
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทัหลกัทรพัย์ ภทัร จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A/Stable” 
อนัดบัเครดติสะทอ้นสถานะการเป็นบรษิทัลกูทีเ่ป็นธุรกจิหลกัส าคญัของกลุ่มเกยีรตนิาคนิภทัร สถานะ
ทางการตลาดในธุรกิจหลกัทรพัย์ที่แข็งแกร่งและการกระจายตวัที่ดีของแหล่งรายได้ เงนิทุนและ
ความสามารถในการท าก าไรทีเ่พยีงพอ ผลกระทบจากความเสีย่งดา้นเครดติทีจ่ ากดั แหล่งเงนิทุนและ
สภาพคล่องทีเ่พยีงพอ อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติมขีอ้จ ากดัจากความเสีย่งต่อความผนัผวนของราคา
หลกัทรพัยจ์ากธุรกจิการลงทุนดว้ยบญัชขีองบรษิทั ซึง่ส่งผลต่อปัจจยัความเสีย่ง 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การเป็นบริษทัลูกท่ีเป็นธรุกิจหลกัของกลุ่มธรุกิจการเงินเกียรตินาคินภทัร 

ทรสิเรทติ้งพจิารณาว่าบรษิทัเป็นสมาชกิหลกัของกลุ่มธุรกจิการเงนิเกยีรตินาคนิภทัร เนื่องจากบรษิทั
มสีถานะเป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ชี ือ่เสยีงและมคีวามส าคญัต่อกลุ่ม โดยบรษิทัไดส้รา้งก าไรใหแ้ก่กลุ่ม
ในสดัส่วนทีม่นียัส าคญัที ่15% ในปี 2562 อกีทัง้ในฐานะทีเ่ป็นบรษิทัลกูทีถ่อืหุน้ทัง้หมดโดยกลุ่มธุรกจิ
การเงนิเกยีรตนิาคนิภทัร บรษิทัยงัไดร้บัการสนับสนุนทัง้ทางดา้นธุรกจิและดา้นการเงนิจากธนาคาร
เกยีรตินาคนิ และสามารถขยายฐานลูกคา้โดยใชฐ้านลูกค้าของธนาคารได ้โดยเฉพาะฐานลูกค้านัก
ลงทุนรายใหญ่ นอกจากนี้ ธนาคารเกยีรตนิาคนิยงัไดใ้หว้งเงนิสนิเชื่อจ านวนมากแก่บรษิทั ซึ่งถอืเป็น
แหล่งเงนิทุนเพิม่เตมิทีช่่วยเพิม่ความคล่องตวัในการด าเนินงานของบรษิทั 

สถานะทางธรุกิจท่ีแขง็แกร่ง  

บรษิัทยงัคงมสีถานะทางธุรกจิที่แขง็แกร่งในหลายธุรกจิของบรษิัท โดยบรษิัทมสี่วนแบ่งรายได้ใน
ธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ที่แข็งแกร่งและมเีสถียรภาพและมชีื่อเสียงในธุรกจิวาณิชธนกิจ 
ในช่วง 6เดอืนแรกของปี 2562 บรษิทัมสี่วนแบ่งรายไดน้ายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์อยู่ในอนัดบัที ่4 
ดว้ยส่วนแบ่งรายได ้5.7% อกีทัง้บรษิทัยงัมสี่วนแบ่งรายไดจ้ากธุรกจิวาณิชธนกจิทีสู่งทีสุ่ดในคู่แข่งที่
จดัอนัดบัเครดติโดยทรสิเรทติ้งในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา ธุรกจิบรหิารความมัง่คัง่ของบรษิทักข็ยายตวั
อย่างต่อเนื่อง ซึ่งช่วยก่อให้เกดิรายได้ค่าธรรมเนียมแก่บรษิทัอย่างสม ่าเสมอ ณ สิ้นเดอืนธนัวาคม 
2562 สนิทรพัย์ภายใต้การจดัการของบรษิทัอยู่ที ่575 พนัลา้นบาท โดยเพิม่ขึน้ 21% จากปี 2561 
และรายไดก้ารเป็นตวัแทนซื้อขายหน่วยลงทุนเพิม่ขึน้ 14% มาอยู่ที ่552 ลา้นบาทในปี 2562 

โครงสร้างรายได้ท่ีกระจายตวั   

บรษิทัมโีครงสรา้งรายไดท้ีก่ระจายตวัดซีึง่เกดิจากความสามารถในการสรา้งรายไดท้ีแ่ขง็แกร่งในแต่ละ
ธุรกจิ ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์คดิเป็น 45% ของรายได้
รวม ในขณะทีร่ายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิารคดิเป็น 33% เมือ่เทยีบกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่54% 
และ 14% ตามล าดบั ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะยงัคงรกัษาความหลากหลายในธุรกจิทีแ่ขง็แกร่ง
เนื่องจากบรษิทัมคีวามไดเ้ปรยีบทางการแขง่ขนัดา้นงานวจิยัและความครอบคลุมของฝ่ายการขายซึ่ง
ช่วยรกัษาฐานรายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ของบรษิทั อกีทัง้ ความพยายามอย่างต่อเนื่องใน
การขยายผลติภณัฑท์ีเ่สนอขายยงัช่วยเพิม่ความสามารถในการสรา้งรายได้ค่าธรรมเนียมอกีดว้ย  

