว่งหน้า - - 78,429.45 - - - - - - - 

   สินทรัพย์หมุนเวยีนอื่น - อื่น 
ๆ 21,746.73 246.19 6,281.71 -48.45 12,186.58 8.75 11,205.54 -31.71 16,408.62 698.47 

รวมสินทรัพย์หมุนเวยีน 669,762.71 -71.56 2,354,678.14 1,209.29 179,844.34 -5.56 190,436.82 67.6 113,622.88 3.29 
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 งบการเงิน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

เงินลงทุนซ่ึงบันทึก
โดยวธิีราคาทุน 149,585.60 - 149,585.60 - 149,585.60 - 149,585.60 - 149,585.60 0 

   บริษัทย่อย 149,585.60 - 149,585.60 - 149,585.60 - 149,585.60 - - - 

ต้นทุนโครงการ
พัฒนา
อสังหาริมทรัพย ์ - - 17,202,027.50 -1.97 17,547,176.82 -1.27 17,772,067.81 -1.56 18,052,863.90 -1.38 

ที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ์ - สุทธ ิ 13,849.23 -14.07 16,117.57 22.82 13,122.48 -8.34 14,316.93 -13.14 16,482.45 -17.44 

   ที่ดิน อาคาร 
และอุปกรณ์ 13,849.23 -14.07 16,117.57 22.82 13,122.48 -8.34 14,316.93 - - - 

สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 
- สุทธ ิ 16,908,418.22 1,688,565.13 1,001.29 -31.78 1,467.64 -32.59 2,177.28 43.17 1,520.75 -39.27 

   สิทธิในสัมปทาน 16,908,418.22 - - - - - - - - - 

   ค่าลิขสิทธิ์
ซอฟแวร ์ - - 1,001.29 - - - - - - - 

   สินทรัพย์ไม่มี
ตัวตนอื่น - - - - 1,467.64 -32.59 2,177.28 - - - 

สินทรัพย์ภาษีเงินได้
รอตัดบัญชี 15,120.43 49.4 10,120.56 - - - - - - - 
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สินทรัพย์ไม่
หมุนเวียนอื่น 449,694.66 35.92 330,847.04 101.84 163,916.76 68.25 97,422.96 2,766.00 3,399.26 -61.04 

   เงินจ่ายล่วงหน้า 136,820.68 -58.62 330,658.46 101.97 163,720.18 68.38 97,230.88 2,929.95 3,208.99 -57.59 

   ค่าใช้จ่ายรอตัด
บญัชี 308,832.26 - - - - - - - - - 

   สินทรัพย์ไม่
หมุนเวียน - อื่น ๆ 4,041.72 2,043.22 188.58 -4.07 196.58 2.34 192.08 0.95 190.28 -83.55 

รวมสินทรัพย์ไม่
หมุนเวียน 17,536,668.14 -0.98 17,709,699.56 -0.93 17,875,269.29 -0.89 18,035,570.58 -1.03 18,223,851.97 -1.42 

รวมสินทรัพย ์ 18,206,430.85 -9.26 20,064,377.70 11.13 18,055,113.63 -0.94 18,226,007.40 -0.61 18,337,474.85 -1.39 

 
 งบการเงิน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

เจ้าหนี้ระยะสั้นอื่น - 
สุทธิ 387,796.13 -21.61 494,674.81 -4.07 515,666.36 12.12 459,941.52 26.8 362,716.87 -23.26 

   บุคคลหรือกิจการ
อื่น 387,796.13 -21.61 494,674.81 -4.07 515,666.36 12.12 459,941.52 36.66 336,548.10 -26.48 

   บุคคลหรือกิจการ
ที่เกี่ยวขอ้งกัน - - - - - - - - 26,168.77 75.42 

รายได้รอการรับรู้ - 
ส่วนที่ถึงก าหนดช าระ 86,935.24 12.22 77,466.53 14.87 67,441.07 -18.74 82,995.49 15.7 71,735.25 16 
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ภายในหนึ่งป ี

หนี้สินหมุนเวียนอื่น 49,522.43 -7.65 53,626.16 39.83 38,350.13 -36.92 60,796.85 -63.05 164,521.67 -2.32 

   ค่าใช้จ่ายค้างจา่ย - - - - - - - - 107,510.25 -8.85 

   เงินมัดจ า 35,474.68 9.62 32,360.58 7.02 30,238.19 -38.25 48,970.04 9.78 44,609.29 10.79 

   เงินประกันผลงาน - - - - - - - - 9.59 -94.12 

   หนี้สินหมุนเวียน
อื่น - อื่น ๆ 14,047.74 -33.94 21,265.58 162.15 8,111.94 -31.41 11,826.80 -4.57 12,392.54 23.36 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 524,253.79 -16.22 625,767.50 0.69 621,457.56 2.94 603,733.86 0.79 598,973.78 -14.79 

