
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติองคก์รของบรษิทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บ ี(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
ทีร่ะดบั “AA-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ใน
วงเงนิไม่เกนิ 1,500 ลา้นบาทของบรษิัทที่ระดบั “AA-” ดว้ยเช่นกนั โดยอนัดบัเครดดิสะท้อนถึง
สถานะเครดติเฉพาะของ บล. อาร ์เอช บ ีซึง่ไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้จากการมฐีานะเป็นบรษิทัย่อยทีม่ ี
ความส าคญัเชิงกลยุทธ์ในระดบัสูงของ RHB Group ซึ่งเป็นกลุ่มธุรกจิการเงนิขนาดใหญ่ที่มี
ส านกังานใหญ่ในประเทศมาเลเซยี ทัง้นี้ สถานะเครดติเฉพาะของ บล. อาร ์เอช บ ีมปีจัจยัสนบัสนุน
จากการมสีถานะเงนิทุนทีเ่พยีงพอ รวมถงึการมรีะบบปฏบิตักิารทีเ่ป็นส่วนหนึ่งของ RHB Group 
และความช่วยเหลอือย่างต่อเนื่องดา้นแหล่งเงนิทุนทีไ่ดร้บัจาก RHB Group 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นบริษทัย่อยท่ีมีความส าคญัเชิงกลยทุธ์ในระดบัสงูของ RHB Group 

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่า บล. อาร ์เอช บ ีมสีถานะเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัเชงิกลยุทธ์
ในระดบัสูงของ RHB Group กล่าวคอื บรษิทัไดร้บัการสนับสนุนจากกลุ่มมาโดยตลอดทัง้ในดา้น
แหล่งเงนิกูแ้ละการด าเนินงานทีอ่ยู่ภายใตร้ะบบบรหิารจดัการความเสีย่งและระบบปฏบิตักิารร่วมกนั 
นอกจากนี้ RHB Group ยงัแสดงใหเ้หน็ถงึพนัธกรณีที่กลุ่มจะสนับสนุนให้บรษิทัมคีวามสามารถใน
การช าระหนี้ไดต้ามก าหนดอกีดว้ย 

ธรุกิจท่ีมุ่งเน้นการซ้ือขายหลกัทรพัยเ์ป็นหลกั 

ลกัษณะความเสีย่งทางธุรกจิของ บล. อาร์ เอช บ ีมคีวามเกีย่วขอ้งกบัธุรกจิซื้อขายหลกัทรพัย์และ
อนุพนัธ์ ตลอดจนการกูย้มืหลกัทรพัย์ และวาณิชธนกจิเป็นอย่างมาก ทัง้นี้ ในปี 2559 รายได้จาก
ธุรกจิซื้อขายหลกัทรพัยม์สีดัส่วน 52% ของรายไดร้วมของบรษิทั ในขณะทีร่ายไดจ้ากการลงทุนและ
การบรหิารความเสี่ยงในธุรกจิตราสารอนุพนัธ์มสีดัส่วน 20% และรายได้ดอกเบี้ยจากการใหกู้้ยืม
หลกัทรพัยม์สีดัส่วน 15%  

ส าหรบัธุรกจิวาณิชธนกจินัน้ บรษิัทมุ่งเน้นการเป็นที่ปรกึษาด้านการควบรวมกจิการเพื่อต่อยอด
บรกิารใหค้รอบคลุมฐานลกูคา้ทีม่อียู่ในภมูภิาคของ RHB Group อย่างไรกต็าม รายไดจ้ากการออก
หลกัทรพัยย์งัมสีดัส่วนทีน้่อยในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา 

การเน้นสร้างฐานลกูค้ารายย่อย 

บล. อาร ์เอช บ ียงัอยู่ในช่วงเริม่ตน้ของการสรา้งธุรกจิหลกัทรพัยท์ีมุ่ง่เน้นกลุ่มลกูคา้รายย่อย ลูกคา้
รายย่อยในประเทศถอืเป็นกลุ่มลกูคา้หลกัของบรษิทัซึง่จ านวนกว่าครึง่ซื้อขายหลกัทรพัย์ผ่านระบบ
ออนไลน์ จากฐานขอ้มลูของทรสิเรทติ้ง บรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาดอยู่ทีร่ะดบั 2.1% จากปรมิาณ
ซื้อขายหลกัทรพัย์ในปี 2560 ซึ่งอยู่ในล าดบัที่ 24 จากจ านวนบริษัทหลกัทรพัย์ในประเทศไทย
ทัง้หมด 37 แห่ง บริษัทมีส่วนแบ่งทางการตลาดอยู่ที่ระดับ 1.5% ของรายได้จากการซื้อขาย
หลกัทรพัย ์โดยอยู่ในล าดบัที ่25 ในช่วงครึง่แรกของปี 2560 

