
 
 

 

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัทหลักทรัพย์ เพื่อธุรกิจหลักทรัพย์ จ ำกัด 
(มหำชน) ทีร่ะดบั “BBB-” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึควำมเพยีงพอของฐำนทุนของบรษิทั ตลอดจน
ควำมสำมำรถในกำรรกัษำสถำนะทำงธุรกจิ และควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรไดต้ำมทีค่ำดกำรณ์ไว ้
รวมถงึกำรสนับสนุนทำงกำรเงนิจำกผูถ้อืหุ้นรำยใหญ่ของบรษิทัคอืตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย (ต.ล.ท.) อยำ่งไรกต็ำม อนัดบัเครดติมขีอ้จ ำกดัจำกกำรแขง่ขนัทีท่วคีวำมรุนแรงในธุรกจิสนิเชื่อ
เพื่อซื้อหลกัทรพัย์ กำรถดถอยลงของสนิทรพัย์ รวมถึงควำมเสี่ยงจำกควำมผนัผวนของตลำด
หลกัทรพัยข์องไทย กำรพจิำรณำอนัดบัเครดติยงัค ำนึงถงึขอ้จ ำกดัในกำรขยำยขอบเขตทำงธุรกิจ 
และควำมสำมำรถในกำรบรรลุพนัธกิจของบรษิทั ทัง้น้ี ควำมส ำเรจ็ของนโยบำยเชิงกลยุทธ์ของ
บรษิทัในกำรใหส้นิเชื่อเพือ่เสรมิสภำพคลอ่งระยะสัน้แก่บรษิทัหลกัทรพัย ์ยงัตอ้งรอกำรพสิจูน์ตอ่ไป 
 ผูถ้อืหุ้นรำยใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัยเ์พื่อธุรกจิหลกัทรพัย์ ไดแ้ก่ ต.ล.ท. กระทรวงกำรคลงั 
และธนำคำรออมสนิ โดย ต.ล.ท. เป็นผูถ้อืหุน้รำยใหญ่ทีสุ่ดในสดัสว่น 40.65% กระทรวงกำรคลงั 
10.56% และธนำคำรออมสนิ 9.54%  
 ปจัจุบนั บรษิทัใหส้นิเชื่อเพือ่ซือ้หลกัทรพัยแ์ก่ลกูคำ้รำยยอ่ย และจดัหำสภำพคลอ่งระยะสัน้แก่
บรษิทัหลกัทรพัย ์โดย ณ เดอืนกนัยำยน 2560 บรษิทัมสีนิทรพัยร์วม 3,986 ลำ้นบำท ซึ่งคดิเป็น
เงนิใหส้นิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัยใ์นสดัสว่น 80% หรอื 3,198 ลำ้นบำท ในดำ้นของรำยได ้กว่ำ 90% 
ของรำยไดม้ำจำกดอกเบีย้เงนิใหกู้้ยมืเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์ซึง่ท ำใหบ้รษิทัมคีวำมเสีย่งจำกกำรกระจุก
ตวัของธุรกจิและรำยได ้
 ภำยหลงัจำกวิกฤติกำรเงินเมื่อปี 2551 ผลกำรด ำเนินงำนของบริษัทก็ยงัไม่ฟ้ืนตวัตำมที่
คำดกำรณ์ไว้ บรษิทัยงัคงเผชญิกบัควำมท้ำทำยในธุรกจิหลกัด้วยเหตุผล 2 ประกำร ได้แก่ กำร
เปลี่ยนแปลงของสภำวะตลำดและกำรแข่งขนัที่เพิม่ขึ้นในธุรกิจกำรให้สนิเชื่อเพื่อซื้อหลกัทรพัย ์
บรษิทัหลกัทรพัยอ์ื่น ๆ ไดข้ยำยพอรต์สนิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัย์อยำ่งรวดเรว็ในระหว่ำงปี 2553 ถงึ
เดอืนกนัยำยน 2560 ซึง่ท ำใหข้นำดของสนิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัยข์องทัง้อุตสำหกรรมขยำยตวัจำก 
15.9 พนัลำ้นบำทในปี 2552 เป็น 65.2 พนัลำ้นบำท ณ เดอืนกนัยำยน 2560 ผลกระทบจำกวกิฤติ
กำรเงนิเมื่อปี 2551 ท ำใหพ้อรต์สนิเชื่อเพือ่ซือ้หลกัทรพัยข์องบรษิทัลดลงอยำ่งมำกจำก 6,377 ลำ้น
บำทในเดอืนกนัยำยน 2551 เป็น 2,417 ล้ำนบำทในปี 2559 อย่ำงไรก็ดี พอร์ตสนิเชื่อเพื่อซื้อ
หลกัทรพัยข์องบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 3,049 ลำ้นบำทในเดอืนกนัยำยน 2560 หรอืเพิม่ขึน้ 26.15% เมื่อ
เทยีบกบัสิน้ปี 2559 บรษิทัมสีว่นแบง่ทำงกำรตลำดอยูท่ี ่4.7% ณ เดอืนกนัยำยน 2560 
 บรษิทัไดน้ ำเสนอบรกิำรใหม่เพื่อกระจำยแหล่งรำยไดแ้ละเพื่อบรรลุวตัถุประสงคใ์นกำรจดัตัง้
คอืกำรใหส้ภำพคลอ่งแก่บรษิทัหลกัทรพัย ์โดยบรษิทัไดเ้ริม่ใหส้นิเชื่อแก่บรษิทัหลกัทรพัยใ์นปี 2557 
ซึ่งเป็นสนิเชื่อที่บรษิทัเคยให้บรกิำรมำก่อน ณ เดอืนกนัยำยน 2560 สนิเชื่อที่บรษิัทให้แก่บรษิัท
หลกัทรพัยม์ยีอดคงคำ้ง 495 ลำ้นบำท นอกจำกน้ี บรษิทัยงัใหส้นิเชื่อแก่บรษิทัหลกัทรพัยโ์ดยผำ่น
กำรรบัซือ้โดยมสีญัญำขำยคนืหลกัทรพัย ์ณ เดอืนกนัยำยน 2560 สนิเชื่อในรูปแบบหลกัทรพัยซ์ื้อ
โดยมสีญัญำขำยคนือยูท่ี ่100 ลำ้นบำท อยำ่งไรกต็ำม บรษิทัยงัมปีระสบกำรณ์ในกำรใหส้นิเชื่อทัง้ 2 
ประเภทดงักลำ่วไมม่ำกนกั 
 ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้ตัง้แต่ปี 2556 เป็นต้นมำ บรษิทัสำมำรถลดตน้ทุน
ทำงกำรเงนิลงได ้โดยบรษิทัไดท้ ำกำรหำแหลง่เงนิกูร้ะยะยำวใหม ่ๆ เพือ่น ำมำจำ่ยคนืเงนิกูท้ีม่อีตัรำ

