3. ปัจจัยความเสี่ยง
ความเสี่ยงจากความผันผวนของมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์
รายได้หลักของบริษัทฯ มาจากรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ มีความสัมพันธ์โดยตรงกับภาวะเศรษฐกิจ ความเคลื่อนไหวของตลาดเงินและตลาดทุน ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯและความเชื่อมั่นของนักลงทุน ซึ่งเป็นปัจจัยที่อยู่นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
 ความผันผวนของเศรษฐกิจ การเมือง ตลาดเงิน และตลาดทุน ซึ่งมีผลกระทบต่อปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ส่งผลโดยตรงต่อรายได้ดังกล่าว นอกจากนี้ ยังถูกกำหนดโดยความเชื่อมั่นของนักลงทุนที่มีต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ ผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียน อัตราการจ่ายเงินปันผล และอัตราดอกเบี้ยในตลาดเงิน 


 อย่างไรก็ตาม เพื่อเป็นการรองรับความผันผวนดังกล่าว บริษัทฯ ได้ขยายฐานรายได้ไปยังธุรกิจอื่นๆ เพิ่มขึ้น เพื่อให้การดำเนินธุรกิจไม่พึ่งพิงกับรายได้จากธุรกิจด้านใดด้านหนึ่ง เช่น การให้บริการที่ปรึกษาทางการเงิน การจัดจำหน่ายและรับประกันการจำหน่ายหลักทรัพย์ การเป็นตัวแทนสนับสนุนการขายและรับซื้อคืนหน่วยลงทุน การเป็นตัวแทนซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้า การให้บริการธุรกิจยืมและให้ยืมหลักทรัพย์ (SBL) การเป็นตัวแทนซื้อขายหลักทรัพย์ในต่างประเทศ การบริการจัดจำหน่ายใบสำคัญแสดงสิทธิ (Derivative Warrants) และการให้บริการบริหารกองทุนส่วนบุคคล (Private Fund)
ความเสี่ยงจากการแข่งขันในธุรกิจหลักทรัพย์

ธุรกิจหลักทรัพย์เป็นธุรกิจที่มีรายได้หลักมาจากการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ ซึ่งขึ้นอยู่กับปริมาณซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้า นับตั้งแต่การประกาศของสำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ เกี่ยวกับอัตราค่าธรรมเนียมการซื้อขายหลักทรัพย์แบบขั้นบันได (Sliding Scale) ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2553 เป็นต้นมา บริษัทฯ ต้องเผชิญกับการแข่งขันในด้านต่างๆ นอกเหนือจากการแข่งขันในด้านอัตราค่าธรรมเนียมซื้อขายหลักทรัพย์ อาทิ การขยายสาขาของคู่แข่งเพื่อตอบสนองความสะดวกสบายของลูกค้า การชิงส่วนแบ่งการตลาดที่ทวีความรุนแรง ฯลฯ บริษัทฯ จึงต้องดำเนินการสรรหาบุคลากรที่มีความสามารถมาร่วมงานกับบริษัทฯ การพัฒนาทางด้านเทคโนโลยีสารสนเทศ และการขยายฐานลูกค้าและสร้างปริมาณการซื้อขายที่เพิ่มขึ้นให้แก่บริษัทฯ โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อปรับกลยุทธ์ให้ต่อสู้กับสภาวะการแข่งขันในตลาดได้

ในปี 2555 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์ใหม่มีมูลค่าซื้อขายปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นรวม 7.91 ล้านบาท เทียบกับปี 2554 ที่ระดับ 7.19 ล้านบาท และบริษัทฯ ได้มีส่วนแบ่งการตลาดเพิ่มขึ้นเช่นเดียวกันที่ร้อยละ 5.53 ในปี 2555 เทียบกับปี 2554 ที่ร้อยละ 5.13 

อย่างไรก็ตามบริษัทฯ ได้ตระหนักถึงภาวะแข่งขันที่รุนแรงในธุรกิจหลักทรัพย์ และอัตราค่าธรรมเนียมการซื้อขายหลักทรัพย์ที่ลดลงจากการใช้อัตราค่าธรรมเนียมแบบขั้นบันได (Sliding Scale) บริษัทฯ จึงมีนโยบายที่จะเพิ่มปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้ารายต่างๆ ของบริษัทฯ ในปี 2555 โดยมุ่งเน้นด้วยบุคลากรที่มีความสามารถ ระบบเทคโนโลยีสารสนเทศที่ทันสมัย พร้อมที่จะตอบสนองลูกค้าได้อย่างรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ การขยายฐานลูกค้า การเพิ่มปริมาณสาขาที่มีมากที่สุดในประเทศ การเพิ่มคุณภาพงานวิจัย การจัดอบรมความรู้ให้กับเจ้าหน้าที่การตลาดอย่างสม่ำเสมอ รวมทั้งการควบคุมค่าใช้จ่ายต่างๆ เพื่อสอดคล้องกับการแข่งขันดังกล่าว โดยบริษัทฯคาดว่าจะสามารถรองรับความเสี่ยงจากการแข่งขันของการเปิดเสรีธุรกิจหลักทรัพย์ได้
ความเสี่ยงจากการผิดนัดชำระเงินของลูกค้า
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทฯ มีลูกหนี้ธุรกิจหลักทรัพย์ที่ระงับการรับรู้รายได้จำนวน 402.99 ล้านบาท ซึ่งหนี้ที่มีปัญหาจำนวนดังกล่าวนี้ได้มีการตั้งสำรองค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญหลังจากหักมูลค่าหลักประกันไว้ครบถ้วนแล้ว