บรษิทัไดต้ัง้เป้าหมายทีจ่ะขยายธุรกจิซื้อขายหลกัทรพัย์โดยการเพิม่ส่วนแบ่งทางการตลาดใหม้าก
ทีสุ่ดในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า ซึ่งทรสิเรทติ้งมองว่าเป็นเป้าหมายทีม่คีวามทา้ทายมากท่ามกลางธุรกจิ
ซื้อขายหลกัทรพัย์ภายในประเทศที่มกีารแข่งขนัสูงซึ่งเป็นผลมาจากอัตราค่าธรรมเนียมซื้อขาย
หลกัทรพัยท์ีล่ดลงอย่างต่อเนื่องในช่วงปีทีผ่่านมา อตัราค่าธรรมเนียมถวัเฉลีย่ของบรษิทักม็แีนวโน้ม
ลดลงตามทศิทางของอุตสาหกรรมโดยลดลงจากระดบั 0.15% ในปี 2555 สู่ระดบั 0.10% ในปี 2559 
และ 0.08% ณ เดอืนมถุินายน 2560  

  

บริษทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บี (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 24/2561 
 14 มีนาคม 2561 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั  AA- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
อรรณพ ศภุชยานนท,์ CFA 

annop@trisrating.com 
 

ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

ไรทวิา นฤมล 

raithiwa@trisrating.com 
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บริษทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บ ี(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

 

แมว้่าส่วนแบ่งทางการตลาดของธุรกจิซื้อขายหลกัทรพัย์ของบรษิทัจะค่อนขา้งเลก็ แต่บรษิทักส็ามารถพฒันาธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัการซื้อขายอนุพนัธ์ได้
อย่างต่อเนื่องจากส่วนแบ่งทางการตลาดทีม่ถีงึ 3.5% จากปรมิาณการซื้อขายในปี 2560 บรษิทัยงัมธีุรกจิใหกู้ย้มืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ในขนาดทีใ่หญ่อกีดว้ย
โดยมสี่วนแบ่งทางการตลาด 3.5% ของทัง้อุตสาหกรรมในปี 2559 และ 3.4% ณ เดอืนมถุินายน 2560 

เงินทุนอยู่ในระดบัท่ีเพียงพอ  

ทรสิเรทติ้งมองว่า บล. อาร์ เอช บ ีมเีงนิทุนในระดบัทีเ่พยีงพอจากการมอีตัราส่วนทุนต่อสนิทรพัย์รวมหลงัปรบัปรุงแลว้ทีร่ะดบั 45% ณ วนัสิ้นงวดครึง่
แรกของปี 2560 ความสามารถในการท าก าไรทีอ่่อนแอสะทอ้นถงึธุรกจิทีใ่หผ้ลตอบแทนต ่าและต้นทุนการด าเนินงานทีสู่ง การรวมระบบการด าเนินงาน
ร่วมกบั RHB Group และการสรา้งฐานเพือ่รองรบัธุรกจิซื้อขายหลกัทรพัยเ์ป็นปจัจยัทีท่ าใหต้้นทุนการด าเนินงานเพิม่ขึน้อย่างมากในช่วง 2-3 ปีทีผ่่านมา 
ในช่วงระหว่างปี 2557-2559 อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่และอตัราส่วนต้นทุนต่อรายได้ของบรษิทัมคี่าเฉลีย่อยู่ทีร่ะดบั 0.5% และ 95.2% 
ตามล าดบั ทรสิเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัจะดขีึน้เนื่องจากบรษิทัไดบ้รรลุเป้าหมายการรวมระบบการด าเนินงานและเริม่มกีาร
ขยายธุรกจิแลว้ อย่างไรกต็าม รายไดข้องบรษิทัน่าจะยงัคงอ่อนไหวต่อความผนัผวนของตลาดทุนอยู่เนื่องจากธุรกจิซื้อขายหลกัทรพัย์ทีมุ่่งเน้นกลุ่มลูกคา้
รายย่อยยงัคงเป็นธุรกจิหลกัของบรษิทั ในขณะทีร่ายไดท้ีเ่ป็นค่าธรรมเนียมจากธุรกจิวาณชิธนกจิจะเพิม่สงูขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไป 

ระบบบริหารจดัการความเส่ียงและระบบปฏิบติัการท่ีมีร่วมกบั RHB Group 

ในฐานะทีเ่ป็นบรษิทัย่อยของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ บรษิทัไดป้ระโยชน์จากระบบบรหิารจดัการความเสีย่งและระบบปฏบิตักิารทีเ่ป็นส่วนหนึ่งของ RHB 
Group โดยบรษิัทมกีารประยุกต์ใช้แม่แบบซึ่งเป็นแนวทางในควบคุมความเสี่ยงด้านเครดิตร่วมกบักลุ่มในการประเมนิความเสี่ยงจากการถือครอง
หลกัทรพัยข์องลกูคา้และจากการใชอ้นุพนัธเ์พือ่บรหิารความเสีย่ง ทัง้นี้ บรษิทัไดเ้พิม่ความเขม้งวดของมาตรการควบคุมความเสีย่งจากเหตุการณ์ทีท่ าให้
บรษิทัประสบกบัความสญูเสยีทางเครดติเมือ่ช่วงครึง่แรกของปี 2560 ทีผ่่านมา 

