
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บ ี(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ที่
ระดบั “AA-” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยโดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะ
เครดติเฉพาะของบรษิัทซึ่งได้รบัการปรบัเพิม่ขึ้นจากการมฐีานะเป็นบรษิัทย่อยที่มคีวามส าคญัเชิง 
กลยุทธ์ในระดบัสูงของ RHB Bank Berhad (RHB Bank) (ไดร้บัอนัดบัเครดติ “AA/Stable” จาก 
ทรสิเรทติ้ง) ซึ่งเป็นกลุ่มธนาคารขนาดใหญ่อนัดบั 4 ของประเทศมาเลเซยี ทัง้นี้ อนัดบัเครดติเฉพาะ
ของบรษิทัสะทอ้นสถานะทางการตลาดในธุรกจิหลกัทรพัย์ทีจ่ ากดัและการมแีหล่งรายไดท้ี่หลากหลาย 
รวมทัง้การมเีงนิกองทุน การก่อหนี้ และการท าก าไรที่อยู่ในระดบัเพยีงพอ การมคีวามเสี่ยงต่อการ
เปลีย่นแปลงของราคาหลกัทรพัย์และความเสีย่งทางดา้นเครดติในระดบัทีบ่รหิารจดัการได ้ตลอดจน
การมแีหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องทีเ่พยีงพอ 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นบริษทัลกูท่ีมีความส าคญัเชิงกลยทุธ์ในระดบัสงูของ RHB Bank Group 

ทรสิเรทติ้งพจิารณา บล. อาร์ เอช บ ี(ประเทศไทย) ว่ามสีถานะเป็นบรษิัทย่อยที่มคีวามส าคญัเชงิ 
กลยุทธใ์นระดบัสงูของ RHB Bank Group (ประกอบดว้ย RHB Bank และบรษิทัย่อยอื่น ๆ) เนื่องจาก
บรษิทัถอืหุน้ 99.9% โดย RHB Investment Bank Berhad (RHBIB) ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยทีถ่อืหุ้น
ทัง้หมดโดยและมสีถานะเป็นบรษิทัย่อยหลกัของ RHB Bank บรษิทัเป็นส่วนหนึ่งของเครอืข่ายธุรกจิ
ธนาคารในภมูภิาคเอเชยีของ RHB Bank Group และไดร้บัการสนับสนุนทัง้ทางดา้นธุรกจิและการเงนิ
จากกลุ่มอย่างต่อเนื่อง อกีทัง้ยงัด าเนินธุรกจิภายใตร้ะบบบรหิารจดัการความเสีย่งและระบบปฏบิตักิาร
แบบบูรณาการของกลุ่มด้วย ทัง้นี้  ในด้านการสนับสนุนทางการเงนินัน้ บริษัทได้รบัวงเงนิสินเชื่อ
จ านวน 489 ล้านบาทจาก RHB Bank (สาขากรุงเทพฯ ) และจาก RHB Bank (สาขาลาบวน – 
Labuan) ซึง่ช่วยเสรมิความยดืหยุ่นทางการเงนิใหแ้ก่บรษิทั 

สถานะทางการตลาดในธรุกิจหลกัทรพัยท่ี์จ ากดัซ่ึงมีแหล่งรายได้ท่ีหลากหลาย  

บรษิทัมสีถานะทางการตลาดในธุรกจิหลกัทรพัย์ทีค่่อนขา้งเล็กซึ่งมแีนวโน้มทีจ่ะอยู่ในลกัษณะเช่นนี้
ต่อไปในระยะปานกลางเนื่องจากบรษิทัยงัอยู่ในช่วงเริม่ตน้ของการสรา้งฐานลกูคา้ ในช่วง 6 เดอืนแรก
ของปี 2562 บรษิัทมสี่วนแบ่งรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์อยู่ในอนัดบัที ่26 จากจ านวน 
โบรกเกอร ์38 ราย ดว้ยส่วนแบ่งรายได้ในสดัส่วน 1.3% ในขณะทีส่่วนแบ่งรายไดค้่านายหน้าซื้อขาย
ตราสารอนุพนัธ์ของบรษิัทก็มขีนาดเลก็เช่นเดยีวกนั โดยบรษิัทอยู่ในอนัดบัที่ 17 ด้วยส่วนแบ่งใน
สดัส่วน 2.3% 