หนี้สินระยะยาว - 
สุทธิจากสว่นที่ถึง
ก าหนดช าระภายใน
หนึ่งปี 9,307,034.55 -12.22 10,602,500.00 -34.29 16,136,354.44 4.43 15,452,477.14 6.37 14,527,045.92 6.57 

   เงินกู้ยืมระยะยาว 
- สถาบันการเงิน 9,307,034.55 -12.22 10,602,500.00 - - - - - - - 

   เงินกู้ยืมระยะยาว 
- บุคคลหรือกิจการ
อื่น - - - - 16,136,354.44 4.43 15,452,477.14 6.37 14,527,045.92 6.57 

รายได้รอการรับรู้ - 
สุทธิจากสว่นที่ถึง
ก าหนดช าระภายใน
หนึ่งปี 15,750.00 -14.29 18,375.00 -12.5 21,000.00 -25 28,000.00 460 5,000.00 - 

หนี้สินผลประโยชน์
พนักงานภายหลังเลิก
จ้าง - สุทธิจากส่วนที่
ถึงก าหนดช าระ 75,602.14 49.4 50,602.80 84.5 27,426.69 95.39 14,036.70 - - - 
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ภายในหนึ่งป ี

หนี้สินไม่หมุนเวียน
อื่น 7,779.81 105.63 3,783.42 -98.49 249,996.23 70.09 146,974.85 89.34 77,624.04 108.21 

   หนี้สินไม่หมุนเวียน 
- อื่น ๆ - - 3,783.42 -98.49 249,996.23 70.09 146,974.85 89.34 77,624.04 108.21 

รวมหนี้สินไม่
หมุนเวียน 9,406,166.49 -11.89 10,675,261.22 -35.04 16,434,777.36 5.07 15,641,488.69 7.06 14,609,669.96 6.89 

รวมหนี้สิน 9,930,420.28 -12.13 11,301,028.72 -33.74 17,056,234.92 4.99 16,245,222.55 6.82 15,208,643.74 5.83 

  
 งบการเงิน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

ทุนจด
ทะเบียน 20,500,000.00 - 20,500,000.00 71.55 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 

   หุ้นสามัญ 20,500,000.00 - 20,500,000.00 71.55 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 

ทุนที่ออกและ
ช าระเต็ม
มูลค่าแล้ว 20,500,000.00 - 20,500,000.00 71.55 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 

   หุ้นสามัญ 20,500,000.00 - 20,500,000.00 71.55 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 11,950,000.00 - 

ส่วนเกิน (ต่ า
กว่า) มูลค่าหุ้น 968,445.12 0 968,445.12 - 968,445.12 0 968,445.12 - 968,445.12 0 
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   หุ้นสามัญ 968,445.12 0 968,445.12 - 968,445.12 0 968,445.12 - 968,445.12 0 

ก าไร (ขาดทุน) 
สะสม -13,192,434.55 - -12,705,096.14 - -11,919,566.40 - -10,937,660.26 - -9,789,614.01 - 

รวมส่วนของผู้
ถือหุ้นของ
บริษัท 8,276,010.56 -5.56 8,763,348.98 777.32 998,878.72 -49.57 1,980,784.86 -36.69 3,128,831.11 -25.93 

รวมส่วนของผู้
ถือหุ้น 8,276,010.56 -5.56 8,763,348.98 777.32 998,878.72 -49.57 1,980,784.86 -36.69 3,128,831.11 -25.93 

 
 งบก าไรขาดทุน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

งบก าไรขาดทนุ                      

รายได้จากการขายและ
หรือการให้บริการ 2,501,476.16 7.22 2,333,062.93 8.85 2,143,344.81 20.31 1,781,526.89 9.63 1,625,006.90 3.69 

   รายได้จากการ
ให้บริการ 2,501,476.16 7.22 2,333,062.93 8.85 2,143,344.81 20.31 1,781,526.89 9.63 1,625,006.90 3.69 

รายได้อื่น 10,682.75 40.57 7,599.80 -11.1 8,548.36 136.37 3,616.54 -89.64 34,910.85 70.05 

   ก าไรจากการปรวิรรต
เงินตรา - - - - - - - - 24,087.51 264.19 

   รายได้อื่น - อื่น ๆ - - - - - - 3,616.54 -66.59 10,823.34 -19.9 

รวมรายได้ 2,512,158.91 7.33 2,340,662.73 8.77 2,151,893.17 20.54 1,785,143.43 7.54 1,659,917.75 4.55 
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ต้นทุนขายสินค้าและ
หรือต้นทุนการให้บริการ 1,639,523.67 17.36 1,396,984.15 -3.57 1,448,637.13 5.75 1,369,896.47 -1.74 1,394,154.52 -11.08 

   ต้นทุนการให้บริการ 1,639,523.67 17.36 1,396,984.15 -3.57 1,448,637.13 5.75 1,369,896.47 -1.74 1,394,154.52 -11.08 

