
ปัจจัยความเสี่ยง

1 ความเสี่ยงจากความผันผวนของภาวะตลาด
 รายได้หลกัของบรษิทัมาจากรายได้ค่าธรรมเนยีมนายหน้าจากการซือ้ขายหลกัทรพัย์ และสญัญาซือ้ขายล่วงหน้า โดยในปี 2552 และ 

ปี 2553 บรษิทัมรีายได้ดงักล่าวคดิเป็นร้อยละ 61.15 และร้อยละ 55.90 ของรายได้รวมของบรษิทั ตามล�าดบั โดยในปี 2553 ภาวะการณ์ลงทนุ

ในตลาดหลกัทรพัย์ในช่วงครึง่ปีแรกต้องเผชญิกบัวกิฤตกิารเงนิในยโุรปและปัญหาความขดัแย้งทางการเมอืงในประเทศ ซึง่หลงัจากเหตกุารณ์

ทางการเมอืงในประเทศสงบลง และภาวะเศรษฐกจิในประเทศมกีารฟ้ืนตวัขึน้เป็นล�าดบั ประกอบกบัมเีงนิทนุจากต่างประเทศไหลเข้ามาสู่

ตลาดหลักทรัพย์ไทยอย่างต่อเนื่องนับจากเดือนกรกฎาคมเป็นต้นมา ส่งผลให้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยเพิ่มสูงขึ้นต่อเนื่องเป็นเวลานานถึง  

6 เดอืน และท�าสถติสิงูสดุของปีที ่1,055.25 จดุ ในเดอืนพฤศจกิายน 2553 นบัเป็นจดุสงูสดุในรอบ 15 ปี บรษิทัได้ก�าหนดโยบายและแนวทาง

เพือ่ลดความเสีย่งจากความผนัผวนของตลาด และได้ด�าเนนิการมาอย่างต่อเนือ่ง ได้แก่ นโยบายเน้นขยายฐานรายได้จากการให้บรกิารด้าน 

อื่น ๆ การออกและเสนอขายผลิตภัณฑ์ทางการเงินรูปแบบใหม่ที่สนองความต้องการของลูกค้าที่หลากหลาย และการให้บริการการเป็น 

นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในต่างประเทศ เป็นต้น

2 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาลูกค้ารายใหญ่
 ลกูค้ารายใหญ่ 3 อนัดบัแรกของบรษิทั มปีรมิาณการซือ้ขายคดิเป็นร้อยละ 19.81 และร้อยละ 17.69 ของปรมิาณการซือ้ขายรวมของ

บรษิทัส�าหรบัปี 2552 และปี 2553 ตามล�าดบั ดงันัน้ หากบรษิทัสญูเสยีลกูค้ารายใหญ่กลุม่นี ้อาจส่งผลกระทบต่อรายได้ค่าธรรมเนยีมนายหน้า 

ซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัท แต่เนื่องจากความสัมพันธ์ที่ดีต่อลูกค้ารายใหญ่ดังกล่าวที่มีมาอย่างยาวนานกับบริษัทตลอดระยะเวลากว่า 

10 ปี รวมทั้งคุณภาพในการบริการที่ดี ท�าให้อัตราความเสี่ยงในการสูญเสียลูกค้ารายใหญ่ลดลง นอกจากนี้ บริษัทยังมีนโยบายขยายฐาน

ลูกค้าใหม่ ทั้งประเภทสถาบันและรายย่อย เพื่อเป็นการลดภาระการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่ของบริษัทลงอีกด้วย 

3. ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจเงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์
 บริษัทได้ก�าหนดแนวทางการปฏิบัติในการควบคุมความเสี่ยงจากการให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์โดยจะพิจารณาวงเงินให้มีความ 

เหมาะสมกบัฐานะทางการเงนิและความสามารถในการช�าระหนีข้องลกูค้า รวมทัง้จดัให้มกีารทบทวนวงเงนิอย่างต่อเนือ่งเพือ่ปรบัวงเงนิให้ 

เหมาะสมกับฐานะทางการเงิน และพฤติกรรมการซื้อขายของลูกค้า ในปัจจุบัน อีกทั้งยังจ�ากัดวงเงินกู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์ต่อลูกค้ารายใด 

รายหนึง่ ไม่ให้เกนิกว่าเกณฑ์ทีท่างการก�าหนดในขณะทีว่งเงนิรวมของลกูค้าทกุราย บรษิทัก�าหนดวงเงนิรวมสงูสดุไว้ต�า่กว่าเกณฑ์ทีท่างการ