เงินทุนท่ีเพียงพอและความสามารถในการท าก าไรท่ีแขง็แกร่ง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนของบรษิทัจะยงัคงเพยีงพอเพือ่รองรบัการขาดทุนทีเ่หนือความคาดหมายซึ่ง
เกีย่วขอ้งกบัความเสีย่งดา้นเครดติ รวมถงึความเสีย่งดา้นการเปลีย่นแปลงราคาหลกัทรพัย์ และความ
เสีย่งดา้นการด าเนินงานของบรษิทั ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิทุนทีป่รบัความเสีย่งของบรษิทัจะ
อยู่ทีร่ะดบัประมาณ 12% ในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิทุนทีป่รบัความเสีย่งอยู่ที ่
12.2% ในปี 2562 บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธต่ิอหนี้สนิทัว่ไปอยู่ที ่28% ซึ่งสูงกว่า
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FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 26/04/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

26/04/62 A Stable 
26/04/61 A- Positive 
13/06/56 A- Stable 
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

อรรณพ ศภุชยานนท,์ CFA 
annop@trisrating.com 
 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 

 
 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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เกณฑข์ัน้ต ่าทีร่ะดบั 7% 

ในขณะเดยีวกนัทรสิเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัจะยงัคงแขง็แกร่งในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า โดยคาดว่าอตัราส่วนกาไรก่อนหกัภาษี
ต่อสนิทรพัยเ์สีย่งของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 3% ในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า เทยีบกบัอตัราส่วนดงักล่าวเฉลีย่ 5 ปี (2561-2565) ที ่2.8% และ 3.2% ใน
ปี 2562 ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความสามารถในการท าก าไรไวไ้ดจ้ากการพฒันาธุรกจิจากความไดเ้ปรยีบทางการแข่งขนั เช่น งานวจิยั 
ธุรกจิวาณชิธนกจิ และธุรกจิบรหิารความมัง่คัง่อย่างต่อเนื่องและสรา้งประโยชน์จากความร่วมมอืกันระหว่างบรษิทัย่อยในกลุ่มเกยีรตนิาคนิภทัร อกีทัง้ 
ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิัทจะยงัคงรกัษาค่าใช้จ่ายด าเนินงานให้อยู่ในระดบัต ่าได้ โดยในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 บรษิัทมอีตัราส่วนค่าใช้จ่าย
ด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธอิยู่ที ่53.0% ซึง่ต ่ากว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่72.2% 

การได้รบัผลกระทบจากความเส่ียงด้านเครดิตและความเส่ียงด้านราคาของหลกัทรพัยเ์ครดิตท่ีจ ากดั 

ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัไดร้บัผลกระทบจากความเสีย่งทางดา้นเครดติในระดบัทีจ่ ากดัเนื่องจากบรษิทัไม่ไดใ้หบ้รกิารเงนิกูย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ ความ
เสีย่งทางดา้นเครดติของบรษิทัจ ากดัอยู่ในความเสีย่งจากลกูหนี้จากการใหบ้รกิารเป็นตวัแทนซื้อขายหลกัทรพัย์เท่านัน้ ในมุมมองของทรสิเรทติ้งความ
เสีย่งดงักล่าวอยู่ในเกณฑจ์ ากดั 

บรษิัทมคีวามเสีย่งต่อการเปลี่ยนแปลงของราคาหลกัทรพัย์จากเงนิลงทุนของบรษิทัในระดบัที่บรหิารจดัการไดเ้นื่องจากกลยุทธ์การลงทุนของบรษิัท
จ ากดัอยู่ในกลยุทธท์ีม่คีวามเสีย่งต ่า (กลยุทธอ์ารบ์ทิราจ) และไมผ่นัผวนตามการเคลือ่นไหวของตลาดโดยรวม ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถ
รกัษาระบบการบรหิารความเสีย่งทีร่ดักุมไดอ้ย่างต่อเนื่องซึง่จะช่วยป้องกนัการขาดทุนจากเงนิลงทุนของบรษิทั 

การได้รบัผลกระทบจากความเส่ียงด้านเครดิตและความเส่ียงด้านราคาของหลกัทรพัยเ์ครดิตท่ีจ ากดั 

ทรสิเรทติ้งพจิารณาว่าบรษิทัมแีหล่งเงนิทุนทีเ่พยีงพอซึ่งวดัจากการประมาณการอตัราส่วนแหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพทีร่ะดบัประมาณ 140%-150% ใน
อกี 2-3 ปีขา้งหน้า บรษิทัมโีครงสรา้งเงนิทุนทีเ่หมาะสมเมือ่เทยีบกบัความตอ้งการในการใชเ้งนิทุนดว้ยอตัราส่วนแหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพที่  152.6% 
ณ สิน้ปี 2562 