ค่าใช้จ่ายในการขายและ
บริหาร 234,609.51 29.3 181,448.91 -6.34 193,728.88 0.29 193,170.25 21.78 158,628.56 -9.54 

   ค่าใช้จ่ายในการขาย 7,525.66 -37.32 12,005.74 4.34 11,506.44 145.45 4,687.81 -12.09 5,332.61 -43.94 

   ค่าใช้จ่ายในการ
บริหาร 227,083.85 34.02 169,443.16 -7.01 182,222.44 -3.32 188,482.44 22.95 153,295.95 -7.57 

ค่าใช้จ่ายอื่น 372,807.26 7.1 348,099.12 7.54 323,684.35 12.44 287,872.87 7.15 268,656.06 2.22 

   ค่าเส่ือมราคาและค่า
ตัดจ าหน่าย 372,807.26 - - - - - - - - - 

   ต้นทุนการพัฒนาตัด
จ าหน่าย - - 348,099.12 7.54 323,684.35 12.44 287,872.87 7.15 268,656.06 2.22 

ค่าตอบแทนกรรมการ
และผู้บริหาร - - - - - - - - 23,741.28 9.31 

รวมค่าใช้จ่าย 2,246,940.43 16.63 1,926,532.18 -2.01 1,966,050.36 6.22 1,850,939.58 0.31 1,845,180.42 -9 

 
 
 
 
 
 

 



67 

 งบก าไรขาดทุน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัขอ้ 

งบป ี/2557 งบป ี/2556 งบป ี/2555 งบป ี/2554 งบป ี/2553 

(01/01/2557 - 31/12/2557) (01/01/2556 - 31/12/2556) (01/01/2555 - 31/12/2555) (31/12/2554) (31/12/2553) 

พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง พนับาท %เปลีย่นแปลง 

ก าไร (ขาดทุน) ก่อน
ต้นทุนทางการเงิน และ
ภาษีเงินได้ 265,218.48 -35.96 414,130.55 122.84 185,842.82 - -65,796.15 - -185,262.67 - 

ต้นทุนทางการเงิน 751,694.81 -37.87 1,209,780.85 3.6 1,167,748.96 7.9 1,082,250.10 18.9 910,249.42 4.02 

ภาษีเงินได้ -3,827.48 - -4,635.22 - - - - - - - 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ -482,648.85 - -791,015.07 - -981,906.14 - -1,148,046.25 - -1,095,512.09 - 

ส่วนของก าไร (ขาดทุน) 
ที่เป็นของผู้ถือหุ้นบริษัท
ใหญ่ -482,648.85 - -791,015.07 - -981,906.14 - -1,148,046.25 - -1,095,512.09 - 

ก าไร (ขาดทุน) ตอ่หุ้น
ขั้นพื้นฐาน (หนว่ย : 
บาท) -0.02 - -0.06453 - -0.08217 - -0.1 - -0.09 - 

งบก าไรขาดทนุเบด็เสรจ็
อืน่                      

ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับ
งวด -482,648.85 - -791,015.07 - -981,906.14 - -1,148,046.25 - - - 

ก าไร (ขาดทุน) จากการ
ประมาณการตามหลัก
คณิตศาสตร์ประกันภัย -4,689.57 - - - - - - - - - 
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ส าหรับโครงการ
ผลประโยชน์พนกังาน 

ก าไร (ขาดทุน) 
เบ็ดเสร็จรวม ส าหรับ
งวด -487,338.42 - -791,015.07 - -981,906.14 - -1,148,046.25 - - - 

   ส่วนของก าไร 
(ขาดทุน) เบ็ดเสร็จที่
เป็นของผู้ถือหุ้นบริษัท
ใหญ่ -487,338.42 - -791,015.07 - -981,906.14 - -1,148,046.25 - - - 

 
 อัตราส่วนทางการเงิน บริษัทรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวข้อ 
2558 2557++ 2556++ 2555++ 2554++ 2553++ 

ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง 

อตัราสว่นทางการเงนิ                         

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง                         

อัตราส่วน
สภาพคล่อง 

(เท่า)     1.2 -64.9 3.41 968.28 0.32 -7.04 0.34 65.91 0.21 35.86 

อัตราส่วน
สภาพคล่อง
หมุนเร็ว 

(เท่า)     1.09 -66.27 3.22 1404.19 0.21 -10.43 0.24 167.6 0.09 -0.88 

อตัราสว่นการช าระ
หนี ้

                        

อัตราส่วน (เท่า)     1.24 -7.29 1.34 -93.1 19.37 119.92 8.81 72.37 5.11 44.49 
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หนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือ
หุ้น 

อัตราส่วน
ความสามารถ
ช าระดอกเบี้ย 

(เท่า)     0.42 10.7 0.38 118.67 0.17 N.M. -0.05 N.M. -0.21 N.M. 