ก�าหนดถงึร้อยละ 200 เพือ่ป้องกนัความเสีย่งของบรษิทัในด้านฐานะการเงนิด้วย นอกจากนัน้บรษิทัยงัมกีระบวนการในการก�าหนดรายชือ่ 

หลกัทรพัย์ทีบ่รษิทัอนญุาตให้ซือ้ขายในบญัชมีาร์จิน้ได้ และก�าหนดอตัรามาร์จิน้ทีเ่หมาะสมส�าหรบัหลกัทรพัย์แต่ละหลกัทรพัย์เพือ่คดัเลอืกเฉพาะ

หลกัทรพัย์ทีม่คีณุภาพเหมาะสม โดยบรษิทัจะพจิารณาจากปัจจยัพืน้ฐานและสภาพคล่องในการซือ้ขายหลกัทรพัย์ และยงัก�าหนดจ�านวนหลกัทรพัย์

ทีอ่นญุาตให้ซือ้หรอืวางเป็นประกนัเพือ่ควบคมุมใิห้มกีารกระจกุตวัในหลกัทรพัย์ใดหลกัทรพัย์หนึง่มากเกนิไปด้วย ทัง้นี ้บรษิทัได้จดัให้มกีารทบทวน

มาตรการดงักล่าวโดยคณะอนกุรรมการสนิเชือ่เป็นประจ�าอย่างน้อยเดอืนละครัง้ รวมทัง้ก�าหนดแนวทางการปฏบิตัใินการวางหลกัประกนั การเรยีก 

หลกัประกนั การบงัคบัหลกัประกนั โดยจะควบคมุให้เป็นไปตามเกณฑ์ทีก่�าหนดอย่างเคร่งครดัเพือ่ป้องกนัความเสยีหายทีอ่าจจะเกดิทัง้แก่

ลูกค้าและบริษัท นอกจากนี้ คณะอนุกรรมการสินเชื่อซึ่งมีการประชุมทุกๆ สัปดาห์ยังได้มีการพิจารณาประเด็นต่างๆ เกี่ยวกับสินเชื่อและ

ความเสี่ยงจากการให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์อีกด้วย

4. ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจตัวแทนซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้า
ในการประกอบธรุกจิตวัแทนซือ้ขายสญัญาซือ้ขายล่วงหน้า บรษิทัมคีวามเสีย่งจากการทีเ่งนิหลกัประกนัของลกูค้าทีว่างไว้ไม่เพยีงพอ 

ที่จะช�าระหนี้กับส�านักหักบัญชี อันเนื่องมาจากลูกค้าขาดทุนจากการลงทุนในสัญญาซื้อขายล่วงหน้า ดังนั้นเพื่อเป็นการลดความเสี่ยง

ที่จะเกิดขึ้น บริษัทจึงมีมาตรการควบคุมความเสี่ยงโดยจะคัดเลือกลูกค้าที่มีความรู้ มีประสบการณ์การลงทุนในสัญญาซื้อขายล่วงหน้า 

ตามเกณฑ์ทีบ่รษิทัก�าหนด และพจิารณาวงเงนิให้เหมาะสมกบัฐานะ ความสามารถในการช�าระหนีข้องลกูค้า และก�าหนดให้ลกูค้าต้องวาง

หลกัประกนัเป็นเงนิสดก่อนการส่งค�าสัง่ซือ้ขายสญัญาซือ้ขายล่วงหน้า บรษิทัยงัจดัให้มกีารทบทวนวงเงนิอย่างสม�า่เสมอ และคอยตดิตาม

ผลการซือ้ขายสญัญาซือ้ขายล่วงหน้าของลกูค้าอย่างใกล้ชดิ รวมถงึการควบคมุความเพยีงพอของหลกัประกนัให้เป็นไปตามเกณฑ์ทีก่�าหนด

โดยเคร่งครัด เพื่อป้องกันความเสี่ยงจากการขาดทุนจ�านวนมากในบัญชีลูกค้า รวมถึงการบังคับปิดฐานะสัญญา หากลูกค้าไม่สามารถ

ปฏิบัติตามข้อก�าหนดของบริษัท 
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5 ความเสี่ยงอันเกิดจากหนี้สูญ
 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2553 บริษัทมียอดลูกหนี้ซื้อหลักทรัพย์ด้วยเงินสดจ�านวน 1,434.77 ล้านบาท เงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์