ขณะเดียวกันบริษัทฯ มียอดเงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์จำนวน 1,271.64 ล้านบาท บริษัทฯ มีนโยบายที่จะลดความเสี่ยงอันเกิดจากการผิดนัดชำระราคาค่าซื้อหลักทรัพย์ หรือผิดนัดชำระการวางหลักประกันของลูกค้าประเภทบัญชีเงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์ และลูกค้าประเภทบัญชีซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้า รวมถึงความเสี่ยงอันเกิดจากหนี้สูญ โดยให้ความสำคัญต่อการพิจารณาคัดเลือกลูกค้า เพื่อให้ได้ลูกค้าที่มีคุณภาพและกำหนดวงเงินซื้อขายหลักทรัพย์ และวงเงินในการลงทุนในสัญญาซื้อขายล่วงหน้า ให้เหมาะสมตามฐานะการเงิน ความสามารถในการชำระหนี้ สภาพคล่องทางการเงิน  และประสบการณ์การลงทุนของลูกค้า อีกทั้งยังมีการทบทวนสถานะของลูกค้า และควบคุมการใช้วงเงินอย่างใกล้ชิดรวมทั้งควบคุมดูแลสัดส่วนของมูลค่าหลักประกันให้เป็นไปตามเกณฑ์ที่บริษัทฯ กำหนดอย่างเคร่งครัด