อตัราสว่นแสดง
ความสามารถในการ
หาก าไร 

                        

อัตราก าไร
ขั้นต้น 

(%)     36.75 -12.52 42.01 21.54 34.56 33.73 25.84 68.36 15.35 445.48 

อัตราก าไร
สุทธิ 

(%)     -16.89 N.M. -30.51 N.M. -43.01 N.M. -60.64 N.M. -63.62 N.M. 

อัตรา
ผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ 
+ (%)     1.66 -31.27 2.41 115.39 1.12 N.M. -0.31 N.M. -1.05 N.M. 

อัตรา
ผลตอบแทน
ผู้ถือหุ้น + (%)     -5.46 N.M. -16.16 N.M. -70.78 N.M. -47.04 N.M. -31.04 N.M. 

อตัราสว่นแสดงการ
ด าเนินงาน 

                        

อัตราส่วน
หมุนเวียน
ลูกหนี้การค้า (เท่า)     29.46 -16.1 35.11 -15.13 41.37 -17.6 50.21 -13.92 58.32 -2.86 
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+ 

ระยะเวลา
เก็บหนี้เฉลี่ย 
+ (วัน)     12.39 19.19 10.4 17.83 8.82 21.36 7.27 16.17 6.26 2.95 

อัตราส่วน
หมุนเวียน
สินทรัพย์ถาว
ระ + (เท่า)     150.99 -1.39 153.12 -0.84 154.41 1530.78 9.47 113.93 4.43 8.3 

อัตราส่วน
หมุนเวียน
สินค้า
คงเหลือ + (เท่า)     N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. 1,306.48 -4.39 

ระยะเวลา
ขายสินค้า
เฉลี่ย + (วัน)     N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. N/A N.M. 0.28 4.59 

อัตราส่วน
หมุนเวียน
สินทรัพย์ + (เท่า)     0.14 7.07 0.13 5.79 0.12 20.75 0.1 9.95 0.09 5.4 
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ภาคผนวก ค งบการเงิน และอัตราสว่นทางการเงนิของบรษิัททางดว่นและรถไฟฟา้กรงุเทพ จ ากดั (มหาชน) ระหวา่งป ี2553-2557 
 

 งบการเงิน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัข้อ 

ไตรมาส 2/2560 ไตรมาส 1/2560 งบป ี/2559 

(01/01/2560 - 30/06/2560) (01/01/2560 - 31/03/2560) (01/01/2559 - 31/12/2559) 
พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 559,341.00 -75.97 2,327,929.00 219.2 729,293.00 -11.16 

เงินลงทุนระยะสั้น 2,731,555.00 -50.13 5,477,166.00 -7.67 5,932,098.00 82.75 
ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อ่ืน 1,396,767.00 -12.58 1,597,747.00 -1.34 1,619,496.00 9.38 

   บุคคลหรือกิจการอื่น 1,739.00 20.43 1,444.00 -14.51 1,689.00 -89.87 
   บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน 1,395,028.00 -12.61 1,596,303.00 -1.33 1,617,807.00 10.51 

เงินให้กู้ยืมระยะยาวที่ถึงก าหนดภายในหนึ่งปี 15,000.00 11.11 13,500.00 12.5 12,000.00 - 

   บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน 15,000.00 11.11 13,500.00 12.5 12,000.00 - 
ลูกหนี้ระยะยาวอ่ืนที่ถึงก าหนดภายในหนึ่งปี 466,906.00 0.9 462,743.00 -38.86 756,834.00 0.92 

   บุคคลหรือกิจการที่เก่ียวข้องกัน 466,906.00 0.9 462,743.00 -38.86 756,834.00 0.92 

สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 87,632.00 -36.32 137,610.00 20.26 114,431.00 -36.76 
   ภาษีเงินได้หัก ณ ที่จ่าย - - 35,388.00 - - - 

   เงินจ่ายล่วงหน้า 317 -85.28 2,153.00 -44.88 3,906.00 - 
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   ค่าใช้จ่ายจ่ายล่วงหน้า 71,176.00 -4.79 74,757.00 -1.8 76,128.00 -31.7 

   ดอกเบี้ยค้างรับ 6,110.00 -30.87 8,838.00 71.58 5,151.00 -1.68 
   สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน - อ่ืน ๆ 10,029.00 -39.12 16,474.00 -43.67 29,246.00 72.86 

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 5,257,201.00 -47.52 10,016,695.00 9.3 9,164,152.00 41.46 

 
 งบการเงิน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หวัข้อ 

ไตรมาส 2/2560 ไตรมาส 1/2560 งบป ี/2559 

(01/01/2560 - 30/06/2560) (01/01/2560 - 31/03/2560) (01/01/2559 - 31/12/2559) 
พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง 

