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3. การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ 

3.1  ลักษณะการใหบริการ 

บริษัทฯ เปนบริษัทหลักทรัพยชั้นนําแหงหนึ่งของประเทศซึ่งใหบริการธุรกรรมทางการเงินที่หลากหลาย โดยใหบริการ
แกลูกคาในดานการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย วานิชธนกิจ การยืมและใหยืมหลักทรัพยและดานงานวิจัย นอกจากนี้ บริษัทฯ 
ยังมีธุรกิจการลงทุนเพื่อบัญชีของบริษัทฯ เองทั้งการลงทุนแบบระยะสั้นและระยะยาว ทั้งนี้ ธุรกิจหลักของบริษัทฯ มี 3 ประเภท 
ไดแก ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ธุรกิจวานิชธนกิจ และธุรกิจการลงทุน โดยในป 2547 บริษัทฯ มีรายไดรวมจํานวนทั้งส้ิน 
1,668.0 ลานบาท 

3.1.1 ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย 

บริษัทฯ ไดใหบริการดานการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยทั้งหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และใน
ตลาดหลักทรัพยใหม (Market for Alternative Investment) โดยบริษัทฯ เปนสมาชิกตลาดหลักทรัพยฯ หมายเลข 6 ทั้งน้ี กลุมลูกคา
หลักของบริษัทฯ ในปจจุบัน ไดแก  

(ก)  ลูกคาประเภทสถาบัน ซ่ึงอยูภายใตการดูแลของฝายคาหลักทรัพยสถาบัน (Equity Sales Department) และ 

(ข)  ลูกคาบุคคลรายใหญ (High Net Worth Individual) ซ่ึงอยูภายใตการดูแลของฝายท่ีปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล 
(Private Client Group Department) 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ มีสัดสวนการใหบริการแกลูกคาประเภทสถาบัน และลูกคาบุคคลรายใหญ ประมาณ
รอยละ 71.3 และ 28.7 ตามลําดับ ทั้งน้ี รายไดคานายหนาซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทฯ มาจากคาธรรมเนียมการใหบริการ 
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพยซ่ึงตลาดหลักทรัพยฯ ไดกําหนดอัตราคาธรรมเนียมขั้นต่ําไว โดยตั้งแตวันที่ 14 มกราคม 2545 อัตรา 
คาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือหรือขายหลักทรัพยข้ันต่ําสําหรับหลักทรัพยประเภททุนเทากับรอยละ 0.25 ท้ังนี้ อัตรา 
คาธรรมเนียมขั้นต่ําดังกลาว จะมีผลใชบังคับจนถึงวันที่ 13 มกราคม 2550 

ในป 2547 บริษัทฯ มีสวนแบงการตลาดในการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยในอันดับที่ 6 จากจํานวนบริษัทหลักทรัพย
ที่เปนสมาชิกของตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งหมดจํานวน 37 แหง หรือคิดเปนสวนแบงการตลาดประมาณรอยละ 3.99 ของมูลคารวม
การซื้อขายหลักทรัพยของตลาดหลักทรัพยฯ โดยในรอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 2546 และ 2547 บริษัทฯ มีรายได
คาธรรมเนียมการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยเปนจํานวน 450.2 ลานบาท 779.8 ลานบาท และ 1,013.7 ลานบาท หรือเทากับ
รอยละ 60.5 รอยละ 47.7 และรอยละ 60.8 ของรายไดรวมของบริษัทฯ ตามลําดับ  

ตารางขางลางนี้ แสดงถึงรายละเอียดของมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ รายไดคาธรรมเนียม 
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพย สวนแบงการตลาดของบริษัทฯ ส้ินสุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2545 2546 และ 2547 
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 รอบปบัญชีสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

 2545 2546 2547 

 ลูกคาประเภท
สถาบันใน
ประเทศ 

ลูกคาประเภท
สถาบัน 

ตางประเทศ 

 ลูกคาท่ัวไป(1) ลูกคาประเภท
ถาบันใน
ประเทศ 

ลูกคาประเภท
สถาบัน 

ตางประเทศ 

ลูกคาท่ัวไป(1) ลูกคาประเภท
สถาบันใน
ประเทศ 

ลูกคาประเภท
สถาบัน 

ตางประเทศ 

ลูกคาท่ัวไป(1) 

มูลคารวมการซื้อขายหลัก
ทรัพยของบริษัทฯ  
(ลานบาท) 

28,086.1 97,703.5 32,447.4 47,491.9  154,737.5  83,343.4  84,417.7 207,571.9 108,493.1 

สวนแบงการตลาด(2)  
(รอยละ) 

12.8 10.6 1.1 8.3 9.3 1.2 10.0 9.8 1.5 

รายไดคาธรรมเนียมนาย
หนาซื้อขายหลักทรัพย 
 (ลานบาท) 

67.2 293.1 90.0 109.0 444.6 226.2 201.5 520.8 291.4 

สัดสวนคาธรรมเนียมนาย
หนาซื้อขายหลักทรัพย
(รอยละ) 

14.9 65.1 20.0 14.0 57.0 29.0 19.9 51.4 28.7 

ที่มา :  ตลาดหลักทรัพยฯ และขอมูลบริษัทฯ 
หมายเหตุ 1. ลูกคาท่ัวไป หมายถึง ลูกคาบุคคลรายใหญ 
  2. สวนแบงการตลาดคํานวณจากมูลคารวมการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาแตละประเภทของบริษัทฯ หารดวยมูลคารวมการซื้อขาย

หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ของลูกคาประเภทนั้น ๆ ตามที่ตลาดหลักทรัพยฯ ประกาศในแตละปที่เก่ียวของ 