ในกรณีที่ลูกค้าผิดนัดชำระเงิน บริษัทฯ จะดำเนินการห้ามซื้อหลักทรัพย์เพิ่มเติม จนกว่าจะมีการชำระราคาค่าซื้อหลักทรัพย์ครบถ้วน และมีขั้นตอนการติดตามและการดำเนินการ โดยหน่วยงานที่รับผิดชอบด้านชำระราคาและด้านการตลาดจะร่วมกันติดตามการชำระราคาของลูกค้า ซึ่งหากการชำระราคาไม่สามารถดำเนินการภายในระยะเวลาที่กำหนด และหลังจากการติดตามไม่ได้ผล จะแจ้งให้สำนักกฏหมายของบริษัทฯ ดำเนินการตามขั้นตอนของกฎหมายต่อไป
ความเสี่ยงจากการโยกย้ายบัญชีของลูกค้าไปยังบริษัทอื่นและการขยายฐานลูกค้า
ลูกค้าของบริษัทฯ ส่วนใหญ่เป็นกลุ่มลูกค้าทั่วไป ทั้งบุคคลธรรมดาที่เป็นคนไทยและคนต่างชาติ (ลูกค้านิติบุคคลที่เป็นสถาบันในประเทศและต่างประเทศมีจำนวนไม่มาก) บริษัทฯ มีสัดส่วนการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่รายใดรายหนึ่งในอัตราที่ค่อนข้างต่ำ บริษัทฯ ได้ตระหนักถึงความเสี่ยงนี้ และได้พยายามขยายฐานลูกค้ารายย่อยออกไปสู่กลุ่มเป้าหมายใหม่ๆ เพิ่มมากขึ้นเพื่อลดความเสี่ยงดังกล่าว โดยการพัฒนาทีมงานวิเคราะห์หลักทรัพย์ การพัฒนาปรับปรุงสื่องานวิจัยและสื่อออนไลน์ต่างๆ อย่างสม่ำเสมอ การสนับสนุนการจัดอบรมสัมมนาให้กับนักลงทุนทั่วไปและจัดอบรมสัมมนาเจ้าหน้าที่ของบริษัทฯ 
นอกจากนี้บริษัทฯ ยังได้พัฒนาปรับปรุงคุณภาพของบริการด้านเทคโนโลยีสารสนเทศให้ทันสมัยและมีประสิทธิภาพ เพื่อรองรับการขยายธุรกิจของบริษัทฯ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในการขยายช่องทางและปรับปรุงพัฒนาการส่งคำสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านระบบอินเทอร์เน็ต เพื่อให้ใช้งานได้ง่าย และสามารถเข้าถึงกลุ่มลูกค้าที่ประสงค์จะซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ตได้อย่างสะดวก ปัจจุบันจำนวนลูกค้าที่ซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ตของบริษัทมีการขยายตัวเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว เนื่องจากอัตราค่าธรรมเนียมการซื้อขายที่ต่ำกว่าอัตราค่าธรรมเนียมการซื้อขายหลักทรัพย์ทั่วไป ซึ่งบริษัทฯ ยังคงพัฒนาให้ระบบการซื้อขายผ่านอินเทอร์เน็ตของบริษัทฯ ให้มีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น เพื่อรองรับความต้องการของลูกค้าต่อไป
ความเสี่ยงเกี่ยวกับด้านบุคลากร
ในการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์  โดยเฉพาะกิจการนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ ปัจจัยสำคัญคือบุคลากรที่มีประสบการณ์ ความรู้ ความสามารถ และความเชี่ยวชาญในการปฏิบัติงาน โดยในขณะที่สภาวะของการแข่งขันในธุรกิจหลักทรัพย์มีอยู่สูง แต่บุคลากรด้านการตลาดที่มีประสบการณ์และความชำนาญมีอยู่อย่างจำกัด จึงทำให้เกิดการแข่งขันเพื่อแย่งชิงบุคลากรระหว่างบริษัทหลักทรัพย์ฯ เพื่อเป็นการป้องกันการโยกย้ายของบุคลากร บริษัทฯ จึงมีนโยบายที่จะลดความเสี่ยงในด้านนี้ โดยสนับสนุนให้พนักงานมีการพัฒนาความรู้และความชำนาญในการปฏิบัติหน้าที่อย่างต่อเนื่อง เพื่อเพิ่มศักยภาพในการให้บริการแก่ลูกค้าของบริษัทฯ ในการทำธุรกรรมต่างๆ รวมทั้งมีนโยบายจูงใจให้บุคลากรปฏิบัติงานกับบริษัทฯ ในระยะยาว ด้วยการกำหนดอัตราผลตอบแทนและผลประโยชน์อื่น เช่น เงินเดือน สวัสดิการเงินโบนัส และสิทธิในการซื้อหุ้นสามัญตามโครงการ ESOP เป็นต้น ให้เหมาะสมและสอดคล้องกับสภาวะของการแข่งขันในปัจจุบัน นอกจากนี้บริษัทฯ ยังได้มีนโยบายที่จะเปิดรับบุคลากรใหม่ ที่มีศักยภาพและพร้อมที่จะได้รับการพัฒนาให้เป็นเจ้าหน้าที่การตลาด เพื่อทดแทนและรองรับการขยายการดำเนินกิจการของบริษัทฯ
ความเสี่ยงด้านการลงทุนในหลักทรัพย์

ความเสี่ยงด้านการลงทุนในหลักทรัพย์ คือความเสี่ยงที่บริษัทฯ อาจไม่ได้รับผลตอบแทนของเงินลงทุนตามที่คาดการณ์ไว้ โดยบริษัทฯ ตระหนักถึงความเสี่ยงดังกล่าวจึงจัดตั้งให้มีคณะกรรมการการลงทุน ทำหน้าที่กำหนดแนวทาง หลักเกณฑ์ และระเบียบปฏิบัติเกี่ยวกับการลงทุนในตราสารทุน และตราสารอนุพันธ์ที่ชัดเจน โดยกำหนดสัดส่วนการลงทุน ประเมินและควบคุมความเสียหายที่อาจจะเกิดจากความเสี่ยงด้านตลาด โดยมีการกำหนดเพดานความเสี่ยง ได้แก่ การกำหนดระดับผลขาดทุนที่ยอมรับได้ (Stop Loss limit) และ มูลค่าการลงทุนสูงสุดที่ยอมรับได้ (Position Limit) เน้นการลงทุนในหลักทรัพย์ที่มีปัจจัยพื้นฐานดี มีความเสี่ยงต่ำ รวมถึงการปรับ เปลี่ยนกลยุทธ์ในการลงทุนให้สอดคล้องกับภาวการณ์ในการลงทุนของตลาดหลักทรัพย์ฯ อย่างสม่ำเสมอ
ความเสี่ยงจากการทำธุรกรรมการจัดจำหน่ายและรับประกันการจำหน่ายหลักทรัพย์