เงินลงทุนซึ่งบันทึกโดยวิธีราคาทุน 9,311,831.00 0.84 9,234,636.00 2.14 9,041,251.00 0.91 

   บริษัทย่อย 303,586.00 - 303,586.00 - 303,586.00 - 
   บริษัทร่วม กิจการร่วมค้า และ/หรือ 
กิจการที่ควบคุมร่วมกัน 7,499,815.00 - 7,499,815.00 - 7,499,815.00 - 
   เงินลงทุนระยะยาว 1,508,430.00 5.39 1,431,235.00 15.62 1,237,850.00 7.08 

อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน - สุทธ ิ 120,357.00 - 120,357.00 - 120,357.00 - 

   อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 120,357.00 - 120,357.00 - 120,357.00 - 
เงินให้กู้ยืมระยะยาว - สุทธิจากส่วนที่ถึง
ก าหนดภายในหนึ่งปี 5,876,496.00 -3.43 6,084,996.00 -3 6,273,496.00 -2.47 
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   บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวข้องกัน 5,876,496.00 -3.43 6,084,996.00 -3 6,273,496.00 -2.47 

ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ - สุทธิ 291,380.00 1.37 287,445.00 1.26 283,862.00 -0.2 
   ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ 651,065.00 -3.78 676,634.00 0.97 670,152.00 0.09 

   หัก ค่าเสื่อมราคาสะสมที่ดิน อาคาร 
และอุปกรณ์ 359,685.00 -7.58 389,189.00 0.75 386,290.00 0.31 

สินทรัพย์ภายใต้สัญญาสัมปทาน 54,995,416.00 5.85 51,956,907.00 -0.97 52,464,268.00 -1.55 

สินทรัพย์ไม่มีตัวตน - สุทธิ 68,352.00 1.86 67,101.00 5.68 63,497.00 22.5 
   ค่าลิขสิทธิ์ซอฟแวร์ 145,859.00 0.67 144,892.00 5.28 137,628.00 12.7 

   หัก ค่าตัดจ าหน่ายสะสมสินทรัพย์ไม่มี
ตัวตน 77,507.00 -0.37 77,791.00 4.94 74,131.00 5.47 

สินทรัพย์ภาษีเงินได้รอตัดบัญชี 11,031.00 -75.77 45,525.00 -77.07 198,542.00 -12.61 

สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่น 2,709,427.00 8.21 2,503,798.00 5.97 2,362,658.00 10.24 
   เงินจ่ายล่วงหน้า 679,768.00 -0.95 686,280.00 9.41 627,256.00 2.33 

   ค่าใช้จ่ายรอตัดบัญชี 2,012,571.00 12.74 1,785,166.00 10.56 1,614,608.00 11.98 

   สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน - อ่ืน ๆ 17,088.00 -47.18 32,352.00 -73.22 120,794.00 36.77 
รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 73,384,290.00 4.39 70,300,765.00 -0.72 70,807,931.00 -0.98 

รวมสินทรัพย์ 78,641,491.00 -2.09 80,317,460.00 0.43 79,972,083.00 2.54 
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 งบการเงิน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวขอ้ 

ไตรมาส 2/2560 ไตรมาส 1/2560 งบป ี/2559 

(01/01/2560 - 30/06/2560) (01/01/2560 - 31/03/2560) (01/01/2559 - 31/12/2559) 

พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง 

เงินเบิกเกินบัญชี
และเงินกู้ยืม
ระยะสั้นจาก
สถาบันการเงิน 4,036,480.00 -14.41 4,716,128.00 0.01 4,715,775.00 -67.24 

เจ้าหน้ีการค้า
และเจ้าหน้ีอื่น 1,223,208.00 -8.32 1,334,252.00 78.03 749,456.00 -46.05 

   บุคคลหรือ
กิจการอื่น 859,071.00 -1.9 875,724.00 81.32 482,959.00 -13.42 

   บุคคลหรือ
กิจการท่ี
เกี่ยวข้องกัน 364,137.00 -20.59 458,528.00 72.06 266,497.00 -67.95 

ส่วนของหน้ีสิน
ระยะยาวท่ีถึง
ก าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี 3,751,869.00 1.8 3,685,429.00 3.27 3,568,679.00 42.64 

   เงินกู้ยืมระยะ
ยาว - สถาบัน
การเงิน 2,200,250.00 3.13 2,133,500.00 3.23 2,066,750.00 106.68 

   หน้ีสินตาม
สัญญาเช่า
การเงิน 1,619.00 -16.07 1,929.00 - 1,929.00 - 

   หน้ีสินตาม
สัมปทานสิทธิ 1,550,000.00 - 1,550,000.00 3.33 1,500,000.00 - 

รายได้รอการ
รับรู้ - ส่วนท่ีถึง
ก าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี 125,610.00 5.5 119,057.00 6.33 111,971.00 -0.3 