ฝายคาหลักทรัพยสถาบัน (Equity Sales Department) 

บริษัทฯ เปนหนึ่งในบริษัทนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยชั้นนําของประเทศในกลุมลูกคาประเภทสถาบัน โดย ณ วันที่  
31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ มีลูกคาประเภทสถาบันจํานวน 61 ราย โดยมีสวนแบงการตลาดลูกคาประเภทสถาบันประมาณรอยละ 
10.0 สําหรับลูกคาประเภทสถาบันในประเทศ และรอยละ 9.8 สําหรับลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศ เมื่อเทียบกับมูลคารวมการ 
ซ้ือขายหลักทรัพยของลูกคาประเภทสถาบันที่ซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ โดยมีฝายคาหลักทรัพยสถาบันเปน 
ผูใหบริการนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยใหแกลูกคาประเภทสถาบันของบริษัทฯ ซ่ึงไดแก 

(ก) สถาบันการเงินและกองทุนตางประเทศ ท้ังนี้ เปนไปตามขอตกลงระหวางบริษัทฯ และเมอรริล ลินช 

(ข) สถาบันการเงินในประเทศ ซ่ึงรวมถึงธนาคารพาณิชย บริษัทประกันภัย และกองทุนรวมในประเทศ เปนตน 

โครงสรางหนาที่การดําเนินงานของฝายคาหลักทรัพยสถาบันแบงออกเปนหนาที่ดานการขาย (Sales) และการซื้อขาย
หลักทรัพย (Dealing) โดยในดานการขาย จะมีเจาหนาที่ฝายขาย (Sales Representatives) ทําหนาที่ในการพูดคุยกับลูกคา เพ่ือให
ทราบถึงความตองการของลูกคาในการลงทุนและนําเสนองานวิจัย ขอมูลดานการตลาดและคําแนะนําตาง ๆ ในดานตลาดทุนใหแก
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ลูกคา และเมื่อลูกคาไดตัดสินใจที่จะลงทุน เจาหนาที่ฝายขายจะเปนผูประสานงานในการสงคําส่ังซ้ือขายของลูกคาใหแกเจาหนาที่
ซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทฯ เพ่ือทําการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยฯ ตอไป 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ฝายคาหลักทรัพยสถาบันมีเจาหนาท่ีฝายขายจํานวน 8 คน และมีเจาหนาที่ซ้ือขายหลักทรัพย
จํานวน 4 คน โดยเจาหนาที่ฝายขายและเจาหนาท่ีซ้ือขายหลักทรัพยทุกคนไดรับการขึ้นทะเบียนเปนเจาหนาที่การตลาดหรือ 
เจาหนาที่รับอนุญาตในการซื้อขายหลักทรัพยกับสํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ (แลวแตกรณี) และมีประสบการณใน
สายงานที่ทํางานอยูโดยเฉล่ียมากกวา 11 ป 

เจาหนาที่ฝายขายของบริษัทฯ มีความสัมพันธโดยตรงกับทั้งลูกคาประเภทสถาบันในประเทศและตางประเทศ โดยสวน
ของความสัมพันธกับลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศนั้น ลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศสามารถติดตอบริษัทฯ ไดทั้งโดยตรง
หรือผานทางเมอรริล ลินช (โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “การใหบริการแกลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศ”) 

การดําเนินการทางการตลาดเชิงรุก  บริษัทฯ ไดดําเนินการทางการตลาดเชิงรุกเพื่อตอบสนองความตองการของ 
ลูกคาประเภทสถาบันท้ังในประเทศและตางประเทศอยางตอเนื่องเพื่อเพิ่มมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทฯ โดยการทําการ
ตลาดรูปแบบดังกลาว ประกอบดวยการจัดสงผลงานวิจัย (ทั้งที่เปนงานวิจัยท่ีบริษัทฯ ทําขึ้นเอง และที่เปนของเมอรริล ลินช ที่
บริษัทฯ สามารถจัดสงใหแกลูกคาไดตามสัญญาความรวมมือทางดานงานวิจัย (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 13.2 – ความรวม
มือทางดานงานวิจัย)) และการจัดใหลูกคาสถาบันไดพูดคุยกับนักวิเคราะหโดยตรง การจัดใหมีการประชุม (Investor Forum) เพ่ือ
ใหลูกคาประเภทสถาบันไดติดตอและเขาถึงบริษัทชั้นนําของประเทศ การจัดใหมีการชี้แจงขอมูลโดยตรงของบริษัทชั้นนําตาง ๆ 
ตอนักลงทุน (Roadshow) และการจัดใหมีการพบปะผูบริหารระดับสูงของบริษัทตาง ๆ ของประเทศไทยแบบกลุมยอย (One-on-
One Meeting) ทั้งในประเทศและตางประเทศ นอกจากนี้ การที่บริษัทฯ มีบุคลากรที่มีประสบการณและการเปนผูนําทางการตลาด
ในการเปนผูจัดจําหนายหลักทรัพยโดยฝายวานิชธนกิจของบริษัทฯ ทําใหบริษัทฯ เชื่อมั่นวา จะทําใหบริษัทฯ สามารถดํารงความ
สัมพันธอันดีที่มีกับลูกคาประเภทสถาบันรายหลัก ๆ ไดเปนอยางดี 

การใหบริการแกลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศ  ณ  วันที่  31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ มีลูกคาประเภทสถาบัน 
ตางประเทศจํานวน 6 รายที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทฯ อยางนอย 1 ครั้งในรอบระยะเวลา 1 ป  โดยรายไดคาธรรมเนียม
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพยจากลูกคาประเภทสถาบันของบริษัทฯ มากกวารอยละ 70.0 มาจากลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศ
โดยเปนรายไดจากเมอรริล ลินช รอยละ 96.4 ของรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยจากลูกคาประเภทสถาบันตาง
ประเทศทั้งหมด ทั้งนี้ ตามขอตกลงความรวมมือทางธุรกิจระหวางบริษัทฯ และเมอรริล ลินช (โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 
13.1 - ความรวมมือทางธุรกิจ) เมอรริล ลินช ตองสงคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพย เพื่อบัญชีของตนไมนอยกวารอยละ 80.0 ผานบริษัทฯ 
และดําเนินการอยางสมเหตุสมผล (Reasonable Endeavors) เพื่อใหคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพยของเมอรริล ลินชเพื่อบัญชีลูกคาของตน
เองทั้งหมดดําเนินการผานบริษัทฯ เชนกัน รวมทั้งชําระคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยใหแกบริษัทฯ ในอัตราท่ีไมนอย
กวาอัตราคาธรรมเนียมข้ันต่ําที่กําหนดโดยตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้น จึงทําใหเมอรริล ลินช เปนลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศ
รายใหญที่สุดของบริษัทฯ (ทั้งในสวนของการซื้อขายหลักทรัพยเพ่ือบัญชีของตนเองและตามคําส่ังของลูกคาของตน) ทั้งน้ี หาก
บริษัทฯ มีความประสงคที่จะใหบริการนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยใหแกลูกคาประเภทสถาบันการเงินตางประเทศ (International 
Investment Bank or Financial Institution) หรือสถาบันที่ประกอบธุรกิจแขงขันกับเมอรริล ลินช บริษัทฯ ตองไดรับความยินยอม
จากเมอรริล ลินชในกรณีท่ีจะใหบริการแกลูกคาดังกลาวโดยตรง 
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แมวาในภาพรวมการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศจะดําเนินการผานเมอรริล ลินช แตโดย 
ทั่วไปลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศสวนใหญ โดยเฉพาะที่มีสํานักงานอยูในภูมิภาคเอเชียจะติดตอโดยตรงกับบริษัทฯ  
เน่ืองจาก ตองการไดรับบริการโดยตรงจากบริษัทฯ  

การใหบริการแกลูกคาประเภทสถาบันในประเทศ  บริษัทฯ ใหบริการแกลูกคาประเภทสถาบันในประเทศ ซ่ึงโดยหลัก
ไดแก กองทุนรวม ธนาคารพาณิชย และบริษัทประกันภัยในประเทศ โดยลูกคาใหมมาจากการแนะนําของลูกคาของบริษัทฯ และ
มาจากการที่บริษัทฯ ติดตอกับลูกคาโดยตรง โดย ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ มีลูกคาประเภทสถาบันในประเทศจํานวน 
55 ราย ที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทฯ อยางนอย 1 ครั้งในรอบระยะเวลา 1 ป ท้ังนี้ บริษัทฯ เพ่ิมมูลคาการซื้อขายหลัก
ทรัพยของลูกคาประเภทสถาบันในประเทศโดยการใชการตลาดในเชิงรุกในแบบเดียวกับที่ดําเนินการกับลูกคาประเภทสถาบัน 
ตางประเทศ 

แผนการในอนาคต  บริษัทฯ มีแผนที่จะเพิ่มจํานวนลูกคาประเภทสถาบันและมูลคาการซื้อขายของลูกคาประเภท 
ดังกลาวผานบริษัทฯ ใหเพ่ิมมากขึ้น โดยเฉพาะอยางยิ่งในสวนลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศ โดยนําเสนอขอมูลเชิงลึกของ
บริษัทในประเทศ (Thai Focused Products) ท่ีคัดสรรแลว นอกจากนี้ เจาหนาที่ฝายขายของบริษัทฯ ซ่ึงเปนบุคลากรที่มีความ 
เชี่ยวชาญเฉพาะในดานตลาดทุนไทย จะดําเนินการตลาดเชิงรุกอยางตอเนื่องเพื่อเพิ่มปริมาณการใหบริการแกลูกคา รวมทั้งจะยังคง
รวมกับฝายงานวิจัยเพ่ือเผยแพรงานวิจัยท่ีมีคุณภาพของบริษัทฯ เพื่อสรางความนาสนใจตลอดจนโอกาสในการลงทุนในประเทศ
ไทยผานทางบริษัทฯ ใหมากขึ้น 

ฝายท่ีปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล (Private Client Group Department) 

ฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลจะเปนผูดูแลลูกคาบุคคลรายใหญ โดยใหบริการแนะนําการลงทุน ท้ังในตราสารทุน 
ตราสารหนี้ และหนวยลงทุน รวมทั้งดําเนินการใหบริการนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยตามคําส่ังของลูกคา โดยในป 2545 2546 และ 
2547 บริษัทฯ มีรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยจากลูกคาบุคคลรายใหญคิดเปนรอยละ 20.0 รอยละ 29.0 และ  
รอยละ 28.7 ของรายไดรวมคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ตามลําดับ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลมีเจาหนาท่ีการตลาด (Financial Consultant) จํานวน 21 คน 
และผูชวย (Customer Service Assistant) จํานวน 6 คน ซ่ึงเจาหนาที่การตลาดและผูชวยแตละรายของบริษัทฯ เปนผูท่ีไดรับการข้ึน
ทะเบียนกับสํานักงาน ก.ล.ต. ใหสามารถทําหนาที่เปนผูแนะนําการลงทุนทั้งในหลักทรัพยประเภทตราสารทุน ตราสารหนี้ และ
หนวยลงทุน โดยเจาหนาที่การตลาดและผูชวยเปนผูมีประสบการณในตลาดทุนของประเทศโดยเฉลี่ยมากกวา 7 ป 

การใหบริการของฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล จะดําเนินการโดยเจาหนาที่การตลาดและผูชวยจะสอบถามขอมูล 
ลูกคาอยางละเอียด เพ่ือรับทราบวัตถุประสงคในการลงทุน ระดับความเส่ียงที่ลูกคายอมรับได และลักษณะของทรัพยสินที่มีอยู 
หลังจากนั้น เจาหนาที่การตลาดและผูชวยจะจัดทํากลยุทธการลงทุน นําเสนอและทํางานรวมกับลูกคาอยางใกลชิด เพ่ือดําเนินการ
ตามกลยุทธดังกลาวโดยการใชขอมูลและเทคนิคตาง ๆ ซ่ึงจะอาศัยขอมูลจากผลงานวิจัยของบริษัทฯ เปนหลัก ทั้งนี้ กรรมการ 
ผูจัดการฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลจะดําเนินการสอบทานกลยุทธการดําเนินการของฝายเปนประจํา และจะปรับเปลี่ยน 
กลยุทธหากจําเปน เพื่อใหสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจ แนวโนมของตลาด และความตองการของลูกคา 

บริษัทฯ ไดใชจุดเดนของบริษัทฯ ในดานงานวิจัย เพื่อสรางความแตกตางจากบริษัทหลักทรัพยอ่ืน ๆ ในการใหบริการ 
ลูกคาสวนบุคคล โดยเฉพาะอยางยิ่ง บริษัทฯ ไดจัดใหมีนักวิเคราะหประจําฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลทําหนาท่ีวิเคราะห 
ขอมูลจากงานวิจัยของบริษัทฯ ซ่ึงเปนงานวิจัยที่จัดทําขึ้นสําหรับลูกคาประเภทสถาบันเปนหลัก โดยจะวิเคราะหงานวิจัย (ทั้งที่เปน
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ของบริษัทฯ และจากแหลงตาง ๆ ที่มีความเหมาะสม) และนําเสนอขอมูลดังกลาวใหแกเจาหนาที่การตลาดเพื่อนําเสนอตอลูกคา 
ตอไป นอกจากนี้ ในสวนของหนวยลงทุน ผูเชี่ยวชาญประจําฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลจะทําหนาท่ีวิเคราะหฺและคัดสรร
หนวยลงทุนของกองทุนตาง ๆ จํานวน 8 แหง ท่ีบริษัทฯ เปนตัวแทนสนับสนุนการขายและรับซ้ือคืนหนวยลงทุน ใหแกลูกคาที่มี
ความสนใจ รวมทั้งติดตามการดําเนินงานของกองทุนดังกลาวใหแกลูกคาภายหลังจากที่ลูกคาไดลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุน
แลวอีกดวย นอกจากนี้ ในกรณีที่ลูกคามีสินทรัพยอยูนอกประเทศและมีความสนใจที่จะลงทุนในตางประเทศ บริษัทฯ จะแนะนํา
ลูกคารายดังกลาวใหแกเมอรริล ลินช เพ่ือใหบริการแกลูกคารายดังกลาวตอไป โดยการดําเนินการดังกลาวเปนไปตามขอตกลงที่
บริษัทฯ มีกับเมอรริล ลินช (โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 13.1 – ความรวมมือทางธุรกิจ) 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ มีบัญชีลูกคาบุคคลรายใหญมากกวา 3,100 บัญชี โดยมีมูลคาสินทรัพยรวม 44,402.3 
ลานบาทโดยมีบัญชีลูกคาบุคคลรายใหญ ที่ซ้ือขายอยางตอเน่ืองอยางนอย 1 ครั้งในรอบระยะเวลา 30 วัน จํานวน 635 บัญชี และมี
มูลคาสินทรัพยรวม 22,853.6 ลานบาท 

ฝายท่ีปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลไดจัดใหมีผูอํานวยการฝายปฏิบัติงาน ทําหนาที่ในการตรวจสอบดูแลบัญชีของ 
ลูกคาแตละราย เพ่ือดูความผิดปกติในการซื้อขายหลักทรัพยในแตละบัญชีเปนประจําทุกวัน และจะรายงานผลการตรวจสอบ 
ดังกลาวใหแกกรรมการผูจัดการฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล 

ประเภทบัญชีซ้ือขายหลักทรัพย 

ลูกคาท่ีประสงคจะทําการซื้อขายหลักทรัพย จะตองเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยกับบริษัทฯ โดยบริษัทฯ มีบัญชีซ้ือขาย
หลักทรัพย 2 ประเภทไดแก  

1. บัญชีซ้ือขายหลักทรัพยดวยเงินสด (Cash Account) ซ่ึงเปนบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยท่ีลูกคาจะตองชําระราคา 
คาซ้ือหลักทรัพยใหบริษัทฯ ภายใน 3 วันทําการนับจากวันท่ีซ้ือหลักทรัพยและบริษัทฯ จะสงมอบเงินคาขายหลักทรัพยใหแกลูกคา
ที่ขายหลักทรัพยในวันทําการท่ี 3 นับแตวันท่ีขายหลักทรัพยได โดยนับตั้งแตวันที่ 1 กรกฎาคม 2547 ตลาดหลักทรัพยฯ ไดกําหนด
ใหลูกคาวางหลักประกันในบัญชีเงินสด เพ่ือสรางความมั่นคงใหระบบการซื้อขายหลักทรัพยมากขึ้นกอนที่บริษัทฯ จะดําเนินการ
ซ้ือหลักทรัพยตามคําส่ังของลูกคา บัญชีซ้ือขายหลักทรัพยดวยเงินสดน้ี เปนบัญชีสําหรับทั้งลูกคาประเภทสถาบันและลูกคาบุคคล
รายใหญ 