อนัดบัเครดิตองคก์ร:    BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 
 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
  วนัท่ี อนัดบัเครดิต    แนวโน้ม  
   อนัดบัเครดิต/ 
    เครดิตพินิจ 
25/11/58 BBB-    Stable 
04/12/57 BB+   Positive 
26/10/55 BB+    Stable 
15/08/55 BB+ Alert Developing  
04/02/54 BB+   Positive 
28/07/52 BB    Stable 
17/12/51 D 
16/12/51 C Alert Negative 
28/11/51 BB- Alert Negative 
07/11/51 BBB- Alert Negative 
04/04/48 A    Stable 
12/07/47 A-   Positive 
09/05/45 A- 
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ดอกเบีย้สงูกวำ่ ปจัจุบนับรษิทัมคีวำมยดืหยุน่ทำงกำรเงนิมำกขึน้และมตีน้ทุนทำงกำรเงนิทีต่ ่ำลง โดยตน้ทุนทำงกำรเงนิลดลงอยำ่งต่อเน่ืองจำก 6.38% 
ในปี 2556 เป็น 2.67% ในปี 2559 บรษิทัมตีน้ทุนทำงกำรเงนิลดลงอยำ่งตอ่เน่ืองมำอยูท่ี ่2.26% (ปรบัอตัรำสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี) ส ำหรบังวด 9 เดอิน
แรกของปี 2560 ณ เดอืนกนัยำยน 2560 บรษิทัไดร้บัวงเงนิกู้ยมืทีเ่พยีงพอจำกสถำบนักำรเงนิภำยในประเทศหลำยแห่ง ฐำนทุนทีแ่ขง็แกร่งขึน้ของ
บรษิทัชว่ยสนบัสนุนกำรขยำยธุรกจิตำมแผน ทัง้น้ี อตัรำสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่สนิทรพัยร์วมอยูท่ี ่41.76% ณ เดอืนกนัยำยน 2560 
 บรษิทัมกี ำไรสทุธเิพิม่ขึน้จำก 25 ลำ้นบำท ในปี 2556 เป็น 57 ลำ้นบำทในปี 2558 ทัง้น้ี ในปี 2559 บรษิทัมกี ำไรสุทธลิดลง 19% มำอยูท่ี ่46 ลำ้น
บำท เน่ืองจำกผลประโยชน์ทำงภำษทีีห่มดลงในปีน้ี อยำ่งไรกด็ ีบรษิทัสำมำรถท ำก ำไรเพิม่ขึน้เป็น 54 ลำ้นบำทในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2560 เทยีบกบั 
34 ลำ้นบำท ในช่วงเดยีวกนัปีก่อน เน่ืองจำกควำมสำมำรถของผูบ้รหิำรที่สำมำรถควบคุมตน้ทุนทำงกำรเงนิและกำรขยำยธุรกจิโดยกำรผสมผสำนที่ดี
ของฐำนลกูคำ้ 
 ในดำ้นคุณภำพของสนิทรพัยน์ัน้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถควบคุมควำมเสีย่งด้ำนเครดติของลูกหน้ีได้โดยมคีวำมเขม้งวดในกำรเรยีก
หลกัประกนัเพิม่ (Margin Call) และกำรบงัคบัขำย (Forced Sell) รวมทัง้คงเกณฑก์ำรพจิำรณำสนิเชื่อและหลกัประกนัทีเ่ขม้งวดตอ่ไป 
   