หน้ีสินหมุนเวียน
อื่น 237,072.00 44.88 163,635.00 -45.2 298,608.00 -30.57 

   เงินปันผลค้าง
จ่าย - - - - 9,774.00 -18.98 

   ภาษีเงินได้นิติ 14,115.00 3.8 13,598.00 - 13,598.00 - 
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บุคคลค้างจ่าย 

   ภาษีมูลค่าเพิ่ม
ค้างจ่าย 35,985.00 -34.41 54,867.00 114.9 25,531.00 - 

   เงินมัดจ า 48,360.00 5.62 45,787.00 5.71 43,314.00 -1.28 

   เงินประกัน
ผลงาน 12,551.00 0.46 12,493.00 -81.17 66,357.00 12.14 

   หน้ีสิน
หมนุเวียนอื่น - 
อื่น ๆ 126,061.00 241.72 36,890.00 -73.66 140,034.00 -55.54 

รวมหน้ีสิน
หมุนเวียน 9,374,239.00 -6.43 10,018,501.00 6.08 9,444,489.00 -49.84 

 
 งบการเงิน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวขอ้ 

ไตรมาส 2/2560 ไตรมาส 1/2560 งบป ี/2559 

(01/01/2560 - 30/06/2560) (01/01/2560 - 31/03/2560) (01/01/2559 - 31/12/2559) 

พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง 

หน้ีสินระยะ
ยาว - สุทธิ
จากส่วนท่ีถึง
ก าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี 41,112,908.00 -2.41 42,126,444.00 -1.9 42,940,224.00 33.76 

   เงินกู้ยืม
ระยะยาว - 
สถาบัน
การเงิน 15,824,246.00 -6.3 16,888,325.00 -0.38 16,952,403.00 19.67 

   หน้ีสินตาม
สัญญาเช่า
การเงิน 2,128.00 -6.91 2,286.00 -17.05 2,756.00 -14.89 

   หน้ีสินตาม
สัมปทานสิทธิ 2,114,277.00 2.35 2,065,714.00 -26.67 2,817,152.00 2.27 

   ตราสารหน้ี 23,172,257.00 0.01 23,170,119.00 0.01 23,167,913.00 52.65 

หน้ีสินตรา
สารอนุพันธ์
ไม่หมุนเวียน 42,969.00 33.04 32,297.00 73.57 18,608.00 -76.53 

รายได้รอการ
รับรู้ - สุทธิ 13,738.00 -2.22 14,050.00 -2.17 14,362.00 -2.13 
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จากส่วนท่ีถึง
ก าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี 

หน้ีสิน
ผลประโยชน์
พนักงาน
ภายหลังเลิก
จ้าง - สุทธิ
จากส่วนท่ีถึง
ก าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี 499,414.00 3.97 480,330.00 4.14 461,245.00 79.49 

รวมหน้ีสินไม่
หมุนเวียน 41,669,029.00 -2.31 42,653,121.00 -1.8 43,434,439.00 33.84 

รวมหน้ีสิน 51,043,268.00 -3.09 52,671,622.00 -0.39 52,878,928.00 3.12 

 
 งบการเงิน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวขอ้ 

ไตรมาส 2/2560 ไตรมาส 1/2560 งบป ี/2559 

(01/01/2560 - 30/06/2560) (01/01/2560 - 31/03/2560) (01/01/2559 - 31/12/2559) 

พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง พันบาท %เปลีย่นแปลง 

ทุนจด
ทะเบียน 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 

   หุ้นสามัญ 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 

ทุนท่ีออกและ
ช าระเต็ม
มูลค่าแล้ว 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 

   หุ้นสามัญ 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 15,285,000.00 - 

ส่วนเกิน (ต่ า
กว่า) มูลค่า
หุ้น 5,816,938.00 - 5,816,938.00 - 5,816,938.00 - 

   หุ้นสามัญ 5,816,938.00 - 5,816,938.00 - 5,816,938.00 - 

ก าไร 
(ขาดทุน) 
สะสม 6,530,661.00 -0.59 6,569,738.00 9.38 6,006,104.00 5.91 

   ก าไรสะสม 
- จัดสรรแล้ว 928,690.00 - 928,690.00 - 928,690.00 16.02 

     ส ารอง 928,690.00 - 928,690.00 - 928,690.00 16.02 
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ตามกฎหมาย 

   ก าไร 
(ขาดทุน) 
สะสม - ยัง
ไม่ได้จัดสรร 5,601,971.00 -0.69 5,641,048.00 11.1 5,077,414.00 4.25 

องค์ประกอบ
อื่นของส่วน
ของผู้ถือหุ้น -34,376.00 - -25,838.00 - -14,887.00 - 

   ส่วนเกิน 
(ต่ ากว่า) ทุน
อื่น -34,376.00 - -25,838.00 - -14,887.00 - 

     ก าไร 
(ขาดทุน) จาก
การท าสัญญา
ป้องกันความ
เสี่ยง -34,376.00 - -25,838.00 - -14,887.00 - 