2. บัญชีซ้ือขายหลักทรัพยโดยการกูยืมเงินจากบริษัทหลักทรัพยเพ่ือธุรกิจหลักทรัพย จํากัด (TSFC) เพื่อซ้ือขาย
หลักทรัพย ซ่ึงเปนบัญชีที่มีการใหกูยืมเงินแกลูกคาเพื่อซ้ือหลักทรัพย โดยลูกคาจะตองวางเงินหรือหลักทรัพยเปนประกันการชําระ
หนี้เพ่ือการซื้อขายหลักทรัพย และบริษัทที่ใหกูยืมจะใหเงินกูยืมแกลูกคา โดยลูกคาจะตองวางเงินหรือหลักประกันในอัตราสวน
ข้ันต่ําของจํานวนเงินที่จะใหกูยืมเพ่ือซ้ือหลักทรัพย (Initial Margin Rate) ไมต่ํากวาอัตราที่สํานักงาน ก.ล.ต. หรือตลาดหลัก
ทรัพยฯ กําหนด ซ่ึง ณ วันที่  1 มกราคม 2541 เทากับรอยละ 50 โดยในการใหบริการดังกลาว บริษัทฯ จะไมดําเนินการปลอยกูเอง 
แตบริษัทฯจะทําหนาที่เปนตัวกลางในการใหบริการระหวางลูกคาท่ีมีความประสงคจะกูยืมเงินเพื่อซ้ือหลักทรัพยกับ TSFC ซ่ึงเปน
บริษัทที่ไดรับอนุญาตใหดําเนินธุรกิจใหกูยืมเงินเพื่อซ้ือหลักทรัพย ซ่ึงในกรณีดังกลาว TSFC จะเปนผูรับความเสี่ยงจากการใหกูยืม
เพ่ือซ้ือหลักทรัพยทั้งหมด บัญชีซ้ือขายหลักทรัพยประเภทนี้มีไวสําหรับลูกคาบุคคลรายใหญเทานั้น บริษัทฯ ไดเปดใหมีบัญชีซ้ือ
ขายหลักทรัพยประเภทนี้ เมื่อเดือนกุมภาพันธ 2548 โดย ณ วันที่ 18 มีนาคม 2548 บริษัทฯ ยังไมมีลูกคารายใดเปดบัญชีเพื่อ 
ใชบริการในลักษณะดังกลาวกับบริษัทฯ 
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นโยบายการเปดบัญชีและอนุมัติวงเงินใหแกลูกคา 

บริษัทฯ กําหนดนโยบายในการรับลูกคา และอนุมัติวงเงิน โดยมีหลักเกณฑ ดังน้ี 

 กรณีลูกคาประเภทสถาบัน 

บริษัทฯ กําหนดการรับลูกคาประเภทสถาบันที่เปนสถาบันการเงิน บริษัทขนาดใหญ องคกรท่ีประกอบธุรกิจ
จัดการทรัพยสิน หรือนิติบุคคลใด ๆ ที่มีสัดสวนการลงทุนตามงบการเงินปลาสุดไมนอยกวา 100.0 ลานบาท โดยในการขอเปด
บัญชีของลูกคาประเภทสถาบันจะตองไดรับอนุมัติจากหัวหนาฝายคาหลักทรัพยสถาบัน และหากลูกคาประเภทสถาบัน 
รายดังกลาวเปนลูกคาที่ไดรับการแนะนําจากหัวหนาฝายคาหลักทรัพยสถาบัน จะตองไดรับอนุมัติการเปดบัญชีจากประธาน 
เจาหนาที่บริหาร  

โดยในการเปดบัญชีนั้น เจาหนาที่ฝายขายซึ่งเปนผูขออนุญาตเปดบัญชีใหแกลูกคาประเภทสถาบันจะตองทราบ
ถึงรายละเอียดของลูกคาท่ีขอเปดบัญชีใหม อาทิ ผูเปนเจาของบัญชีท่ีแทจริงของบัญชีดังกลาว (Ultimate Beneficial Owner)  
วัตถุประสงคในการลงทุน ความรู ความเขาใจ และประสบการณในการลงทุนในหลักทรัพยของลูกคา สถานะทางการเงินและ
ความสามารถในการชําระเงิน 

ข้ันตอนการเปดบัญชีและอนุมัติวงเงิน 

1. เจาหนาที่ฝายขายจัดเตรียมเอกสารเปดบัญชี และรายงานการวิเคราะหลูกคา (Customer Analysis 
Report)  

2. เจาหนาที่ฝายขายติดตามเอกสารที่จําเปนจากลูกคา อาทิ เอกสารเปดบัญชีประเภทนิติบุคคล สัญญา
แตงตั้งตัวแทนและนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย สัญญายืมและใหยืมหลักทรัพย หนังสือรับรองบริษัท 
หนังสือบริคณหสนธิ ใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจ (กรณีกองทุนสวนบุคคล และกองทุนสํารอง
เลี้ยงชีพ) ตัวอยางลายมือชื่อ หนังสือมอบอํานาจ สําเนาบัตรประชาชนของผูมอบและผูรับมอบอํานาจ 
งบการเงินฉบับลาสุด และสัญญาการดูแลรักษาทรัพยสิน 

3. เจาหนาที่ฝายขายตรวจสอบเอกสารเพื่อใหแนใจวาบุคคลที่ขอเปดบัญชีกับที่ปรากฏในเอกสารเปน
บุคคลเดียวกัน และรายงานวิธีการในการตรวจสอบเอกสารของตนดังกลาวใหแกหัวหนาฝาย 
คาหลักทรัพยสถาบันเพื่ออนุมัติการเปดบัญชีและวงเงินเบื้องตน กอนจะสงใหฝายบริหารเครดิตและ
ความเสี่ยงพิจารณากําหนดและอนุมัติวงเงินและสงตอใหกับฝายปฏิบัติการหลักทรัพยเพื่อดําเนินการ
เปดบัญชีตอไป 