ในเชงิความหลากหลายทางธุรกจินัน้ บรษิัทมแีหล่งรายได้ที่ถือว่ากระจายตวัเมื่อเทยีบกบัคู่แข่งใน
อุตสาหกรรม โดยในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รายไดค้่านายหน้าของบรษิทัมสีดัส่วนคดิเป็น 51% 
ของรายไดร้วมซึง่ใกลเ้คยีงกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมซึ่งอยู่ทีร่ะดบั 54% ในขณะทีร่ายไดค้่าธรรมเนียม
และบรกิารอยู่ทีร่ะดบั 7% และก าไรจากเงนิลงทุนอยู่ทีร่ะดบั 17% ของรายไดร้วมเมือ่เปรยีบเทยีบกบั
ค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมซึง่อยู่ทีร่ะดบั 14% และ 11% ตามล าดบั ทรสิเรทติ้งมมีุมมองว่าโครงสรา้งรายได้
ของบรษิทัแสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัไมไ่ดพ้ึง่พารายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์เป็นแหล่งรายไดห้ลกั
มากจนเกนิไปเมือ่เทยีบกบัคู่แข่ง ในการนี้ ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าโครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัจะยงัคง
ค่อนขา้งกระจายตวัเนื่องจากบรษิทัยงัคงขยายผลติภณัฑ์ทีต่อบสนองต่อความต้องการของตลาด เช่น 
สญัญาซื้อขายหุน้สามญัรายตวัล่วงหน้า  (Single Stock Futures -- SSF) ในขณะทีย่งัคงรกัษาฐาน
รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยเ์อาไว ้
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เงินกองทุน ภาระหน้ี และการท าก าไรอยู่ในระดบัเพียงพอ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสถานะเงนิกองทุน ภาระหนี้  และการท าก าไรของบรษิัทอยู่ในระดบัที่เพยีงพอโดยพจิารณาจากส่วนผสมของการมเีงนิกองทุนที่
แขง็แรง ภาระหนี้ทีอ่ยู่ในระดบัต ่า และความสามารถในการท าก าไรทีอ่่อนแอของบรษิทั 

ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาฐานเงนิกองทุนทีแ่ขง็แรงภายใต้ประมาณการของทรสิเรทติ้งที่อตัราส่วนเงนิทุนทีป่รบัความเสีย่งแลว้ทีร่ะดบั
ประมาณ 14%-18% ในปี 2563-2565 อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าก าไรของบรษิทัจะยงัมขีอ้จ ากดัจากอตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์เฉลีย่ทีอ่ยู่
ในระดบัต ่าของบรษิทัซึง่จะจ ากดัการเตบิโตของรายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์แมว้่าฐานลูกคา้จะขยายตวักต็าม ในขณะเดยีวกนั รายไดจ้ากธุรกจิ
ส่วนอื่น ๆ นัน้คาดว่าจะมแีนวโน้มปรบัตวัดขี ึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไปเมื่อพจิารณาจากการแข่งขนัด้านราคาที่รุนแรงในอุตสาหกรรม ทัง้นี้ ค่าใช้จ่าย
ด าเนินงานในระดบัสูงของบรษิทักเ็ป็นอกีปัจจยัหนึ่งทีค่าดว่าจะส่งผลกระทบต่อผลก าไรของบรษิทัดว้ย โดยในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 บรษิทัมี
อตัราส่วนค่าใชจ้่ายด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธเิพิม่ขึน้เป็น 100.6% จาก 81.2% ในปี 2560 เมือ่เปรยีบเทยีบกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมทีร่ะดบั 72.2% ดงันัน้ 
ทรสิเรทติ้งจงึประมาณการว่าอตัราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อสนิทรพัย์เสีย่งของบรษิัทซึ่งเป็นหนึ่งในมาตรวดัความสามารถในการท าก าไรของบรษิทันัน้จะ
ยงัคงอยู่ในระดบัอ่อนแอทีป่ระมาณ -1% ถงึ -2% ในช่วงเวลา 2-3 ปีขา้งหน้า 