รวมส่วนของผู้
ถือหุ้นของ
บริษัท 27,598,223.00 -0.17 27,645,838.00 2.04 27,093,155.00 1.44 

รวมส่วนของผู้
ถือหุ้น 27,598,223.00 -0.17 27,645,838.00 2.04 27,093,155.00 1.44 

 
 งบก าไรขาดทุน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวขอ้ 

ไตรมาส 2/2560 ไตรมาส 1/2560 งบป/ี2559 

(01/01/2560 - 30/06/2560) (01/01/2560 - 31/03/2560) (01/01/2559 - 31/12/2559) 

พันบาท พันบาท พันบาท 

งบก าไรขาดทนุ        

รายได้จากการขาย
และหรือการ
ให้บริการ 6,641,071.00 3,339,996.00 11,567,367.00 

   รายได้จากการ
ให้บริการ 6,641,071.00 3,339,996.00 11,567,367.00 

รายได้อื่น 529,800.00 110,707.00 928,270.00 

   ดอกเบี้ยรับ 115,007.00 57,944.00 246,333.00 

   เงินปันผลรับ 318,626.00 - 498,954.00 

   ก าไรจากการ - - 21,113.00 
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ขายเงินลงทุน 

   ก าไรจากการ
ขายสินทรัพย์ถาวร -5,846.00 1,753.00 -1,776.00 

   รายได้อื่น - อื่น 
ๆ 102,013.00 51,010.00 163,646.00 

รวมรายได้ 7,170,871.00 3,450,703.00 12,495,637.00 

ต้นทุนขายสินค้า
และหรือต้นทุน
การให้บริการ 2,470,759.00 1,105,512.00 3,156,891.00 

   ต้นทุนการ
ให้บริการ 2,470,759.00 1,105,512.00 3,156,891.00 

ค่าใช้จ่ายในการ
ขายและบริหาร 400,765.00 193,498.00 898,709.00 

   ค่าใช้จ่ายในการ
ขาย 19,171.00 10,507.00 59,370.00 

   ค่าใช้จ่ายในการ
บริหาร 381,594.00 182,991.00 839,339.00 

ค่าใช้จ่ายอื่น 1,726,898.00 1,017,159.00 3,824,824.00 

   ค่าเสื่อมราคา
และค่าตัดจ าหน่าย 1,481,229.00 782,122.00 2,863,214.00 

   ค่าใช้จ่ายอื่น - 
อื่น ๆ 245,669.00 235,037.00 961,610.00 

ค่าตอบแทน
กรรมการและ
ผู้บริหาร 74,151.00 36,224.00 105,826.00 

   ค่าตอบแทน
กรรมการ 27,328.00 4,650.00 36,066.00 

   ค่าตอบแทน
ผู้บริหาร 46,823.00 31,574.00 69,760.00 

รวมค่าใช้จ่าย 4,672,573.00 2,352,393.00 7,986,250.00 
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 งบก าไรขาดทุน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวขอ้ 

ไตรมาส 2/2560 ไตรมาส 1/2560 งบป/ี2559 

(01/01/2560 - 30/06/2560) (01/01/2560 - 31/03/2560) (01/01/2559 - 31/12/2559) 

พนับาท พันบาท พันบาท 

ก าไร (ขาดทุน) 
ก่อนต้นทุน
ทางการเงิน และ
ภาษีเงินได้ 2,498,298.00 1,098,310.00 4,509,387.00 

ต้นทุนทาง
การเงิน 759,079.00 378,922.00 1,434,582.00 

ภาษีเงินได้ 297,562.00 155,754.00 511,891.00 

ก าไร (ขาดทุน) 
สุทธิ 1,441,657.00 563,634.00 2,562,914.00 

ส่วนของก าไร 
(ขาดทุน) ท่ีเป็น
ของผู้ถือหุ้น
บริษัทใหญ่ 1,441,657.00 563,634.00 2,562,914.00 

ก าไร (ขาดทุน) 
ต่อหุ้นขั้นพื้นฐาน 
(หน่วย : บาท) 0.09 0.04 0.168 

งบก าไรขาดทนุ
เบด็เสรจ็อืน่        

ก าไร (ขาดทุน) 
ส าหรับงวด 1,441,657.00 563,634.00 2,562,914.00 

ก าไร (ขาดทุน) 
จากการประมาณ
การตามหลัก
คณิตศาสตร์
ประกันภัย
ส าหรับโครงการ
ผลประโยชน์
พนักงาน - - -134,132.00 

ก าไร (ขาดทุน) 
จากการประเมิน
มูลค่ายุติธรรม
ตราสารป้องกัน -19,489.00 -10,951.00 -14,887.00 
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ความเสี่ยงจากใน
กระแสเงินสด 

