
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรระดบั “AA-/Stable” ของ บรษิทัหลกัทรพัย์ อาร์ เอช บ ี(ประเทศ
ไทย) จ ากดั (มหาชน) โดยอนัดบัเครดดิสะทอ้นถงึสถานะเครดติเฉพาะของ บล. อาร ์เอช บ ีซึ่งไดร้บั
การปรบัเพิม่ขึน้จากการมฐีานะเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัเชงิกลยุทธ์ในระดบัสูงของ RHB Bank 
Group (ไดร้บัอนัดบัเครดติ “AA/Stable” จากทรสิเรทติ้ง) ซึ่งเป็นกลุ่มธุรกจิการเงนิขนาดใหญ่เป็น
อนัดบั 4 ในประเทศมาเลเซยี ทัง้นี้ สถานะเครดติเฉพาะของ บล. อาร์ เอช บ ีมปัีจจยัสนับสนุนจาก
การมสีภาพคล่องและฐานทุนทีเ่พยีงพอและการมคีวามเสีย่งต่อความผนัผวนของราคาหลกัทรพัยแ์ละ
ความเสีย่งดา้นเครดติทีจ่ ากดั อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติของบรษิทัมขีอ้จ ากดัจากผลประกอบการที่
อ่อนแอและจากการทีบ่รษิทัพึง่พารายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยเ์ป็นแหล่งรายไดห้ลกั 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นบริษทัลูกท่ีมีควำมส ำคญัเชิงกลยทุธ์ในระดบัสงูของ RHB bank Group 

ทรสิเรทติ้งพจิารณา บล. อาร์ เอช บี ว่ามสีถานะเป็นบรษิัทย่อยที่มคีวามส าคญัเชงิกลยุทธ์ใน
ระดบัสูงของ RHB Bank Group (ประกอบดว้ยธนาคาร อาร์ เอช บแีละบรษิทัย่อยอื่น ๆ) เนื่องจาก
บรษิทัถอืหุน้ 99.9% โดย RHB Investment Bank Berhad (RHBIB) ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยทีถ่อืหุน้
ทัง้หมดโดยและมสีถานะเป็นบรษิทัย่อยหลกัของธนาคาร อาร์ เอช บ ีโดยบรษิทัเป็นส่วนหนึ่งของ
เครอืข่ายในภูมภิาคเอเชยีของ RHB Bank Group และไดร้บัการสนับสนุนทัง้ทางดา้นธุรกจิและ
การเงินจากกลุ่ม อีกทัง้ บริษัทยังด าเนินธุรกิจภายใต้ระบบบริหารจัดการความเสี่ยงและ
ระบบปฏบิตัิการร่วมกนักบักลุ่ม และยงัได้รบัวงเงนิสนิเชื่อจากกลุ่มซึ่งช่วยเสรมิความยดืหยุ่นทาง
การเงนิใหแ้ก่บรษิทัดว้ย 

สภำพคล่องและฐำนทุนท่ีเพียงพอ  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัมสีภาพคล่องเพยีงพอทีจ่ะรองรบัภาวะขาดแคลนสภาพคล่องทีอ่าจเกดิขึ้น
ตามขนาดของการด าเนินธุรกจิในปัจจุบนั เนื่องจากบรษิทัมวีงเงนิสนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิหลาย
แห่ง นอกเหนือไปจากวงเงนิสนิเชือ่ทีไ่ดร้บัจากธนาคาร อาร ์เอช บ ี(สาขาประเทศไทย) 