4. ฝายปฏิบัติการหลักทรัพยจะตรวจสอบความครบถวนของเอกสาร ตามแบบตรวจสอบความครบถวน
ของเอกสารการขอเปดบัญชี หากเอกสารครบถวน ฝายปฏิบัติการหลักทรัพยจะดําเนินการเปดบัญชี
และแจงใหเจาหนาที่ฝายขายทราบ 
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การพิจารณาทบทวนวงเงิน 

บริษัทฯ มีนโยบายในการทบทวนวงเงินของลูกคาประเภทสถาบันเปนรายปโดยฝายบริหารเครดิตและความ
เส่ียงจะดําเนินการพิจารณารวมกับเจาหนาที่ฝายขายในการทบทวนวงเงินที่เหมาะสมแกลูกคาแตละราย และฝายบริหารเครดิตและ
ความเสี่ยงจะเปนผูพิจารณาอนุมัติการเปลี่ยนแปลงวงเงิน 

 ลูกคาประเภทบุคคลรายใหญ 

เจาหนาที่การตลาดจะเปนผูรับผิดชอบในการขออนุญาตเปดบัญชีใหแกลูกคาประเภทรายใหญ ซ่ึงประกอบดวย
ทั้งบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล โดยในการเปดบัญชีของลูกคาจะตองเปนการเปดบัญชีเพื่อลูกคาเทานั้น โดยไมใชการเปดบัญชี
โดยเปนตัวแทนของบุคคลอ่ืนได  

ข้ันตอนการเปดบัญชี และอนุมัติวงเงิน 

1. ลูกคาจัดเตรียมเอกสารในการขอเปดบัญชี อาทิ เอกสารเปดบัญชี สัญญาแตงตั้งตัวแทนและนายหนา
ซ้ือขายหลักทรัพย รายงานการเปดเผยความเสี่ยง ตัวอยางลายมือชื่อ บัตรประชาชนหรือหนังสือ 
เดินทาง ทะเบียนบานหรือใบอนุญาตทํางาน หนังสือรับรองเงินเดือนหรือหนังสือรับรองสถานะทาง 
การเงินจากธนาคาร (สําหรับรอบระยะเวลา 3 เดือนลาสุด) 

ในกรณีลูกคาบุคคลรายใหญที่เปนนิติบุคคล เอกสารที่ใชในการขอเปดบัญชีกับบริษัทฯ ไดแก งบการ
เงินสําหรับ 2 ปลาสุด หนังสือรับรองบริษัท ใบสําคัญแสดงการจดทะเบียนบริษัท ตัวอยางลายมือชื่อ
ของกรรมการผูมีอํานาจลงนาม บัญชีรายช่ือผูถือหุน และหนังสือมอบอํานาจ 

2. เจาหนาที่การตลาดตรวจสอบความถูกตองและครบถวนของเอกสาร พรอมท้ังลงนามเปนพยานใน
การลงนามของลูกคา และจัดเตรียมเอกสารการขออนุมัติวงเงินและประวัติลูกคา พรอมกับเหตุผล
ประกอบการขออนุมัติและวงเงินที่คิดวาเหมาะสมกับลูกคา และสงตอใหแกผูชวยเจาหนาที่การตลาด 
(Customer Service Assistance) เพ่ือตรวจสอบเอกสารการขอเปดบัญชี เอกสารการขออนุมัติวงเงิน 
และประวัติลูกคา 

3. ผูชวยเจาหนาที่การตลาดจะนําเสนอเอกสารการขอเปดบัญชีให Administrative and Control Manager 
ซ่ึงสังกัดฝายท่ีปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลตรวจสอบความเหมาะสมในการขอเปดบัญชี และสงตอ
ใหหัวหนาฝายท่ีปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลพิจารณาอนุมัติวงเงินตามที่เจาหนาที่การตลาดแนะนํา 
และหากวงเงินที่ขออนุมัติมีจํานวนมากกวา 100.0 ลานบาท จะตองแจงใหประธานเจาหนาท่ีบริหาร
ทราบและไดรับการอนุมัติจากคณะกรรมการบริหารดวย และสงตอใหผูควบคุมการเปดบัญชีใหม 
(New Account Controller) เพื่อดําเนินการเปดบัญชี 

4. ผูควบคุมการเปดบัญชีใหม (New Account Controller) จะตรวจสอบความครบถวนของเอกสาร และ
ติดตอกับลูกคาเพ่ือยืนยันความถูกตอง ติดตอเจาหนาที่การตลาดใหทราบถึงความเห็นของหัวหนา
ฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลและเอกสารที่ตองการเพิ่ม และสงจดหมายเรื่องการอนุมัติการเปด
บัญชีใหลูกคาทราบภายหลังจากที่หัวหนาฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล ไดลงนามในจดหมาย 
ดังกลาว 
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การพิจารณาทบทวนวงเงิน 

บริษัทฯ มีนโยบายในการทบทวนวงเงินของลูกคาบุคคลรายใหญเปนรายป โดยมีวัตถุประสงคเพื่อพิจารณา 
ขอมูลของลูกคา โดยหัวหนาฝายท่ีปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลจะเปนผูพิจารณาอนุมัติการเปลี่ยนแปลงวงเงินและหากวงเงินที่ 
จะขออนุมัติมีจํานวนมากกวา 100.0 ลานบาท จะตองแจงใหประธานเจาหนาที่บริหารทราบและไดรับการอนุมัติจากคณะกรรมการ
บริหาร 

การแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพยผิดพลาด 

บริษัทฯ ไดมีแนวทางเกี่ยวกับการแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพยผิดพลาด เพ่ือใหแนใจวารายการผิดพลาดดังกลาวจะได
รับการแกไขอยางเหมาะสมและรวดเร็ว  เพ่ือลดหรือขจัดความเสียหายใด ๆ ที่อาจมีข้ึน และเพ่ือใหเปนไปตามกฎเกณฑที่เกี่ยวของ 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังไดจัดใหมีข้ันตอนการตรวจสอบและดูแล ซ่ึงจะดําเนินการเปนระยะ ๆ เพื่อใหแนใจวา การแกไขรายการ 
ผิดพลาดดังกลาวไดดําเนินการโดยถูกตอง และมีการบันทึกที่เหมาะสมโดยรายการซื้อขายที่ผิดพลาดมีอยู 2 ลักษณะ คือ 

1. รายการที่เกิดจากความผิดพลาดของลูกคา ซ่ึงเปนรายการซื้อขายผิดพลาดที่เกิดโดยลูกคาหรือคําส่ังของลูกคา 
ซ่ึงลูกคาจะเปนผูรับผิดชอบคาใชจาย และความเสียหายท่ีเกิดขึ้นจากรายการดังกลาว 

2. รายการที่เกิดจากความผิดพลาดของบริษัท ซ่ึงเปนรายการซื้อขายผิดพลาดที่เกิดโดยพนักงานของบริษัทฯ ซ่ึง
บริษัทฯ จะเปนผูรับผิดชอบคาใชจาย และความเสียหายที่เกิดข้ึนจากรายการดังกลาว 

 ในกรณีการแกไขรายการซึ่งบริษัทฯ ตองรับซ้ือหลักทรัพยเขาบัญชีของบริษัทฯ เองทั้งฝายคาหลักทรัพยสถาบันและ 
ฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล และจะตองไดรับอนุมัติ ดังนี้ 

  - ฝายคาหลักทรัพยสถาบัน  

จํานวนกําไร/ขาดทุน  ผูมีอํานาจอนุมัติ 

นอยกวา 100,000.0 บาท หัวหนาเจาหนาที่ซ้ือขายหลักทรัพย 

ตั้งแต 100,000.0 บาท แตไมถึง 500,000.0 บาท หัวหนาสายงานคาหลักทรัพย 

ตั้งแต 500,000.0 บาทขึ้นไป หัวหนาสายงานคาหลักทรัพยและสําเนาเรียนประธาน 
เจาหนาที่บริหาร 

 หมายเหต ุ อยางไรก็ตาม ผูมีอํานาจอนุมัติในแตละรายการจะไมสามารถอนุมัติรายการของตนไดเวนแตไดรับอนุมัติจากผูบังคับบัญชาใน
ลําดับถัดไป  
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-  ฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล 

จํานวนกําไร / ขาดทุน  ผูอนุมัติ 

นอยกวา 100,000.0 บาท Administrative and Control Manager 

ตั้งแต 100,000.0 บาท แตไมถึง 500,000.0 บาท หัวหนาฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล 

ตั้งแต 500,000.0 บาทขึ้นไป หัวหนาฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลและเสนอให
ประธานเจาหนาท่ีบริหารอนุมัติ 

การบริหารความเสี่ยง 

บริษัทฯ ไดมีกระบวนการตาง ๆ เพ่ือลดความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนจากการซื้อขายหลักทรัพย ซ่ึงกระบวนการดังกลาว รวม
ถึงการกําหนดวงเงินซ้ือขายหลักทรัพยของลูกคาแตละราย การตรวจสอบวงเงินคงเหลือในแตละบัญชี และการหยุดการซื้อขายใน
บัญชีที่มูลคาของรายการที่ตองมีการชําระเกินกวาวงเงินท่ีไดรับอนุญาต  

โดยในสวนของฝายคาหลักทรัพยสถาบันจะมีการพิจารณาวงเงินจากปจจัยพื้นฐานหลายประการ อาทิ งบการเงิน  
สภาพคลอง และในกรณีของลูกคาที่เปนกองทุน จะพิจารณาจากจํานวนทรัพยสินที่อยูในการจัดการ  

สําหรับฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล จะมีการพิจารณาวงเงินจากรายไดในรอบป และทรัพยสินขั้นต่ํา (Minimum 
Networth) ดังมีรายละเอียดดังนี้ 

วงเงิน (ลานบาท) รายไดในรอบป (ลานบาท) ทรัพยสินขั้นต่ํา  
(Minimum Networth) (ลานบาท) 

นอยกวาหรือเทากับ 5.0 1.0 10.0 

มากกวา 5.0 แตไมเกิน 10.0 1.5 30.0 

มากกวา 10.0 แตไมเกิน 25.0 3.0 50.0 

มากกวา 25.0 แตไมเกิน 50.0 6.0 60.0 

มากกวา 50.0 10.0 75.0 

นอกจากนี้ ในกรณีท่ีลูกคาที่ขอเปดบัญชีมิไดมีสัญชาติไทย หรือบุคคลที่ไมมีถิ่นที่อยูในประเทศไทย หรือบริษัท 
ตางประเทศ การเปดบัญชีจะตองไดรับอนุมัติจากฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงาน และตรวจสอบภายในดวย  

การใหบริการนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยแกลูกคารายยอย (Retail Securities Brokerage) 