ก าไร (ขาดทุน) 
เบ็ดเสร็จรวม 
ส าหรับงวด 1,422,168.00 552,683.00 2,413,895.00 

   ส่วนของก าไร 
(ขาดทุน) 
เบ็ดเสร็จท่ีเป็น
ของผู้ถือหุ้น
บริษัทใหญ่ 1,422,168.00 552,683.00 2,413,895.00 

 
 อัตราส่วนทางการเงิน บริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
 

หัวข้อ 
2560 2559++ 

ม.ค. - ม.ิย. %เปลีย่นแปลง ม.ค. - ธ.ค. %เปลีย่นแปลง 

อตัราสว่นทางการเงนิ         
อตัราสว่นสภาพคลอ่ง         

อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.9   0.56   
อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.8   0.56   

อตัราสว่นการช าระหนี ้         
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุน้ (เท่า) 1.69   1.78   

อัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย (เท่า) 3.32   2.87   
อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร         
อัตราก าไรขั้นต้น (%) 64.29    40.26   
อัตราก าไรสุทธิ (%) 19.35   19.69   
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ + (%) 3.45   3.25   

อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น + (%) 9.44   8.87   
อตัราสว่นแสดงการด าเนนิงาน         

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า + (เท่า)     15.42   
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย + (วัน)     23.66   
อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวระ + (เท่า) 0.25    0.23   
อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ + (เท่า)     N/A   

ระยะเวลาขายสินค้าเฉลีย่ + (วัน)     N/A   
อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ + (เท่า) 0.18    0.16   
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ภาคผนวก ง อตัราสว่นทางการเงนิที่ใชท้ดสอบ t test ของบรษิัท BECL 
 

ป ี ไตรมาศก ์ current ratio D/E Net profit margin 

2553 Q1 0.8945 1.4743 0.2254 
 Q2 0.9269 1.4740 0.2542 

 Q3 0.6522 1.1604 0.2798 

 Q4 0.4430 1.1278 0.2426 
2554 Q1 0.5222 1.0816 0.2703 

 Q2 0.9690 1.2048 0.1592 

 Q3 0.6959 1.2249 0.2136 
 Q4 0.8322 1.0684 0.1091 

2555 Q1 0.9439 1.0632 0.2119 
 Q2 0.6616 0.9997 0.4664 

 Q3 0.5121 0.9216 0.2333 

 Q4 0.4190 0.8942 0.1510 
2556 Q1 0.9681 1.3044 0.2845 

 Q2 0.6937 1.2038 0.1721 

 Q3 0.4166 1.1307 0.3020 
 Q4 0.3146 1.0860 0.1469 

2557 Q1 0.7004 2.0405 0.3809 
 Q2 0.3152 1.8843 0.2755 

 Q3 0.2693 1.7634 0.3787 

 Q4 0.4746 1.7786 0.3745 
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ภาคผนวก จ อตัราสว่นทางการเงนิที่ใชท้ดสอบ t test ของบรษิัท BMCL 
 

ป ี ไตรมาศก ์ current ratio D/E Net profit margin 

2553 Q1 0.1646 3.7021 -0.677800759 

 
Q2 0.1748 4.0761 -0.816795074 

 
Q3 0.2748 4.4411 -0.568417041 

 
Q4 0.1897 4.8608 -0.599564336 

2554 Q1 0.3165 5.4406 -0.632718077 

 
Q2 0.3129 6.1726 -0.673356539 

 
Q3 0.3764 6.9561 -0.528138753 

 
Q4 0.3154 8.2014 -0.752759081 

2555 Q1 0.2842 9.7545 -0.579165761 

 
Q2 0.2138 11.8981 -0.544611109 

 
Q3 0.2229 15.6713 -0.608082779 

 
Q4 0.2894 17.0754 -0.136527364 

2556 Q1 0.2832 23.7556 -0.495502578 

 
Q2 0.3313 31.5004 -0.310004036 

 
Q3 0.4307 55.1126 -0.382067736 

 
Q4 3.7629 1.2896 -0.17383777 

2557 Q1 4.5485 1.2859 -0.116515216 
 Q2 1.8969 1.1357 -0.152611319 

 Q3 1.4954 1.1767 -0.264380621 

 Q4 1.2776 1.1999 -0.237464222 
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ภาคผนวก ฉ อตัราสว่นทางการเงนิที่ใชท้ดสอบ t test ของบรษิัท BEM 
 

ป ี ไตรมาศก ์ current ratio D/E Net profit margin 

2559 Q1 0.1599 1.7573 0.2102 

 
Q2 0.3654 1.9501 0.2173 

 
Q3 0.3441 1.9199 0.2594 

 
Q4 

  
0.1368 

2560 Q1 0.9998 1.9052 0.1633 

 
Q2 0.5608 1.8495 0.2360 
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