จ�านวน 1,944.29 ล้านบาท โดยในปี 2553 บริษัทได้รับการช�าระคืนหนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญที่ได้ส�ารองไว้จ�านวน 0.37 ล้านบาท และ

ได้ตดับญัชหีนีส้ญู จ�านวน 17.16 ล้านบาท ซึง่เมือ่รวมกบัยอดค่าเผือ่หนีส้ญูและหนีส้งสยัจะสญู ในปี 2552 จ�านวน 53.86 ล้านบาท ท�าให้

ยอดค่าเผือ่หนีส้ญูและหนีส้งสยัจะสญูในปี 2553 ลดลงเป็น 36.32 ล้านบาท ทัง้นี ้บรษิทัมนีโยบายในการตัง้ส�ารองหนีส้ญูและหนีส้งสยัจะ

สูญเต็มจ�านวน 

 ในการจัดการความเสี่ยงอันเกิดจากหนี้สูญ บริษัทได้จัดเตรียมมาตรการในการควบคุมความเสี่ยงจากหนี้สูญ โดยการก�าหนดให้มี

การประเมนิเครดติของลกูค้าเมือ่เปิดบญัช ีเพือ่ใช้ในการพจิารณาวงเงนิทีเ่หมาะสม และมกีารทบทวนวงเงนิดงักล่าวเป็นระยะอย่างต่อเนือ่ง 

บริษัทได้จัดให้มีคณะอนุกรรมการสินเชื่อซึ่งจะประชุมทุกสัปดาห์เพื่อพิจารณาประเด็นและกรณีต่าง ๆ เกี่ยวกับสินเชื่อและความเสี่ยงจาก

การให้กู้ยืม นอกจากนี้บริษัทก็ได้จัดให้มีการก�าหนดอ�านาจในการอนุมัติ วงเงินไว้ตามล�าดับขั้นที่เหมาะสม

6 ความเสี่ยงจากธุรกิจการประกันการจ�าหน่ายหลักทรัพย์
 ในการประกอบธรุกจิวานชิธนกจิทีบ่รษิทัเข้ารบัท�าหน้าทีเ่ป็นผูจ้ดัจ�าหน่ายและรบัประกนัการจ�าหน่ายหลกัทรพัย์ใด ๆ  นัน้ บรษิทัมคีวาม

เสีย่งในกรณทีีไ่ม่สามารถกระจายหรอืเสนอขายหลกัทรพัย์นัน้ได้ตามทีไ่ด้ประกนัไว้ ท�าให้บรษิทัต้องรบัหุน้ในส่วนดงักล่าวเข้าไว้ในบญัชขีอง

บรษิทั ซึง่จะมผีลให้สภาพคล่องทางการเงนิลดลง อกีทัง้อาจจะเกดิการขาดทนุจากการขายหลกัทรพัย์ดงักล่าวด้วย โดยปัจจยัทีม่ผีลกระทบ

ต่อความเสี่ยงจากการประกันการจ�าหน่ายหลักทรัพย์ได้แก่ ราคาเสนอขายที่ไม่เหมาะสม การเปลี่ยนแปลงภาวะตลาด ฯลฯ อย่างไรก็ตาม 

เพือ่เป็นการลดความเสีย่งดงักล่าว บรษิทัจงึได้จดัให้มกีารวเิคราะห์อย่างละเอยีดและน�าเสนอต่อคณะกรรมการบรหิารเพือ่พจิารณา ตลอดจน 

จดัให้มกีารทดสอบความต้องการของตลาดก่อนการประกนัการจ�าหน่าย นอกจากนี ้ยงัได้ก�าหนดวงเงนิเพดานทีบ่รษิทัสามารถท�าธรุกรรมประกนั 

การจ�าหน่ายได้ไว้ โดยการเปลีย่นแปลงเพดานดงักล่าวจะต้องด�าเนนิการโดยผ่านมตคิณะกรรมการของบรษิทัเท่านัน้ ทัง้นี ้ในปี 2552 และ 

2553 ทีผ่่านมา บรษิทัไม่เคยประสบกบัปัญหาอนัเกดิจากการรบัประกนัการจ�าหน่ายหลกัทรพัย์แต่อย่างใด และบรษิทัด�ารงเงนิกองทนุสภาพ

