
                                  
                                                                                                                                                

  

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทัหลกัทรพัย์ ธนชาต จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A-” ด้วย
แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะของบริษัทซึ่งเป็น
บรษิทัย่อยที่มคีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของ บรษิทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) (ได้รบัการจดัอนัดบั
เครดติที่ระดบั “A/Stable” โดยทรสิเรทติ้ง) ทัง้นี้ สถานะเครดติเฉพาะ (Stand-alone Credit Profile -- 
SACP) ของบริษัทที่ระดบั “a-“ นัน้สะท้อนถึงสถานะทางการตลาดที่แขง็แกร่งของบริษัทในธุรกิจ
นายหน้าซื้อขายหลักทรพัย์ ตลอดจนสถานะเงินทุนที่มัน่คง ความสามารถในการสร้างผลก าไรที่
แขง็แกร่ง และนโยบายการบรหิารความเสีย่งทีร่อบคอบ อย่างไรกต็าม สถานะเครดติเฉพาะดงักล่าวก็
มขีอ้จ ากดัจากการทีบ่รษิทัมโีครงสรา้งรายไดท้ีไ่ม่ค่อยหลากหลายเมื่อเปรยีบเทยีบกบัคู่แขง่ 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นบริษทัย่อยท่ีมีควำมส ำคญัในเชิงกลยุทธ์ของบริษทัทุนธนชำต 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่า บล. ธนชาตมฐีานะเป็นบรษิทัย่อยที่มคีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของบรษิทัทุน
ธนชาต ปัจจุบนับรษิทัทุนธนชาตถอืหุน้ของบรษิทัในสดัส่วน 50.96% ในขณะที่ Scotia Netherlands 
B.V. (Scotia) ถือหุ้นในสดัส่วนที่เหลอื ทัง้บรษิัททุนธนชาตและ Scotia ต่างก็แต่งตัง้ตวัแทนของตน
เข้ามาเป็นกรรมการที่ไม่ใช่กรรมการอิสระ (Non-independent Director) จ านวนฝ่ายละ 1 คนจาก
กรรมการทัง้หมด 4 คน นอกจากนี้ บรษิัทยงัด าเนินงานภายใต้กรอบการก ากบัดูแลของกลุ่มทุนธน
ชาตเหมอืนกบับรษิทัลูกอื่น ๆ ของบรษิทัทุนธนชาตอกีดว้ย  

ทรสิเรทติ้งยงัเชื่อดว้ยว่าบรษิทัมคีวามส าคญัต่อกลยุทธข์องกลุ่มในระยะยาวเนื่องจากบรษิทัมบีทบาท
ส าคญัในการเตมิเต็มกลยุทธ์ในการด าเนินธุรกจิด้านการเงนิที่หลากหลายของบรษิทัทุนธนชาต ทัง้นี้ 
ธุรกจิทางด้านการเงนิที่ส าคญัอื่น ๆ ภายใต้บรษิทัทุนธนชาตประกอบด้วยธุรกจิลีสซิง่ ธุรกจิประกนั 
และธุรกจิบรหิารจดัการสนิทรพัยด์อ้ยคุณภาพ นอกจากนี้ บรษิทัยงัสรา้งรายไดใ้นสดัส่วนทีม่นีัยส าคญั
ใหแ้ก่บรษิทัทุนธนชาตซึง่คดิเป็น 17% ของรายไดร้วมของบรษิทัทุนธนชาตในปี 2563 อกีดว้ย 