ความช่วยเหลือด้านเงินทุนท่ีต่อเน่ืองจาก RHB Group  

บรษิทัไดร้บัความช่วยเหลอืดา้นเงนิทุนเพือ่ใชใ้นการด าเนินงานจาก RHB Group อย่างต่อเนื่องนอกเหนือจากแหล่งเงนิกูท้ีไ่ดร้บัจากสถาบนัการเงนิอื่น ๆ 
บางแห่ง แหล่งเงนิกูด้งักล่าวมเีพยีงพอต่อความตอ้งการทีจ่ะใชใ้นการด าเนินงานของบรษิทัอย่างต่อเนื่อง อย่างไรกต็าม บรษิทัต้องการระดมทุนจากตลาด
ตราสารหนี้ภายในประเทศเพือ่กระจายแหล่งเงนิทุนและลดการพึง่พาแหล่งเงนิทุนจากบรษิทัแม ่ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราส่วนสนิทรพัย์สภาพคล่องต่อสนิทรพัย์
รวมอยู่ทีร่ะดบั 35.9% ณ วนัสิน้งวดครึง่แรกของปี 2560 ซึง่อยู่ในระดบัเดยีวกนักบักลุ่ม 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่า บล. อาร ์เอช บ ีจะคงความเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัเชงิกลยุทธ์ในระดบัสูง
ของ RHB Group และยงัคงมกีารด าเนินงานทีเ่ป็นส่วนหนึ่งของ RHB Group อย่างต่อเนื่องดว้ย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของ บล. อาร์ เอช บ ีอาจไดร้บัผลกระทบจากการเปลีย่นแปลงของสถานะเครดติของ RHB Group หรอืเมือ่มเีหตุส าคญัทีส่่งผลให้มุมมอง

ของทรสิเรทติ้งเกีย่วกบัระดบัความช่วยเหลอืทีบ่รษิทัจะไดร้บัหรอืความส าคญัเชงิกลยุทธ์ของบรษิทัทีม่ต่ีอ RHB Group นัน้เปลีย่นแปลงไป 
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บริษทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บ ี(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั1 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
  มค.- มิย.

25602 
2559 2558 2557            2556 

สนิทรพัยร์วม       6,253       6,081       4,693      4,438      2,846  
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์       1,305       1,821          649      1,188          359  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั)      3,187       2,721       2,296      2,141      1,755  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  127             0              0             0             0  
เงนิกูร้วม       3,017       2,584       1,366      1,636          150  
ส่วนของผูถ้อืหุน้       2,001       2,105       2,135      2,085      2,043  
รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์          203          576          595          572          487  
รายไดร้วม          447          750          774          735          594  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน          334          617          571          514          516  
ดอกเบีย้จ่าย            53            58            64            64            17  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ         (104)         (30)           41            42             0  
หมายเหตุ:   
1 งบการเงนิรวม 
2 ไมไ่ดป้รบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี 
 
หน่วย: % 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
  มค.- มิย.

25602 
2559 2558 2557            2556 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  50.3  52.1  43.1  49.1  69.0  
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  3.7  4.2  6.7  6.2  2.4  
ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  17.6  20.0  16.6  18.2  1.7  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธ ิ  84.7  89.1  80.4  76.6  89.3  
ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ  (32.0) (4.9) 6.3  8.6  2.2  
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  99.6  105.8  93.0  86.6  97.3  
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  (1.7) (0.6) 0.9  1.1  0.0  
อตัราสว่นค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  (5.1) (1.4) 2.0  2.0  0.0  
คุณภาพสนิทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  4.0  0.0  0.0  0.1  0.1  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  4.0 0.0  0.0  0.0  0.0  
ตน้ทุนทางเครดติ  4.3  0.0  (0.1) 0.0  0.1  
โครงสรา้งเงนิทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  45.1  47.5  66.4  58.3  91.5  
สภาพคล่อง       
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  35.9  35.7  29.5  39.1  22.0  
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  43.5  40.1  34.6  44.6  24.8  
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่งต ่า/เงนิทุนระยะยาว  105.1  102.2  79.0  80.6  76.0  
หมายเหตุ:   
1 งบการเงนิรวม 
2 ไมไ่ดป้รบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี 
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บริษทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บ ี(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

 

บริษทัหลกัทรพัย ์อาร ์เอช บี (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (RHBS) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี 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 