คล่องสทุธ ิ(NCR) ในอตัราทีส่งูกว่าเกณฑ์ทีส่�านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ก�าหนดไว้มาโดยตลอด โดย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2553 บรษิทั

มีอัตราส่วนเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิร้อยละ 130.93 หรือเท่ากับ 3,348.10 ล้านบาท

7 ความเสี่ยงจากการด้อยค่าของเงินลงทุน
 ในปี 2553 บริษัทมีเงินลงทุนในตราสารหนี้และตราสารทุน เป็นเงินลงทุนสุทธิจ�านวน 2,712.99 ล้านบาท ซึ่งมีความเสี่ยงจาก 

การด้อยค่าของตราสารหนี้ และจากการผันผวนของราคาหลักทรัพย์ตามภาวะตลาด บริษัทได้ป้องกันความเสี่ยงในเรื่องดังกล่าว โดย 

ในส่วนที่เป็นการลงทุนเพื่อบัญชีบริษัท ได้มีการกระจายการลงทุนทั้งระยะสั้นและระยะยาวในตราสารประเภทต่างๆ และก�าหนดให้มี 

คณะอนุกรรมการการลงทุนขึ้น เพื่อเป็นผู้ก�าหนดนโยบายและแนวทางในการลงทุนให้กับฝ่ายลงทุนใช้เป็นแนวปฏิบัติ การลงทุนใน 

หลักทรัพย์ใด ๆ ได้ถูกก�าหนดให้เป็นไปตามนโยบาย และผ่านการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานเป็นส�าคัญ รวมทั้งได้มีข้อก�าหนดในการควบคุม

ความเสีย่งจากการด้อยค่าของเงนิลงทนุไว้อย่างครบถ้วนและใช้เป็นแนวทางในการปฏบิตังิาน และในส่วนทีเ่ป็นการลงทนุเพือ่บรหิารความ

เสี่ยงจากธุรกิจตราสารอนุพันธ์ ก็ได้ก�าหนดให้มีคณะอนุกรรมการตราสารอนุพันธ์ขึ้น เพื่อเป็นผู้ก�าหนดนโยบายและแนวทางในการลงทุน

เพื่อบริหารความเสี่ยงเช่นเดียวกัน

8 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน
 บริษัทมีเงินลงทุนใน หน่วยลงทุน/ตราสาร ที่มีหลักทรัพย์อ้างอิงในต่างประเทศ ทั้งที่เป็นการลงทุนโดยตรงในตลาดหลักทรัพย์ 

ต่างประเทศ กองทนุทีจ่ดัตัง้ขึน้ในต่างประเทศ และผ่านกองทนุ FIF ทีจ่ดัตัง้และบรหิารโดยบรษิทัหลกัทรพัย์จดัการกองทนุในประเทศ ทัง้นี้ 

หากเป็นการลงทุนตรงในหลักทรัพย์ต่างประเทศ คณะอนุกรรมการการลงทุนจะพิจารณา การท�า/ไม่ท�า ประกันความเสี่ยงทั้งหมดหรือ

บางส่วนในช่วงเวลาที่เหมาะสม หากเป็นการลงทุนผ่านกองทุน FIF ที่จัดตั้งและบริหารโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนในประเทศ ซึ่ง 

บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนจะเป็นผู้บริหารความเสี่ยงตามที่ได้แจ้งไว้ในเอกสารชี้ชวนของแต่ละกองทุน และมีการรายงานมูลค่า 

ทรัพย์สินสุทธิเป็นสกุลเงินบาทให้บริษัททราบ
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9 ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจของบริษัทภายใต้กฎหมาย กฎเกณฑ์ ข้อก�าหนดที่เข้มงวด และการก�ากับดูแล
 ของหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง

 ธุรกิจหลักทรัพย์เป็นธุรกิจที่อยู่ภายใต้กฎหมาย กฎเกณฑ์ การก�ากับดูแลของส�านักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย หากกฎเกณฑ์ กฎหมาย รวมทั้งการก�ากับดูแลเปลี่ยนแปลงไป อาจส่งผลกระทบทางด้านการแข่งขัน ต้นทุนทางการเงิน 

และผลการด�าเนินงานของบริษัท การไม่ปฏิบัติตาม / ฝ่าฝืน กฎเกณฑ์ หรือประมาทเลินเล่อ อาจท�าให้บริษัทถูกภาคทัณฑ์ หรือถูกถอนใบ

