
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรระดบั “AA” ของ บรษิทัหลกัทรพัย์ บวัหลวง จ ากดั (มหาชน) โดย
อนัดบัเครดติดงักล่าวได้รบัการปรบัเพิม่ขึ้นจากสถานะอนัดบัเครดิตเฉพาะของบรษิัทในฐานะเป็น
บรษิทัลูกทีม่คีวามส าคญัเชงิกลยุทธ์ในระดบัสูงของ ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) ทัง้นี้ อนัดบั
เครดติเฉพาะของบรษิทัสะทอ้นถงึแหล่งรายไดท้ีก่ระจายตวัด ีสถานะทางการตลาดและความสามารถ
ในการท าก าไรทีแ่ขง็แกร่ง การไดร้บัผลกระทบจากความเสีย่งทางดา้นราคาของหลกัทรพัย์และความ
เสีย่งทางดา้นเครดติทีจ่ ากดั และฐานเงนิทุนและสภาพคล่องทีเ่พยีงพอของบรษิทั 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การเป็นบริษทัลูกท่ีมีความส าคญัเชิงกลยทุธ์ในระดบัสงูของธนาคารกรงุเทพ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิทัเป็นบรษิทัลูกที่มคีวามส าคญัเชงิกลยุทธ์ในระดบัสูงของธนาคารกรุงเทพ
เนื่องจากบรษิทัช่วยใหธ้นาคารสามารถใหบ้รกิารทางการเงนิไดอ้ย่างครบวงจรแก่ลกูคา้และธนาคารยงั
ไดร้บัประโยชน์จากความช านาญในตลาดทุนของบรษิทั ในขณะเดยีวกนับรษิทักไ็ดร้บัประโยชน์จาก
เครือข่ายและฐานลูกค้าของธนาคารกรุงเทพ และส่งเสรมิให้มกีารแนะน าลูกค้าระหว่างกนัอีกด้วย 
นอกจากความช่วยเหลอืทางดา้นการด าเนินธุรกจิแลว้ บรษิทัยงัได้รบัความช่วยเหลอืทางการเงนิจาก
ธนาคารกรุงเทพในรปูแบบของวงเงนิสนิเชือ่อกีดว้ย 

สถานะทางการตลาดท่ีแขง็แกร่ง  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิหลกัทรพัย์ไวไ้ดใ้นอกี 
2-3 ปีขา้งหน้า บรษิทัสามารถรกัษาส่วนแบ่งทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ในเชงิ
มลูค่าการซื้อขายไว้ได้แมก้ารแข่งขนัในอุตสาหกรรมจะรุนแรง โดยบรษิัทมสี่วนแบ่งทางการตลาดที ่
4.7% ในช่วง 10 เดอืนแรกของปี 2561 ซึ่งอยู่ในอนัดบั 6 ของอุตสาหกรรม เนื่องจากบรษิทัมฐีาน
ลกูคา้รายย่อยขนาดใหญ่ บรษิทัจงึสามารถรกัษาระดบัอตัราค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์
เฉลี่ยที่สูงกว่าค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม ส่งผลให้บริษัทมีส่วนแบ่งรายได้ในธุรกิจนายหน้าซื้อขาย
หลกัทรพัยส์งูทีสุ่ดที ่8.2% ในช่วงครึง่แรกของปี 2561 

บรษิทัยงัเป็นผูน้ าในตลาดในธุรกจิอื่น ๆ โดยบรษิทัมสี่วนแบ่งรายไดใ้นธุรกจินายหน้าซื้อขายตราสาร
อนุพนัธ์ (TFEX) เป็นอนัดบัสองที ่7.8% ในช่วงครึง่แรกของปี 2561 บรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาด
ของมลูค่าการซื้อขายใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์เป็นอนัดบัหนึ่งที ่41.7% ในช่วง 10 เดอืนแรกของปี 
2561 และเป็นหนึ่งในบรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่รีายไดจ้ากธุรกจิวาณชิธนกจิมากทีสุ่ดในช่วง 2-3 ปีทีผ่่านมา 