ยงัคงรกัษำต ำแหน่งทำงกำรตลำดท่ีดีเอำไว้ได้ 

ส่วนแบ่งทางการตลาดเมื่อพจิารณาจากรายไดข้อง บล. ธนชาตในธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยน์ัน้
มแีนวโน้มลดลงแต่ก็ยงับ่งชี้ถงึสถานะทางการตลาดที่แขง็แกร่งในธุรกิจเมื่อเทยีบกบับรษิทันายหน้า
ซื้อขายหลกัทรพัยอ์ื่น ๆ ทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัเครดติโดยทรสิเรทติ้ง ถงึแมว้่าส่วนแบ่งรายไดใ้นปี 2563 
ยงัคงลดลงเหลอื 4% จากระดบั 4%-5% ในอดตี แต่ทรสิเรทติ้งก็เริม่เหน็ถงึความมเีสถยีรภาพในช่วง
ครึง่แรกของปี 2564 โดยส่วนแบ่งรายไดข้องบรษิทัในช่วงดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 3.7% เมื่อเทยีบกบัระดบั 
3.8% ในช่วงครึ่งหลังของปี 2563 ซึ่งเป็นผลมาจากการลดลงของสัดส่วนลูกค้าในกลุ่มที่มีความ
อ่อนไหวต่อราคา เนื่องจากการใหค้วามส าคญักบัความสามารถในการท าก าไรมากกว่าส่วนแบ่งทาง
การตลาดของ บล. ธนชาต ทรสิเรทติ้งจึงมคีวามเห็นว่า บล. ธนชาตมแีนวโน้มที่จะสามารถรกัษา
ต าแหน่งทางธุรกจิต่อไปไดเ้มื่อพจิารณาจากส่วนแบ่งรายไดใ้นระยะยาว 

กลุ่มลูกค้ำนักลงทุนสถำบนัภำยในประเทศยงัคงเป็นจดุแขง็ของ บล. ธนชำต 

ในมุมมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าจุดแขง็ของ บล. ธนชาตในการเป็นนายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ยงัคง
อยู่ในกลุ่มนักลงทุนสถาบันภายในประเทศถึงแม้ว่าส่วนแบ่งทางการตลาดจะลดลงตัง้แต่มีการ
เปลี่ยนแปลงโครงสร้างการถอืหุน้ของกลุ่มธนชาตก็ตาม ความได้เปรยีบทางการแข่งขนัของบรษิทั
ยงัคงมาจากทีมวจิยัที่มคีุณภาพและฝ่ายขายประสบการณ์สูงที่มคีวามสามารถ แม้ว่าส่วนแบ่งทาง
การตลาดในแง่ของปรมิาณการซื้อขายในกลุ่มลูกค้านักลงทุนสถาบนัภายในประเทศจะลดลงเหลอื 
6%-7% ในปี 2563 จนถงึครึง่แรกของปี 2564 เนื่องจากการลดลงของปรมิาณการซื้อขายจากหนึ่งใน
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เครดิต/ เครดิตพินิจ 
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28/04/58 A+ Stable 
03/04/55 A Stable 
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ลูกค้ารายส าคญัของบรษิทั เมื่อเทียบกบัส่วนแบ่งทางการตลาดที่ระดบั 10%-12% ก่อนการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งกลุ่ม แต่ตวัเลขดงักล่าวยงัคงแสดง
สถานะของบรษิทัทีเ่ป็น 1 ใน 3 อนัดบัแรกของบรรดาบรษิทัทีจ่ดัอนัดบัโดยทรสิเรทติ้ง 

ใน 2-3 ปีทีผ่่านมา บล. ธนชาตใหค้วามส าคญักบัการเพิม่ขดีความสามารถในการใหบ้รกิารแก่ลูกคา้สถาบนั เพื่อทีจ่ะรกัษาปรมิาณการซื้อขายทีแ่ขง็แกร่ง
เอาไว ้ ซึง่ส่งผลท าใหส้่วนแบ่งทางการตลาดในกลุ่มลูกคา้สถาบนัคอ่ยๆ มเีสถยีรภาพมากขึน้ ทัง้นี้ ทรสิเรทติง้คาดว่ากลยุทธด์งักล่าวจะช่วยรกัษาความ
แขง็แกร่งของบรษิทัในกลุ่มลูกคา้สถาบนัในระยะยาวต่อไป 