อกีทัง้ ทรสิเรทติ้งยงัพจิารณาว่าบรษิทัมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอในอกี 12 เดอืนขา้งหน้า ณ สิ้นเดอืนมกราคม 2563 บรษิทัมวีงเงนิสนิเชื่อจากสถาบนั
การเงนิหลายแห่งรวมทัง้สิ้น 2.5 พนัลา้นบาท นอกเหนือจากวงเงนิสนิเชื่อจากธนาคารเกยีรตนิาคนิ โดยวงเงนิสนิเชื่อรวมเพยีงพอส าหรับส าหรบัการ
ด าเนินธุรกจิของบรษิทัและเพยีงพอส าหรบัรองรบัภาวะการขาดสภาพคล่องทีอ่าจเกดิขึน้ได้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนความครอบคลุมของสภาพคล่อง
ของบรษิทัจะอยู่ในระดบัเพยีงพอทีป่ระมาณ 1.2 เท่าในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า อตัราส่วนความครอบคลุมของสภาพคล่องเปรยีบเทยีบสนิทรพัย์สภาพคล่อง 
(เงนิสด, เงนิลงทุนในหลกัทรพัย์) กบัความต้องการในการใช้สภาพคล่อง (ภาระหนี้ระยะสัน้) อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่ 1.0 เท่า ณ สิ้นปี 2562 โดย
อตัราส่วนทีถ่อืว่าอยู่ในระดบัเพยีงพอคอืทีร่ะดบัอย่างน้อย 1.0 เท่าตามเกณฑข์องทรสิเรทติ้ง 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

สมมตฐิานกรณพีืน้ฐานของทรสิเรทติง้สาหรบับรษิทัในระหว่างปี 2563-2565 มดีงันี้ 

 ส่วนแบ่งทางการตลาดในดา้นมลูค่าการซื้อขายหลกัทรพัยจ์ะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 10% 
 อตัราค่านายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยโ์ดยเฉลีย่จะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 0.05% 
 อตัราสว่นค่าใชจ้่ายดาเนินงานต่อรายไดสุ้ทธจิะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 50%-55% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะรกัษาสถานะการเป็นบรษิทัลูกทีเ่ป็นธุรกจิหลกัของกลุ่มเกยีรตนิาคนิ
ภทัรและไดร้บัการสนบัสนุนจากธนาคารแมอ่ย่างต่อเนื่อง 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อันดบัเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดบัเครดิตของบริษัทอาจได้รบัการปรบัเพิ่มขึ้นหรือลดลงได้หากสถานะด้านเครดิตของธนาคารเกียรตินาคิน
เปลีย่นแปลงไป หรอืระดบัทีบ่รษิทัจะไดร้บัการสนบัสนุนจากกลุ่มเกยีรตนิาคนิภทัรเปลีย่นแปลงไป หรือสถานะในการเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัต่อกลุ่ม
เกยีรตนิาคนิภทัรเปลีย่นแปลงไปเมือ่เทยีบกบับรษิทัย่อยอื่น ๆ ของกลุ่ม 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั    

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

สนิทรพัยร์วม   20,672   15,957  20,750 21,506      21,122 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์   9,361   5,271  10,727  11,574   4,024  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั)   4,620   4,213  4,741 7,593 14,279  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู   -   -  -  -   -  
เงนิกูร้วม   8,949   3,058  8,154  6,978   3,330  
ส่วนของผูถ้อืหุน้   5,312   6,100  5,653  5,799   6,007  
รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์   2,744   2,971  2,312  2,256   2,409  
รายไดร้วม   3,390   3,549  2,803  2,748   2,850  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน   1,756   1,604  1,459  1,306   1,176  
ดอกเบีย้จ่าย   77   177  151 108   82  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ   926   1,197  738 828  1,052  

 

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

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  40.7 36.3 45.7 49.3 47.8  
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  32.0 31.1 31.5 18.2  10.1  
ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  9.7 10.7 5.6 18.9  28.3  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธ ิ  53.0 47.6 55.0 49.5  42.5  
ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ  34.8 44.4 35.1 39.1  47.7  
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  5.1 6.5 3.5 3.9  5.6  
ก าไรก่อนหกัภาษ/ีสนิทรพัยเ์สีย่ง  3.2 5.0 2.1 2.0 3.2 
คณุภาพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  0.0 0.0 0.0 0.0  0.0  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  0.0 0.0 0.0 0.0  0.0  
ตน้ทุนทางเครดติ (โอนกลบั)  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
โครงสร้างเงินทุน       
อตัราสว่นภาระหนี้  21.2 30.8 23.7 27.0 28.4 
อตัราสว่นเงนิทุนทีป่รบัความเสีย่ง  12.1 16.6 11.3 11.0 14.5 
สภาพคล่อง       
อตัราสว่นแหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพ  152.6 213.4 141.9 130.5          176.8 
อตัราสว่นความครอบคลุมของสภาพคล่อง  1.0 1.7 0.9 1.2 0.9 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- Securities Company Rating Methodology, 9 April 2020 
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
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บริษทัหลกัทรพัย ์ภทัร จ ากดั (มหาชน) (PHATRA) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

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. 2563  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจา่ย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทั
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 

 