การมีแหล่งรายได้ท่ีกระจายตวั  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะรกัษาแหล่งรายได้ที่มคีวามหลากหลายไว้ได้ โดยในปี 2560 รายได้ค่า
นายหน้าจากการซื้อขายหลกัทรพัยแ์ละตราสารอนุพนัธค์ดิเป็น 59% ของรายไดร้วมของบรษิทั ซึ่งอยู่
ในระดบัเดยีวกบัค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมที ่60% การพึง่พารายไดจ้ากค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์
และตราสารอนุพนัธใ์นระดบัปานกลางนัน้ท าใหร้ายไดข้องบรษิทัอ่อนไหวน้อยลงต่อความผนัผวนของ
มูลค่าการซื้อขายหลกัทรพัย์ในตลาดและอัตราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ที่ปรบัตัวลดลงอย่าง
ต่อเนื่อง รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิารคดิเป็น 15% ของรายไดร้วมของบรษิทัในปี 2560 โดยมาจาก
การจดัจ าหน่ายหลกัทรพัยแ์ละการเป็นทีป่รกึษาทางการเงนิเป็นหลกั ก าไรจากการซื้อขายหลกัทรพัย์
และตราสารอนุพนัธค์ดิเป็น 11% ของรายไดร้วมในปี 2560 เทยีบกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่9.5% 

ความสามารถในการท าก าไรท่ีแขง็แกร่ง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะคงความสามารถในการท าก าไรทีด่ีไวไ้ด้ในอีก 2-3 ปีขา้งหน้า แมว้่าการ
แข่งขนัจะรุนแรง เนื่องจากบรษิัทสามารถรกัษาระดบัอตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์เฉลีย่ไวไ้ด้

  

บริษทัหลกัทรพัย ์บวัหลวง จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 204/2561 
 27 ธนัวาคม 2561 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 21/12/60 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

21/12/60 AA Stable 
19/09/55 AA- Stable 
18/11/54 A- Positive 
27/05/53 A- Stable 
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 
 

ไรทวิา นฤมล 
raithiwa@trisrating.com 
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และยงัคงสรา้งรายไดจ้ากผลติภณัฑอ์ื่น ๆ ดว้ย โดยอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่แบบทีป่รบัเป็นตวัเลขเตม็ปีแลว้อยู่ที ่8.4% ในช่วงครึง่
แรกของปี 2561 ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่4.3% นอกจากนี้ บรษิทัยงัมคี่าใชจ้่ายด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธิที่ต ่ากว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมอย่าง
ต่อเนื่อง โดยอตัราส่วนดงักล่าวของบรษิทัอยู่ที ่45.2% ในช่วงครึง่แรกของปี 2561 เทยีบกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่59.3% ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งทีท่ าใหบ้รษิทั
มคีวามสามารถในการท าก าไรทีเ่ขม้แขง็เป็นเวลาหลายปีตดิต่อกนั 

ผลกระทบจากความเส่ียงทางด้านราคาของหลกัทรพัยแ์ละความเส่ียงทางด้านเครดิตท่ีจ ากดั 

บรษิทัมคีวามเสีย่งจากความผนัผวนของราคาหลกัทรพัย์ไม่มากเนื่องจากบรษิัทมกีารลงทุนที่จ ากดัเพยีงการหาผลตอบแทนแบบ Arbitrage และการ
ป้องกนัความเสีย่งทีเ่กีย่วขอ้งเท่านัน้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าระบบบรหิารจดัการความเสีย่งของบรษิทัจะยงัคงมปีระสทิธภิาพในการป้องกนัไม่ใหบ้รษิทัต้อง
ขาดทุนจากการเสนอขายผลติภณัฑ์ทีห่ลากหลายในระดบัทีสู่งจนเกนิไป ในดา้นความเสีย่งจากการใหส้นิเชื่อเพื่อซื้อหลกัทรพัย์นัน้ บรษิทัมยีอดการให้
สนิเชื่อเพื่อซื้อหลกัทรพัย์คงค้างจ านวน 3,054 ล้านบาท ณ สิ้นเดอืนกนัยายน 2561 หรอืคดิเป็น 4% ของการให้สนิเชื่อเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ของทัง้
อุตสาหกรรม ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถควบคุมความเสีย่งดา้นเครดติในส่วนนี้ไดต่้อไปโดยใชเ้กณฑ์การเรยีกหลกัประกนัเพิม่และการ
บงัคบัขายทีเ่คร่งครดั รวมทัง้คงนโยบายการก าหนดเกณฑข์องหลกัประกนัและการพจิารณาสนิเชือ่ทีเ่ขม้งวด 