กำรกระจำยตวัของรำยได้มีพฒันำกำรท่ีดีข้ึน 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้ของ บล. ธนชาตจะค่อย ๆ กระจายตวัดขีึน้ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าซึ่งน่าจะช่วยบรรเทาผลกระทบที่เกิดกบัรายได้เนื่องจากการ
แข่งขนัที่รุนแรงในธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ลงได้ ปัจจุบนัรายได้จากธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์คดิเป็น 68% ของรายได้ทัง้หมดของบรษิทั
ในช่วงครึ่งแรกของปี 2564 ถึงแม้ว่าตวัเลขดงักล่าวจะต ่ากว่า 74% ในช่วงครึ่งแรกของปี 2563 แต่การกระจุกตวัของรายได้ยงัคงสูงกว่าของคู่แข่งที่มี
สดัส่วนรายได้จากธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์อยู่ที่ระดบั 53.5% โดยเฉลี่ยในช่วงครึง่แรกของปี 2564 ในการนี้ บล. ธนชาตได้ด าเนินกลยุทธ์การ
สรา้งความหลากหลายของรายได้ในช่วงหลายปีที่ผ่านมาโดยการขยายไปสู่ธุรกจิที่ไม่ใช่การลงทุนในหลกัทรพัยด์้วยเงนิสด ซึ่งได้แก่บรกิารใหค้ าปรกึษา
ด้านการลงทุน การขายใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ การใหกู้้ยมืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ และการขายกองทุนรวม จนถงึปัจจุบนัความคบืหน้าของธุรกจิเหล่านี้
ก าลงัด าเนินไปไดด้ว้ยด ียกตวัอย่างเช่น บรกิารใหค้ าปรกึษาดา้นการลงทุนของ บล. ธนชาตผ่านบรกิารจดัการกองทุนส่วนบุคคลนัน้มแีนวโน้มที่จะเติบโต
ไปพรอ้มกบัสนิทรพัย์ภายใต้การบรหิารที่เพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องโดยมปัีจจยัสนับสนุนจากความสามารถด้านการวจิยัและการจดัการการลงทุนของบรษิัท 
ทัง้นี้ ณ สิ้นเดอืนมถิุนายน 2564 ยอดคงคา้งของเงนิใหกู้้ยมืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 4.4 พนัล้านบาทจาก 3 พนัล้านบาท ณ สิ้นปี 2563 
เนื่องจากการเพิม่ขึน้ของสนิคา้และบรกิารทีน่ าเสนอใหแ้ก่ลูกคา้ 

ควำมสำมำรถในกำรสร้ำงผลก ำไรท่ีแขง็แกร่งจะยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนสถำนะเงินทุนท่ีมัน่คง 

ทรสิเรทติ้งประเมนิความสามารถในการสรา้งผลก าไรของบรษิทัใหอ้ยู่ในระดบัแขง็แกร่งเนื่องจากบรษิทัมคีวามสามารถในการท าก าไรทีป่รบัความเสีย่งอยู่
ในระดบัที่มัน่คงโดยมคี่าเฉลี่ย 5 ปีของอตัราส่วนก าไรก่อนภาษตี่อสนิทรพัย์เสีย่ง (Earnings before Taxes to Risk-weighted Assets -- EBT/RWA) สูง
กว่า 4.35% (ปี 2562-2566) ซึ่งในมุมมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่ารายได้ทีเ่พิม่ขึน้จากการขยายไปสู่ธุรกจิใหม่มแีนวโน้มที่จะเสรมิความแขง็แกร่งและความ
มัน่คงให้แก่ก าไรของ บล. ธนชาตในช่วงระยะ 2-3 ปีข้างหน้าแม้ว่าจะมีการแข่งขนัที่รุนแรงในธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรพัย์ก็ตาม  นอกจากนี้  
บล. ธนชาตยงัสามารถควบคุมต้นทุนได้เป็นอย่างดีเนื่องจากบรษิัทให้ความส าคญักบัธุรกิจที่มอีตัราการท าก าไรสูง (ยกตวัอย่างเช่นธุรกิจให้บรกิาร
นายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์แก่กลุ่มลูกคา้นักลงทุนสถาบนัและบรกิารใหค้ าปรกึษาดา้นการลงทุน) และการบรหิารจดัการตน้ทุน ทัง้นี้ อตัราส่วนค่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงานต่อรายได้สุทธิของบรษิทัในช่วงครึง่แรกของปี 2564 อยู่ที่ระดบั 44.1% ซึ่งต ่ากว่าค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรมซึ่งอยู่ที่ระดบั 50.7% ในช่วง
เวลาเดยีวกนั 