ความเส่ียงต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรพัยแ์ละความเส่ียงทางด้านเครดิตอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได้ 

บรษิทัมคีวามเสีย่งต่อการเปลีย่นแปลงของราคาหลกัทรพัย์อยู่ในระดบัทีบ่รหิารจดัการไดใ้นมุมมองของทรสิเรทติ้ง ทัง้นี้ เนื่องจากกจิกรรมการลงทุนใน
บญัชขีองบรษิัทจ ากดัอยู่ที่เฉพาะการลงทุนเพื่อป้องกนัความเสีย่งจากผลติภณัฑ์ตราสารอนุพนัธ์ที่ออกโดยบรษิทัเท่านัน้ ในขณะทีค่วามเสีย่งทางดา้น
เครดติของบรษิทันัน้กอ็ยู่ในระดบัทีค่วบคุมไดเ้นื่องจากนโยบายการบรหิารความเสีย่งทีไ่ดร้บัการปรบัปรุงใหด้ขี ึน้ของบรษิทัและการทีบ่รษิทัปฏบิตัติาม
นโยบายบรหิารความเสีย่งของ RHB Bank Group ซึง่จะช่วยป้องกนัปัญหาการขาดทุนทางดา้นเครดติไดด้งัทีเ่คยเกดิขึน้มาแลว้ในอดตี ในปี 2562 บรษิทั
มยีอดเงนิกูย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์อยู่ในระดบัปานกลางที่จ านวน 1.2 พนัล้านบาท หรอืคดิเป็น 0.7 เท่าของส่วนของผูถ้ือหุ้นและคดิเป็นส่วนแบ่งทาง
การตลาดทีร่ะดบั 1.9% ของทัง้อุตสาหกรรม ทัง้นี้ บรษิทัไมม่รีายงานค่าใชจ้่ายเพือ่รองรบัหนี้สญูเพิม่เตมิในปี 2562  

เงินทุนและสภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีเพียงพอ  

สถานะสภาพคล่องและแหล่งเงนิทุนของบรษิทัไดร้บัการสนบัสนุนจากความช่วยเหลอืทางการเงนิในรูปของวงเงนิสนิเชื่อจาก RHB Bank สาขากรุงเทพฯ 
อย่างต่อเนื่อง อกีทัง้บรษิทัยงัถอืไดว้่ามโีครงสร้างส่วนผสมของแหล่งเงนิทุนทีเ่หมาะสมกบัความต้องการใชเ้งนิทุนซึ่งวดัจากอตัราส่วนแหล่งเงนิทุนที่มี
เสถยีรภาพทีร่ะดบัประมาณ 122% จากค่าเฉลีย่ 5 ปี โดยอตัราส่วนดงักล่าวเป็นการเปรยีบเทยีบระหว่างส่วนของผูถ้อืหุน้กบัความต้องการใชเ้งนิทุนทีม่ ี
เสถยีรภาพ  

นอกจากนี้ บรษิทัยงัถอืไดว้่ามสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอส าหรบัรองรบัภาวะการขาดสภาพคล่องชัว่คราวทีอ่าจเกดิขึน้ในขอบเขตขนาดของธุรกจิในปัจจุบนั
เนื่องจากบรษิทัมเีงนิวงเงนิสนิเชือ่เพิม่เตมิจากสถาบนัการเงนิอกีหลายแห่งซึง่ช่วยเสรมิสภาพคล่องใหแ้ก่บรษิทัในยามจ าเป็น ในการนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่า
อตัราส่วนความครอบคลุมของสภาพคล่องซึ่งเปรยีบเทียบระหว่างสินทรพัย์สภาพคล่องกบัความต้องการใช้สภาพคล่องของบรษิัทนัน้จะอยู่ที่ระดบั
ประมาณ 0.8 จากค่าเฉลีย่ 5 ปี ซึง่แสดงถงึการมสีถานะสภาพคล่องทีเ่พยีงพอตามเกณฑข์องทรสิเรทติ้ง 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