การประกอบธุรกิจวาณิชธนกิจ ในส่วนการจัดจำหน่ายและรับประกันการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ บริษัทฯ มีความเสี่ยงในกรณีที่บริษัทฯ ไม่สามารถจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ได้หมดตามที่รับประกันการจัดจำหน่ายไว้ ซึ่งอาจเกิดจากนักลงทุนขาดความมั่นใจต่อภาวการณ์ลงทุน ความผันผวนของตลาดเงินและตลาดหลักทรัพย์ฯ หรือเกิดจากการรับประกันการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ในจำนวนและราคาไม่เหมาะสม ทำให้ต้องรับหลักทรัพย์ที่เหลือเข้าบัญชีบริษัทฯ  และบริษัทฯ ต้องรับผลขาดทุน หากภายหลังหลักทรัพย์ดังกล่าวต่ำกว่าราคาที่บริษัทฯ ได้รับประกันการจัดจำหน่ายไว้ ดังนั้นเพื่อลดความเสี่ยงดังกล่าว บริษัทฯ จะทำการวิเคราะห์ข้อมูลเบื้องต้นของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์และความสนใจของผู้ลงทุนต่อหลักทรัพย์ดังกล่าวอย่างระมัดระวัง ทั้งนี้บริษัทฯ มีการจัดตั้งคณะกรรมการการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ (Underwriting Committee) เพื่อทำหน้าที่พิจารณาและอนุมัติการทำธุรกรรมการจัดจำหน่ายและการรับประกันการจำหน่ายหลักทรัพย์ดังกล่าว
ความเสี่ยงจากการให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์

บริษัทฯ อาจมีความเสี่ยงจากการให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์ในกรณีที่มูลค่าของหลักประกันลดลงต่ำกว่ายอดหนี้ที่มีอยู่ และลูกค้าผิดนัดชำระหลักประกัน ซึ่งบริษัทฯ ตระหนักถึงประเด็นดังกล่าวจึงกำหนดให้ลูกค้าในระบบบัญชี Credit Balance ต้องดำรงสัดส่วนของหลักประกันเทียบกับยอดหนี้ (Maintenance Margin) ให้เป็นไปตามเงื่อนไขของหน่วยงานกำกับดูแลและบริษัทฯ ทั้งนี้หากสัดส่วนดังกล่าวตกลงต่ำกว่าอัตราที่กำหนด บริษัทฯ มีขั้นตอนการ Call Margin, Intraday Force Margin และ Force Margin ตามลำดับ 

อย่างไรก็ตามราคาหลักทรัพย์อาจมีการเคลื่อนไหวรุนแรงจนมีผลทำให้สัดส่วนของหลักประกันเทียบกับยอดหนี้ (Maintenance Margin) ปรับลดลงอย่างรวดเร็ว บริษัทฯ จึงมีนโยบายในการบริหารความเสี่ยงในการคัดเลือกหลักทรัพย์ และกำหนดหลักประกันขั้นต้น (Initial Margin) ของหลักทรัพย์ในระบบบัญชี Credit Balance อย่างรอบคอบ โดยคำนึงถึงความเสี่ยงของบริษัทฯ และลูกค้าเป็นหลัก นอกจากนี้บริษัทฯ ยังกำหนดเพดานการให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์ทั้งแบบรายหลักทรัพย์และวงเงินรวมของบริษัทฯ เพื่อเป็นการควบคุมความเสี่ยงที่รัดกุมอีกด้วย


จากการเพิ่มขึ้นของปริมาณซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำให้ยอดลูกหนี้เงินกู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์เพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องโดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม ปี 2553 ปี 2554 และปี 2555 มีมูลค่าเท่ากับ 765.16 ล้านบาท 514.59 ล้านบาท และ 1,271.64 ล้านบาท ตามลำดับ
มาตรการรองรับความเสี่ยง
บริษัทฯ ได้เตรียมมาตรการในการป้องกันและรองรับสถานการณ์ความเสี่ยงต่างๆ ทั้งจากภายนอกและภายในดังกล่าวข้างต้นเสมอมา อาทิ การปรับปรุงองค์กร การเพิ่มประสิทธิภาพในการบริการ ทั้งในแง่คุณภาพและความหลากหลายของบริการ การเพิ่มความหลากหลายของธุรกรรม การกระจายฐานรายได้เพื่อลดการพึ่งพิงรายได้จากกิจการการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ การรักษาฐานลูกค้าปัจจุบันและการขยายฐานลูกค้าใหม่ ตลอดจนการกำหนดกลยุทธ์การดำเนินงานของบริษัทฯ ให้สอดคล้องกับทิศทางของเศรษฐกิจ และภาวะการแข่งขันในอุตสาหกรรม เพื่อรองรับการเปลี่ยนแปลงต่างๆ ได้อย่างทันเหตุการณ์นอกจากนี้ยังได้มีการกำหนดแผนรองรับเพื่อการดำเนินธุรกิจอย่างต่อเนื่องเมื่อเกิดเหตุการณ์ฉุกเฉินซึ่งจะทำให้บริษัทฯ สามารถดำเนินธุรกิจได้อย่างต่อเนื่องแม้มีความเสี่ยงจากปัจจัยภายนอกที่อาจทำให้การดำเนินธุรกิจต้องหยุดชะงัก
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