ฐานเงนิทุนของบรษิทัมคีวามเพยีงพอทีจ่ะรองรบัการขาดทุนจากความเสีย่งทางดา้นเครดติของธุรกจิ
เงนิใหกู้ย้มืเพือ่ซื้อหลกัทรพัยข์องบรษิทัและเพยีงพอส าหรบัรองรบัความเสีย่งดา้นความผนัผวนของ
ราคาหลกัทรพัยจ์ากธุรกจิการลงทุนของบรษิทั โดย ณ เดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมอีตัราส่วนส่วน
ของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้ ซึง่เป็นมาตรวดัโครงสรา้งเงนิทุน ทีร่ะดบั 58.2% ซึ่งอยู่ใน
ระดบัเดยีวกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่54.2% บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธต่ิอหนี้สนิ
ทัว่ไปอยู่ทีร่ะดบั 52% เทยีบกบั 54% ในปีทีแ่ลว้ และสงูกว่าเกณฑ ์7% ทีท่างการก าหนด 

กำรบริหำรควำมเส่ียงท่ีรดักุมมำกขึ้นช่วยจ ำกดัควำมเส่ียงจำกควำมผนัผวนของรำคำ
หลกัทรพัยแ์ละควำมเส่ียงด้ำนเครดิต   

ความเสีย่งต่อความผนัผวนของราคาหลกัทรพัยข์องบรษิทัอยู่ในระดบัทีจ่ดัการไดเ้นื่องจากธุรกจิการ
ลงทุนของบรษิัทจ ากดัอยู่ที่การลงทุนเพื่อป้องกนัความเสี่ยงจากผลติภณัฑ์ทางการเงนิที่ออกโดย
บรษิทัเท่านัน้ 

ยอดเงนิกูย้มืเพือ่ซื้อหลกัทรพัยข์องบรษิทัอยู่ที ่1.4 พนัลา้นบาท ณ สิ้นปี 2561 หรอืคดิเป็นส่วนแบ่ง 
2.3% ของเงนิกูย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ของตลาด หรอื 0.9 เท่าของส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทั โดย
ยอดเงนิกู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์ของบริษัทปรบัตัวลดลงจาก 2.2 พนัล้านบาท ณ สิ้นปี 2560 
เนื่องจากบรษิทัไดม้กีารชะลอส่วนธุรกจิดงักล่าวจากการบรหิารความเสีย่งทีร่ดักุมมากขึน้ ซึ่งเกดิขึน้
หลงัจากการเกดิลกูหนี้ดอ้ยคุณภาพในช่วงครึง่ปีแรกของปี 2560 ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าการบรหิารความ

  

บริษทัหลกัทรพัย ์อำร ์เอช บี (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 56/2562 
 26 เมษำยน 2562 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 14/03/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

14/03/61 AA- Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

สทิธการย ์ตงพพิฒัน์, FRM 
sithakarn@trisrating.com 
 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 
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เสีย่ง และนโยบายดา้นเครดติทีเ่ขม้งวดมากขึน้ของบรษิทั นอกเหนือจากการปฏบิตัติามนโยบายบรหิารความเสีย่งจาก RHB Bank Group นัน้จะช่วย
จ ากดัความเสีย่งทางดา้นเครดติของบรษิทัได ้  

ผลประกอบกำรท่ีอ่อนแอ 

ผลประกอบการของบรษิัทไดร้บัแรงกดดนัจากทัง้การแข่งขนัทีรุ่นแรงในอุตสาหกรรมและค่าใช้จ่ายด าเนินงานทีอ่ยู่ในระดบัสูงของบรษิทั โดยบรษิัท
รายงานผลขาดทุนสุทธ ิ127.6 ลา้นบาทในปี 2561 เทยีบกบัผลขาดทุนสุทธ ิ80 ลา้นบาทในปี 2560 บรษิทัมอีตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวมถวั
เฉลีย่ทีป่รบัใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีแลว้เท่ากบั -1.6% ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2561 ต ่ากว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่4.3% โดยรายไดท้ีล่ดลงในปี 2561 
ของบรษิทัเกดิจากการลดลงของรายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิารซึง่ส่วนใหญ่มาจากการเป็นตวัแทนจดัจ าหน่ายหลกัทรพัย์และการเป็นทีป่รกึษาทางการ
เงนิ และจากการลดลงของก าไรจากการซื้อขายหลกัทรพัยเ์ป็นหลกั อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าแหล่งรายไดท้ัง้ 2 แหล่งนี้จะปรบัตวัดขี ึน้ในอกี 2-3 
ปีขา้งหน้า เนื่องจากบรษิทัไดท้มีวาณชิธนกจิทีม่ปีระสบการณ์มาช่วยเสรมิและยงัมแีผนจะเพิม่ผลติภณัฑ์ทางการเงนิ เพื่อเสนอขาย ซึ่งจะช่วยเสรมิฐาน
รายไดข้องบรษิทัในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า 