ฐานทุนท่ีแขง็แกร่งและสภาพคล่องท่ีเพียงพอ 

ณ เดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมสี่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ที ่8,740 ลา้นบาท ซึง่เป็นส่วนของผูถ้อืหุน้ทีใ่หญ่ทีสุ่ดในอุตสาหกรรม บรษิทัมอีตัราส่วนส่วนของผูถ้อื
หุน้ต่อสนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้ซึง่เป็นตวัชีว้ดัโครงสรา้งเงนิทุนที ่81.4% ณ สิน้เดอืนมถุินายน 2561 ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่66.0% ฐานทุนที่
มขีนาดใหญ่นี้มคีวามเพยีงพอทีจ่ะรองรบัความเสีย่งดา้นเครดติจากเงนิใหกู้ย้มืเพือ่ซื้อหลกัทรพัยแ์ละความเสีย่งจากความผนัผวนดา้นราคาของหลกัทรพัย์
ในเงนิลงทุนของบรษิัท ณ สิ้นปี 2560 บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธต่ิอหนี้สนิทัว่ไปอยู่ที่ระดบั 110% เทยีบกบัเกณฑ์ 7% ทีท่างการ
ก าหนด 

บรษิทัมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอ โดยมอีตัราส่วนสนิทรพัย์สภาพคล่อง (เงนิสดและเงนิลงทุน) ต่อสนิทรพัย์รวมอยู่ที ่52.1% ณ สิ้นเดอืนมถุินายน 2561 
เทยีบกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่35.1% นอกจากนี้ บรษิทัมวีงเงนิสนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิหลายแห่ง โดยจ านวนวงเงนิสนิเชื่อทัง้หมดเพยีงพอต่อการ
ด าเนินธุรกจิและครอบคลุมความเสีย่งจากการขาดสภาพคล่อง 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะคงสถานะในการเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัเชงิกลยุทธใ์นระดบัสงูของ
กลุ่มธนาคารกรุงเทพและไดร้บัการสนบัสนุนอย่างเตม็ทีจ่ากธนาคารแมต่่อไป 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หรอืลดลงไดห้ากสถานะดา้นเครดติของกลุ่มธนาคารกรุงเทพ หรอืระดบัที่
บรษิทัจะไดร้บัการสนับสนุนจากกลุ่มธนาคารกรุงเทพเปลีย่นแปลงไป หรอืสถานะในการเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัต่อกลุ่มธนาคารกรุงเทพเมือ่เทยีบกบั
บรษิทัย่อยอื่น ๆ ของธนาคารกรุงเทพนัน้เปลีย่นแปลงไป 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

สนิทรพัยร์วม   14,137   16,203   14,192   10,408  10,986 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์   7,065   7,277   7,065   3,202   3,941  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั)   5,537   8,159   5,965   3,200   3,829  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู   128   127   128   127   129  
เงนิกูร้วม   151   226   191   59   21  
ส่วนของผูถ้อืหุน้   8,740   8,650   8,257   7,068   6,467  
รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์   1,586   2,638   2,769   2,841   2,685  
รายไดร้วม   1,870   3,125   3,219   3,454   3,057  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน   808   1,510   1,459   1,453   1,450  
ดอกเบีย้จ่าย   84   151   130   131   108  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ   634   929   1,072   1,136   1,004  
 
 
 
หน่วย: % 

* ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี 
 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  67.6  59.2  59.6  50.7  58.9 
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  8.6  14.6  6.9  23.7  10.3  
ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  8.2  11.1  18.7  12.2  17.3  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธ ิ  45.2  50.8  47.2  43.7  49.2  
ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ  44.2  38.7  43.2  42.5  42.6  
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  8.4  *             6.1  8.7  10.6  9.8  
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  14.6  *           11.0  14.0  16.8  16.8  
คณุภาพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  1.8  1.2  1.7  3.0  2.6  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  2.3  1.6  2.1  4.0  3.4  
ตน้ทุนทางเครดติ (โอนกลบั)  0.0  (0.0) 0.0  0.0  (0.0) 
โครงสร้างเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  81.4 80.1 87.4 83.0 77.8 
สภาพคล่อง       
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  52.1  46.9  75.9  65.4  60.6  
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  64.1  69.5  103.0  78.5  77.9  
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่งต ่า/เงนิทุนระยะยาว  33.0  35.1  28.6  21.6  21.7  
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- การจดัอนัดบัเครดติบรษิทัหลกัทรพัย,์ 21 ธนัวาคม 2560  

 

บริษทัหลกัทรพัย ์บวัหลวง จ ากดั (มหาชน) (BLS) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