ทรสิเรทติ้งมองว่าความสามารถในการสรา้งผลก าไรที่แขง็แกร่งจะยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนสถานะเงนิทุนที่มัน่คงของบรษิทัซึ่งวดัจากอตัราส่วนเงนิทุนที่
ปรบัความเสี่ยง (Risk-adjusted Capital Ratio -- RAC) ทริสเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงินทุนที่ปรบัความเสี่ยงของ บล. ธนชาตจะอยู่ที่ระดับประมาณ 
20.1% โดยเฉลี่ย 5 ปี (ปี 2562-2566) เมื่อเทยีบกบัระดบั 20.7% ณ สิ้นเดอืนมถิุนายน 2564 ทรสิเรทติ้งมองว่าสถานะเงนิทุนที่มัน่คงของบรษิทัจะเป็น
เกราะป้องกนัที่แขง็แกร่งในการรบัมอืกบัความสูญเสยีจากการด าเนินงานที่ไม่คาดคดิที่อาจเกดิขึน้จากความผนัผวนของตลาดได้ นอกจากนี้ บรษิทัยงัมี
อตัราส่วนเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธ ิ(Net Capital Ratio -- NCR) อยู่ทีร่ะดบั 77% ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 2564 ซึง่สงูกว่าเกณฑ ์7% ทีท่างการก าหนดอกี
ดว้ย 

นโยบำยกำรบริหำรควำมเส่ียงท่ีรอบคอบ  

ทรสิเรทติ้งคาดว่า บล. ธนชาตจะยงัคงนโยบายการบรหิารความเสีย่งทีร่อบคอบต่อไป โดยทรสิเรทติ้งเหน็ว่านโยบายการบรหิารความเสีย่งทีร่อบคอบนัน้
ช่วยท าใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งน้อยกว่าคู่แขง่ในสภาวะที่ตลาดการเงนิมคีวามผนัผวนสงูขึน้ในปัจจุบนั ทรสิเรทติ้งเชื่อว่า บล. ธนชาตสามารถจดัการทัง้ความ
เสีย่งต่อการเปลี่ยนแปลงของราคาหลกัทรพัย์และความเสีย่งด้านเครดติได้อย่างเหมาะสม บรษิทัมคีวามเสีย่งต่อการเปลี่ยนแปลงของราคาหลกัทรพัย์ที่
ค่อนขา้งน้อยเนื่องจากการลงทุนโดยบญัชขีองบรษิทัเองนัน้ใช้กลยุทธ์ที่ไม่ผนัผวนไปตามตลาดโดยเน้นที่การป้องกนัความเสีย่งของผลติภณัฑ์ที่บรษิัท
เสนอขายเท่านัน้ ส่วนความเสีย่งด้านเครดตินัน้กอ็ยู่ในระดบัปานกลางเช่นกนั โดยเงนิใหกู้ย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัยข์องบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 4.4 พนัลา้นบาทซึ่ง
คดิเป็นส่วนแบ่งทางการตลาดที่ระดบัเพยีง 5% ของเงนิใหกู้้ยมืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ของทัง้อุตสาหกรรม ในขณะที่เงนิใหกู้้ยมืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์คงคา้งของ
บรษิทัคดิเป็น 1.2 เท่าของส่วนทุน อนึ่ง บรษิทัยงัคงมกีรอบการบรหิารความเสีย่งดา้นเครดติที่เขม้งวดซึง่สะทอ้นจากการทีบ่รษิทัไม่มหีนี้สญูใด ๆ จากการ
ใหกู้ย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัยใ์นช่วง 2 ปีทีผ่่านมา 
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สถำนะแหล่งเงินทุนและสภำพคล่องท่ีแขง็แกร่ง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะแหล่งเงนิทุนที่แขง็แกร่งเอาไวไ้ด้ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า ทัง้นี้ อตัราส่วนเงนิทุนที่มเีสถยีรภาพรวม (Gross 
Stable Funding Ratio -- GSFR) ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 113.6% ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 2564 ลดลงจากระดบั 166.1% ณ สิน้ปี 2563 ซึง่เป็นผลมาจากการ
เพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญัของเงนิใหกู้้ยมืเพื่อซื้อหลกัทรพัย ์ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะมคี่าเฉลี่ยอยู่ที่ระดบั 131.4% โดยเฉลี่ยในช่วง 5 ปี (ปี 
2562-2566) โดยทรสิเรทติ้งมมีุมมองภายใตพ้ืน้ฐานทีเ่งนิใหกู้ย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ของบรษิทัในช่วง 2 ปีขา้งหน้าจะยงัคงอยู่ในระดบัเท่ากบัในปัจจุบนั 