ในขณะเดยีวกนั บรษิทัยงัคงไดร้บัแรงกดดนัต่อรายไดค้่านายหน้าซื้อหลกัทรพัย ์โดยส่วนแบ่งรายไดข้องรายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ของบรษิทั
ปรบัตวัลดลงเลก็น้อยมาอยู่ที ่1.3% หรอือนัดบัที ่25 ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2561 จาก 1.6% หรอือนัดบัที ่23 ในปี 2560 จากส่วนแบ่งการตลาด
ทางด้านมูลค่าการซื้อขายหลกัทรพัย์และอตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์เฉลี่ยที่ลดลงของบรษิัท  ทัง้นี้ ถึงแมว้่าอัตราส่วนค่านายหน้าซื้อขาย
หลกัทรพัยเ์ฉลีย่ของบรษิทัจะอยู่ในระดบัต ่ากว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่0.10% ในปี 2561 ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์เฉลีย่
ของบรษิทัจะตอ้งคงอยู่ทีร่ะดบัในปัจจุบนัเพือ่ใหบ้รษิทัสามารถรกัษารายไดจ้ากธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยไ์ด้ 

บรษิทัยงัไดร้บัแรงกดดนัเพิม่เตมิต่อความสามารถในการท าก าไรจากค่าใชจ้่ายด าเนินงานทีอ่ยู่ในระดบัสูงของบรษิทั นอกเหนือไปจากความสามารถใน
การสรา้งรายไดท้ีอ่ยู่ในระดบัต ่า โดยบรษิทัมอีตัราส่วนค่าใชจ้่ายด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธอิยู่ที ่94.5% ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2561 ซึง่สงูกว่าค่าเฉลีย่
อุตสาหกรรมที ่59.8% โดยทรสิเรทติ้งประมาณการว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะอยู่ทีร่ะดบั 80-85% ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าเนื่องจากคาดว่ารายไดข้องบรษิทั
จะปรบัตวัดขี ึน้ 

กำรพ่ึงพำรำยได้ค่ำนำยหน้ำซ้ือขำยหลกัทรพัย ์

การพึง่พารายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยเ์ป็นแหล่งรายไดห้ลกัของบรษิทันัน้ส่งผลใหร้ายไดข้องบรษิทัมคีวามเสีย่งต่อความผนัผวนของตลาดและมี
ความเสีย่งต่อการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในอุตสาหกรรมหลงัจากการเปิดเสรอีตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ โดยรายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ของ
บรษิทัคดิเป็น 61.1% ของรายไดร้วมของบรษิทัในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2561 ใกลเ้คยีงกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่61.5% อย่างไรกต็าม นักลงทุน
ทัว่ไปซึง่มคีวามอ่อนไหวต่อราคามากกว่าเมือ่เปรยีบเทยีบกบันกัลงทุนสถาบนัคดิเป็น 86.5% ของมลูค่าการซื้อขายทัง้หมดของบรษิทัในปี 2561 

ในขณะเดยีวกนั สดัส่วนของรายไดท้ีม่าจากแหล่งรายไดอ้ื่นยงัคงมอียู่จ ากดั โดยรายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิารคดิเป็น 3.8% ของรายไดร้วมของบรษิทั
ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2561 ต ่ากว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่12.0% อกีทัง้ ก าไรจากการซื้อขายหลกัทรพัย์ของบรษิทัได้หดตวัลง โดยคดิเป็น 9.0% 
ของรายไดร้วมของบรษิทัในปี 2561 จาก 16.8% ในปี 2560 ส่วนหนึ่งมาจากการชะลอธุรกจิการลงทุนเพือ่ป้องกนัความเสีย่งหลงัจากทีเ่กดิหนี้เสยีในช่วง 
6 เดอืนแรกของปี 2560 อย่างไรกต็าม จากการทีบ่รษิทัมแีผนจะพฒันาและเพิม่ผลติภณัฑท์ีจ่ะเสนอขาย อาทเิช่น ตราสารอนุพนัธ์ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ากล
ยุทธด์งักล่าวจะช่วยกระจายแหล่งรายไดข้องบรษิทัในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า 