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหมำยของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำผลประกอบกำรและฐำนะทำงกำร
ตลำดในธุรกิจสนิเชื่อเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ในระดบัปจัจุบนัต่อไปได้ นอกจำกน้ี ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำบรกิำรใหม่จะสำมำรถสร้ำงผลก ำไรให้แก่บรษิทัใน
อนำคตไดต้ำมแผนโดยทีบ่รษิทัจะยงัคงไดร้บักำรสนบัสนุนจำกผูถ้อืหุน้ใหญ่คอื ต.ล.ท. อยำ่งตอ่เน่ืองตอ่ไป 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจปรบัลดลงไดห้ำกกำรแขง่ขนัในธุรกจิหลกัทรพัยท์วคีวำมรุนแรงยิง่ขึน้ หรอืควำมผนัผวน
ของธุรกจิหลกัทรพัยเ์ป็นสำเหตุใหบ้รษิทัมผีลประกอบกำรถดถอยอยำ่งมนีัยส ำคญั นอกจำกน้ี หำกโครงสรำ้งของสนิทรพัยแ์ละหน้ีสนิของบรษิทัมคีวำม
ไม่สอดคลอ้งกนัเพิม่ขึน้จำกระดบัปจัจุบนักอ็ำจสง่ผลต่อกำรปรบัลดอนัดบัเครดติได้ดว้ยเช่นกนั ในทำงตรงกนัขำ้ม กำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติและ/หรอื
แนวโน้มอนัดบัเครดติอำจเกดิขึน้ไดห้ำกสถำนะทำงธุรกจิและผลประกอบกำรของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้อยำ่งมนียัส ำคญั  

 

 
บริษทัหลกัทรพัย ์เพ่ือธรุกิจหลกัทรพัย ์จ ำกดั (มหำชน) (TSFC) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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ข้อมลูงบกำรเงิน 
หน่วย: ลา้นบาท

 อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั  
หน่วย: % 

*  ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

                --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2560              2559              2558 2557              2556 

สนิทรพัยร์วม  3,986 3,186 2,919 2,885  2,994  
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์  154  118 113 3  235  
เงนิใหส้นิเชือ่และลกูหนี้รวม  4,115  3,355 3,145 3,213  2,966  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  322  351 416 415  307  
เงนิกูย้มื  2,140  1,258 1,143 1,158  1,729  
ส่วนของผูถ้อืหุน้  1,665  1,634 1,666 1,633  1,167  
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปนัผลสุทธ ิ  147  150 172 152  138  
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  10  (1) 3 (1) (0.1) 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  1  1 1 2  2  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  70  94 113 114  115  
ก าไรสุทธ ิ  54  46  57  41  25  

                    ------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม -------------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2560 
*            2559              2558 2557              2556 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  4.09  4.90  5.95  5.20  4.35  
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  0.02 0.04 0.02 0.06 0.06 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  38.48  51.28 50.38  47.80  44.63  
ก าไรจากการด าเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.87  1.89  1.96  1.40  0.78  
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.50  1.51  1.98  1.39  0.78  
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  3.25  2.79 3.46  2.90  2.14  

คณุภำพสินทรพัย ์       

เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่อ่ใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชือ่รวม   7.48 10.36  13.10  12.89  10.35  
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่ถวัเฉลีย่  0.27  (0.02)  0.08  (0.02)  (0)  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  7.83  10.45  13.23  12.93  10.36  
โครงสร้ำงเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม  41.76  51.30  57.06  57.21  38.98  
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  40.45 48.71  52.97  50.85  39.35  
สภำพคล่อง       
เงนิใหส้นิเชือ่สุทธ/ิสนิทรพัยร์วม  103.24 105.31 107.72  112.51  99.07  
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  3.91  3.72  3.98  0.17  8.00  
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ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
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