ทรสิเรทติ้งมองว่าสถานะสภาพคล่องของ บล. ธนชาตอยู่ในระดบัปานกลาง โดยอตัราส่วนความครอบคลุมสภาพคล่อง (Liquidity Coverage Measure -- 
LCM) ของบรษิทัลดลงมาอยู่ที่ระดบั 0.6 เท่า ณ สิ้นเดือนมถิุนายน 2564 จากที่ระดบัประมาณ 1.7 เท่า ณ สิ้นปี 2563 ซึ่งการลดลงเป็นผลมาจากการ
เพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญัของเงนิใหกู้ย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัย ์ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนความครอบคลุมสภาพคล่องจะมคี่าเฉลีย่อยู่ทีร่ะดบั 0.78 เท่า ในช่วง 
5 ปี (ปี 2562-2566) นอกจากนี้ บรษิทัทุนธนชาตยงัใหก้ารสนับสนุนดา้นเงนิทุนและสภาพคล่องแก่บรษิทัผ่านการใหว้งเงนิสนิเชื่อจ านวน 3 พนัล้านบาท
โดยวงเงนิดงักล่าวจ านวน 90% ณ สิน้เดอืนสงิหาคม 2564 นัน้บรษิทัยงัไม่ไดเ้บกิมาใช ้ 

ผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัหลกัทรพัยไ์ด้รบัอำนิสงสจ์ำกมูลค่ำกำรซื้อขำยหลกัทรพัยท่ี์แขง็แกร่งข้ึนในช่วงครึ่งแรกของปี 2564 

ตลาดหุน้ของประเทศไทยฟ้ืนตวัอย่างรวดเรว็ในชว่งครึง่หลงัของปี 2563 เป็นตน้มาโดยเป็นผลจากมลูค่าการซื้อขายหลกัทรพัยเ์ฉลีย่รายวนัทีป่รบัตวัสงูขึน้
อย่างมากในปี 2563 จนถงึช่วงครึง่แรกของปี 2564 ส่งผลใหบ้รษิทัหลกัทรพัย์ในฐานขอ้มูลของทรสิเรทติ้งรายงานการเตบิโตของรายได้โดยรวมทีร่ะดบั 
50.3% ในช่วงครึง่แรกของปี 2564 เมื่อเปรยีบเทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัในปี 2563 ผลกระทบจากการระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 
19) รอบใหม่ที่มตี่อบรรยากาศของตลาดและมูลค่าการซื้อขายหลกัทรพัย์นัน้ถอืว่ามจี ากดั โดยมูลค่าการซื้อขายหลกัทรพัย์เฉลี่ยรายวนัยงัคงแขง็แกร่งที่
ระดบั 9.7 หมื่นล้านบาท ณ เดอืนกนัยายน 2564 เมื่อเปรยีบเทยีบกบัระดบั 6.5 หมื่นล้านบาทในช่วงเวลาเดยีวกนัในปี 2563 ส่วนดชันีราคาหุน้ในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยกย็งัคงอยู่ในระดบัสูงโดยไดร้บัแรงหนุนจากการคาดการณ์ว่าเศรษฐกจิจะกลบัมาฟ้ืนตวัซึง่มปัีจจยักระตุน้จากการเร่งฉีดวคัซนี
อย่างต่อเนื่องในประเทศไทย 