สมมติฐำนกรณีพืน้ฐำนในปี 2562-2564 

 อตัราค่านายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยเ์ฉลีย่คงอยู่ทีป่ระมาณระดบัในปัจจุบนั 
 อตัราสว่นค่าใชจ้่ายด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธจิะอยูร่ะหว่าง 80%-85%  
 อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่จะอยู่ระหว่าง 5%-7%  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษิทัจะคงความเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัเชงิกลยุทธ์ในระดบัสูงของ 
RHB Bank Group และยงัคงมกีารด าเนินงานทีเ่ป็นส่วนหนึ่งของ RHB Bank Group อย่างต่อเนื่องดว้ย 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจถูกปรบัขึน้หรอืลดลงจากการเปลีย่นแปลงของสถานะเครดติของ RHB Bank Group หรอืเมือ่มเีหตุส าคญัทีส่่งผลใหมุ้มมอง
ของทรสิเรทติ้งต่อระดบัการสนบัสนุนทีบ่รษิทัจะไดร้บัหรอืความส าคญัเชงิกลยุทธข์องบรษิทัทีม่ต่ีอ RHB Bank Group เมือ่เทยีบกบับรษิทัย่อยอื่น ๆ นัน้
เปลีย่นแปลงไป 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------------- 
  2561 2560 2559 2558 2557 

สนิทรพัยร์วม   4,449   5,266   6,081   4,693   4,438  
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์   521   863   1,821   649   1,188  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั)   2,249   3,467   2,721   2,296   2,141  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู   127   127   0   0   0  
เงนิกูร้วม  1,750 1,790 2,584 1,366    1,636   
ส่วนของผูถ้อืหุน้   1,907   2,025   2,105   2,135   2,085  
รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์   492   708   571   595   572  
รายไดร้วม   684   926   750   774   735  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน   633   680   612   571   514  
ดอกเบีย้จ่าย   69   88   58   64   64  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ   (128)  (80)  (30)  41   63  

 

หน่วย: % 
 ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม --------------------------- 
  2561 2560 2559 2558 2557 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  61.1  50.8  52.1  43.1  49.1  
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  4.7  10.2  4.2  6.7  6.2  
ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  9.0  16.8  20.0  16.6  18.2  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธ ิ  103.1  81.2  88.4  80.4  76.6  
ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ  (20.4) (10.7) (4.9) 6.3  11.8  
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  (2.6) (1.4) (0.6) 0.9  1.7  
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  (6.5) (3.9) (1.4) 2.0  3.1  
คณุภำพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  5.7  3.7  0.0  0.0  0.1  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  5.7  3.7  0.0  0.0  0.0  
ตน้ทุนทางเครดติ (โอนกลบั)  0.0  4.2  0.0  (0.1) 0.0  
โครงสร้ำงเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  54.1 52.0 47.5 66.4 58.3 
สภำพคล่อง       
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  43.0  28.8  35.7  29.5  39.1  
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  54.3 38.9 49.0 43.1 48.5 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่งต ่า/เงนิทุนระยะยาว  76.1  111.8  102.2  79.0  80.3  
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- การจดัอนัดบัเครดติบรษิทัหลกัทรพัย,์ 21 ธนัวาคม 2560  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทัหลกัทรพัย ์อำร ์เอช บี จ ำกดั (มหำชน) (RHBS) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
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นัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบั และขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอื
พมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ 
บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิ
จากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