อนุญาตประเภทต่าง ๆ ได้ 

 เพื่อป้องกันความเสี่ยงดังกล่าวข้างต้น บริษัทได้จัดตั้งฝ่ายก�ากับการปฏิบัติงานด้านธุรกิจหลักทรัพย์ขึ้นเพื่อดูแลควบคุมและ 

ตรวจสอบหน่วยงานภายในของบริษัท ให้ปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ของทางการ ติดตามการเปลี่ยนแปลงในเรื่องดังกล่าวและแจ้งให้หน่วยงาน

และเจ้าหน้าที่ที่เกี่ยวข้องได้รับทราบและถือปฏิบัติโดยทั่วกัน

10 ความเสี่ยงเกี่ยวกับบุคลากรด้านธุรกิจหลักทรัพย์
 ในการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ บุคลากรที่มีความรู้ ประสบการณ์ และความช�านาญ เป็นปัจจัยที่ส�าคัญต่อความส�าเร็จของบริษัท

ในธุรกิจหลักทรัพย์ ในสภาพการแข่งขันที่มีอยู่สูงในปัจจุบัน การแย่งตัวบุคลากรย่อมมีเกิดขึ้น โดยมีการดึงตัวและโยกย้ายบุคลากรใน 

สายงานต่างๆ ดงันัน้หากบคุลากรทีม่ปีระสบการณ์และความช�านาญของบรษิทัถกูแย่งตวัไป อาจส่งผลกระทบต่อรายได้บางส่วนของบรษิทั 

อย่างไรก็ตาม บริษัทตระหนักถึงความส�าคัญของบุคลากรที่จะท�าให้บริษัทด�าเนินธุรกิจได้อย่างมั่นคงและต่อเนื่อง จึงได้มีการพัฒนาและ

จัดฝึกอบรมบุคลากรในสายงานและระดับต่างๆ อย่างต่อเนื่อง พร้อมทั้งมีนโยบายก�าหนดค่าตอบแทนที่ชัดเจนและเหมาะสม เป็นไปตาม

ประกาศของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตลอดจนสอดคล้องกับสภาวะตลาดและการแข่งขัน 

11. ความเสี่ยงจากเหตุวิกฤติ 
 เนื่องจากการประกอบธุรกิจในปัจจุบันอาจเกิดเหตุการณ์วิกฤติต่างๆ ที่ท�าให้บริษัทไม่สามารถให้บริการลูกค้าได้อย่างต่อเนื่อง เช่น 

เหตอุบุตัภิยัหรอืภยัธรรมชาต ิประกอบกบัปัจจบุนัประเทศไทยมคีวามขดัแย้งทางความคดิและอดุมการณ์ทางการเมอืงหลากหลายรปูแบบ

ซึ่งอาจก่อให้เกิดเหตุการจลาจล หรือเกิความเสียหายต่อระบบสาธารณูปโภคส่วนรวม 

บริษัทอาจประสบกับความเสี่ยงที่เกิดจากความเสียหายในทรัพย์สินของบริษัท หรือความเสียหายจากการร้องเรียนเพื่อเรียกร้อง

ให้ชดเชยความเสียหายจากลูกค้าจากการที่ไม่สามารถให้บริการได้อย่างต่อเนื่อง บริษัทจึงมีมาตราการในการป้องกันความเสี่ยงดังกล่าว 

ข้างต้น โดยได้ก�าหนดนโยบายการบรหิารความต่อเนือ่งทางธรุกจิ (Business Contingency and Continuity Management) ซึง่ได้รบัอนมุตัิ 

จากคณะกรรมการบริษัทตามแนวทางที่ก�าหนดโดยส�านักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกอบกับ บริษัทได้มีการจัดท�าการประเมิน 

ความเสี่ยงของแต่ละหน่วยงานในกรณีที่งานส�าคัญต้องหยุดชะงักจากเหตุการณ์ฉุกเฉิน และได้ท�าการวิเคราะห์ผลกระทบทางธุรกิจ  

(Business Impact Analysis) ของแต่ละฝ่ายงานไว้เพื่อการบริหารความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นได้ ซึ่งบริษัทได้มีการทบทวนแผนดังกล่าว 

ให้เป็นปัจจุบันอยู่เสมอและได้ท�าการทดสอบแผนเพื่อให้มั่นใจว่าสามารถจัดการกับความเสี่ยงดังกล่าวได้อย่างมีประสิทธิภาพ
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