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

สมมตฐิานกรณีพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2564-2566 มดีงันี้ 
• ส่วนแบ่งทางการตลาดของมลูค่าการซื้อขายหลกัทรพัยจ์ะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 3.5% 
• อตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยโ์ดยเฉลีย่จะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 0.12%-0.13% 
• อตัราส่วนค่าใชจ้่ายด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธจิะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 44%-50% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะทางการตลาด เช่น ส่วนแบ่งรายได้ค่า
นายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์และความสามารถในการท าก าไรที่แขง็แกร่งใหค้งอยู่ต่อไป นอกจากนี้ แนวโน้มอนัดบัเครดิตยงัสะท้อนความคาดหวงัของ 
ทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะรกัษาอตัราส่วนเงนิทุนที่ปรบัความเสี่ยงซึ่งเป็นมาตรวดัความแขง็แรงของฐานทุนให้อยู่ในระดบัที่สูงเกินกว่า 15% ได้ในระยะ 
ปานกลางอกีดว้ย 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่สถานะเครดติเฉพาะจะเป็นไปได้ก็ต่อเมื่ออตัราส่วนเงนิทุนที่ปรบัความเสีย่งของบรษิทัอยู่ในระดบัสูงเกนิกว่า 25% อย่างต่อเนื่อง ในขณะที่
บรษิทัสามารถรกัษาความแขง็แกร่งของส่วนแบ่งทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยเ์อาไวไ้ด้และมแีหล่งรายได้ที่กระจายตวัมากขึ้ น ส่วน
การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทันัน้ยงัไม่น่าเป็นไปได้เวน้แต่ในกรณีทีอ่นัดบัเครดติของบรษิทัทุนธนชาตไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้ ในทางกลบักนั สถานะ
เครดติเฉพาะของบรษิทัอาจไดร้บัแรงกดดนัหากอตัราส่วนเงนิทุนทีป่รบัความเสีย่งของบรษิทัลดต ่าลงเกนิกว่าระดบั 15% ยาวนานอย่างน้อย 2 ปีตดิต่อกนั 
หรอืบรษิทัมสี่วนแบ่งรายไดใ้นธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยถ์ดถอยลงอย่างต่อเนื่อง หรอืบรษิทัมคีวามสามารถในการสรา้งผลก าไรซึง่วดัจากอตัราส่วน
ก าไรก่อนหกัภาษีต่อสนิทรพัย์เสี่ยงที่อ่อนแอลงอย่างต่อเนื่อง ในขณะที่การปรบัลดอนัดบัเครดิตของบรษิัทยงัสามารถเกดิขึน้ได้หากอนัดบัเครดติของ
บรษิทัทุนธนชาตไดร้บัการปรบัลดลงอกีดว้ยเช่นกนั 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 

      ------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------- 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2564 
2563 2562 2561 2560 

สนิทรพัยร์วม 
 

8,174 6,852  6,684   8,898   11,764  
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์

 
1,540 1,025  1,237   2,978   3,755  

ลูกหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั) 
 

5,773 4,267  5,012   5,473   7,242  
ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญู 

 
6 6  6   13   14  

เงนิกูร้วม 
 

2,267 560  717   2,907   3,812  
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 

 
3,651 3,743  3,501   3,072   3,675  

รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์
 

870 1,327  2,834   1,602   1,725  
รายไดร้วม 

 
979 1,517  3,076   1,880   2,004  

ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน 
 

425 739  754   882   981  
ดอกเบีย้จ่าย 

 
17 35  102   128   126  

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ
 

359 479  1,674   593   609  
 

หน่วย: % 
 ------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม -------------------- 
  ม.ค.-มิ.ย.  

2564 
2563 2562 2561 2560 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  71.6   72.7             65.9  *           66.6 66.0 
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  9.6 12.0               4.5 *             4.0 8.0 
ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  6.5 0.9               3.8 *             4.7 5.7 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธิ  44.1 49.8            54.2 *           50.3 52.2 
ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ  46.6 40.3             36.1 *           41.6 40.0 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  9.6 7.1              5.2 *             5.7 5.7 
ก าไรก่อนหกัภาษ/ีสนิทรพัยเ์สีย่ง  6.5 4.6              3.5 *             4.8 3.8 
คณุภำพสินทรพัย ์       
ลูกหนี้จดัชัน้/ลูกหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  0.1 0.1 0.7 0.8 0.2 
ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญู/ลูกหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 
ตน้ทุนทางเครดติ (โอนกลบั)  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
โครงสร้ำงเงินทุน       
อตัราสว่นภาระหนี้  40.3 47.6 46.4 13.3 15.5 
อตัราสว่นเงนิทุนทีป่รบัความเสีย่ง  20.7 25.3 21.4 7.7 9.2 
สภำพคล่อง       
อตัราสว่นแหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพ  113.6 166.1 151.4 87.7   93.0 
อตัราสว่นความครอบคลุมของสภาพคล่อง  0.6 1.7 1.3 0.7 0.7 

*   ไม่รวมก าไรจากการขายเงนิลงทุน 
** ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี 

 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- Securities Company Rating Methodology, 9 เมษายน 2563 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทัหลกัทรพัย ์ธนชำต จ ำกดั (มหำชน) (TNS) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            
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อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ที่ระบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิด้ค านึงถึงความตอ้งการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกิดจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