สมมตฐิานกรณพีืน้ฐานของทรสิเรทติ้งส าหรบั บล. อาร ์เอช บ ี(ประเทศไทย) ในระหว่างปี 2563-2565 มดีงันี้ 

 ส่วนแบ่งทางการตลาดดา้นมลูค่าการซื้อขายหลกัทรพัยจ์ะอยู่ทีร่ะดบัประมาน 1.6%-1.7% 
 อตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยเ์ฉลีย่จะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 0.07% 
 อตัราส่วนค่าใชจ้่ายด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธจิะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 100%-110%  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะด ารงสถานะความเป็นบรษิัทย่อยทีม่คีวามส าคญัเชงิ 
กลยุทธใ์นระดบัสงูของ RHB Bank Group ไดแ้ละจะยงัคงไดร้บัการสนบัสนุนทีแ่ขง็แกร่งจากธนาคารแม่ต่อไป 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หรอืลดลงหากเกดิการเปลีย่นแปลงใด ๆ ทีเ่กีย่วกบัสถานะเครดติของ 
RHB Bank Group หรอืเมือ่มสีาเหตุส าคญัทีส่่งผลใหมุ้มมองของทรสิเรทติ้งเกีย่วกบัระดบัการสนับสนุนทีบ่รษิทัจะไดร้บัหรอืความส าคญัเชงิกลยุทธ์ของ
บรษิทัทีม่ต่ีอ RHB Bank Group เมือ่เทยีบกบับรษิทัย่อยอื่น ๆ นัน้เปลีย่นแปลงไป 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
      ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------------------- 
  2562 2561 2560 2559 2558 

สนิทรพัยร์วม   4,746   4,449   5,266     6,081  4,693 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์   1,801   521   863   1,821   649  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั)   2,046   2,249   3,467   2,721   2,296  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู   127   127   127   0   0  
เงนิกูร้วม   2,171  1,750 1,790 2,584 1,366    
ส่วนของผูถ้อืหุน้   1,770   1,907   2,025   2,105   2,135  
รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์   497   492   708   571   595  
รายไดร้วม   676   684   926   750   774  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน   630   633   680   612   571  
ดอกเบีย้จ่าย   73   69   88   58   64  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ   (137)  (128)  (80)  (30)  41  

 

หน่วย: % 
 ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------------ 
  2562 2561 2560 2559 2558 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  53.7  61.1  50.8  52.1  43.1  
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  7.7  4.7  10.2  4.2  6.7  
ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  13.5  9.0  16.8  20.0  16.6  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธ ิ  104.6  103.1  81.2  88.4  80.4  
ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ  (19.6) (20.4) (10.7) (4.9) 6.3  
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  (3.0) (2.6) (1.4) (0.6) 0.9  
ก าไรก่อนหกัภาษ/ีสนิทรพัยเ์สีย่ง  (1.2) (1.9) (0.9) (0.3) 0.6 
คณุภาพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  6.2  5.7  3.7  0.0  0.0  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  6.2  5.7  3.7  0.0  0.0  
ตน้ทุนทางเครดติ (โอนกลบั)  0.0  0.0  4.2  0.0  (0.1) 
โครงสร้างเงินทุน       
อตัราสว่นภาระหนี้  37.3 42.9 38.5 34.6 45.5 
อตัราสว่นเงนิทุนทีป่รบัความเสีย่ง  18.7 28.9 21.2 19.2 30.3 
สภาพคล่อง       
อตัราสว่นแหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพ  135.9 174.2 126.0 120.7         167.8 
อตัราสว่นความครอบคลุมของสภาพคล่อง  0.8 1.0 0.7 0.7 0.9 

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
- Securities Company Rating Methodology, 9 April 2020 

 

 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บี จ ากดั (มหาชน) (RHBS) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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