บริษัทฯ มีแผนจะอาศัยโอกาสจากปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคารายยอยในตลาดหลักทรัพยฯ ที่เพิ่มสูงขึ้นใน
ชวงที่ผานมา ซ่ึงมีจํานวนเทากับ 2,951,837.6 ลานบาท 7,099,129.2 ลานบาทและ 7,081,516.3 ลานบาท สําหรับป 2545 2546 และ 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย                           บริษัทหลักทรัพย ภัทร จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 หนา 33 
 
 

2547 ตามลําดับ โดยการเปดใหบริการซื้อขายหลักทรัพยผานระบบอินเตอรเน็ต (Internet Trading) ซ่ึงบริษัทฯ คาดวาจะเปดให
บริการไดในไตรมาสที่ 3 ของป 2548 ทั้งนี้ ในการใหบริการดังกลาว บริษัทฯ จะไดรับคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย
ผานทางอินเตอรเน็ตตามอัตราที่กําหนดโดยตลาดหลักทรัพยฯ โดยตั้งแตวันท่ี 14 มกราคม 2545 อัตราคาธรรมเนียมการเปน 
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพยข้ันต่ําสําหรับหลักทรัพยประเภททุนที่ซ้ือขายผานระบบอินเตอรเน็ตเทากับรอยละ 0.20 ทั้งนี้ อัตรา 
คาธรรมเนียมขั้นต่ําดังกลาว จะมีผลใชบังคับจนถึงวันที่ 13 มกราคม 2550  

3.1.2 ธุรกิจวานิชธนกิจ (Investment Banking)  

บริษัทฯ  ประกอบธุรกิจวานิชธนกิจโดยใหบริการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและการจัดจําหนายหลักทรัพย โดยมีฝาย 
วานิชธนกิจ (Investment Banking Department) และฝายตลาดตราสารทุน (Equity Capital Markets Department) เปนผูรับผิดชอบ
ในการดําเนินงานดังกลาว โดยบริษัทฯ เปนผูนําในธุรกิจวานิชธนกิจ โดยไดทําหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงินและเปนผูจัดหนาย
หลักทรัพยใหแกหนวยงานของรัฐ รัฐวิสาหกิจ และบริษัทชั้นนําตาง ๆ ของประเทศ โดยในชวง 5 ปท่ีผานมา บริษัทฯไดมีสวนรวม
ในการจัดหาเงินทุนในธุรกรรมซึ่งมีมูลคารวมของรายการมากกวา 170,000.0 ลานบาท 

ตารางขางลางนี้ แสดงรายชื่อของธุรกรรมที่บริษัทฯ ไดเขาเปนที่ปรึกษาทางการเงิน และจัดจําหนายหลักทรัพยในชวงป 
2543 ถึงป 2547 

ที่มา : ขอมูลบริษัทฯ 

พ.ศ. รายชื่อบริษัท ลักษณะการใหบริการ มูลคา 
(ลานบาท) 

2543 บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนกู 2,300.0 
2544 บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญเสนอขายตอ

ประชาชนทั่วไปเปนคร้ังแรก (IPO) 
28,427.2 

2545 บริษัท บัตรกรุงไทย จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญเ IPO 969.0 
 บริษัท ชิน คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนกูพรอมใบสําคัญ

แสดงสิทธิท่ีจะซื้อหุนสามัญ 
3,620.0 

 บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรชั่น จํากัด 
(มหาชน) 

ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนกู 18,465.4 

2546 บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรชั่น จํากัด 
(มหาชน) 

ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนกู 3,319.0 

 บริษัท ซี.พี. เซเวน อีเลเวน จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ IPO 3,003.0 
 บริษัท ไทยโอเลฟนส จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ IPO 6,780.0 
 ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญเสนอตอ

ประชาชนทั่วไป (PO) 
29,325.0 

 บริษัท การบินไทย จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ PO 20,550.5 
 บริษัท เบอรล่ี ยุคเกอร จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ PP 1,409.1 
2547 บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ IPO 17,328.0 
 บริษัท ไทยออยล จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ IPO 32,566.0 
 บริษัท อสมท จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ IPO 3,058.0 
 บริษัท ทรู คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินและผูจัดจําหนายหุนสามัญ PP 2,706.4 
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นอกเหนือจากการเปนผูนําดานการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและจัดจําหนายหลักทรัพยแลว บริษัทฯ ยังเปนผูที่มี 
บทบาทสําคัญในการเปนที่ปรึกษาทางการเงินใหกับบริษัทตาง ๆ ในการควบรวมกิจการ การหาผูรวมทุนและพันธมิตรทางธุรกิจ 
รวมทั้งการปรับโครงสรางหนี้ โดยธุรกรรมที่บริษัทฯ ไดเขาเปนที่ปรึกษาทางการเงินและดําเนินการเสร็จส้ินในชวงป 2543  ถึงป 
2547 มีรายละเอียด ดังนี้ 

พ.ศ. รายชื่อบริษัท ลักษณะการใหบริการ มูลคา 
(ลานบาท) 

2543 กลุมบริษัทปญจพล  ท่ีปรึกษาทางการเงินในการปรับโครงสรางหน้ี ประมาณ 17,000.0 

 กลุมบริษัทในอุตสาหกรรมวัสดุกอสราง ท่ีปรึกษาทางการเงินในการปรับโครงสรางหน้ี ประมาณ 5,000.0 

 บริษัท เทเลคอม เอเซีย คอรปอเรชั่น จํากัด 
(มหาชน) 

ท่ีปรึกษาทางการเงินในการเจรจากับเจาหน้ี ประมาณ 6,000.0 

 บริษัท ไทยผลิตภัณฑยิปซั่ม จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินในการปรับโครงสรางหน้ี ประมาณ 10,000.0 

 บริษัทในอุตสาหกรรมพลังงานและ
สาธารณูปโภค 

ท่ีปรึกษาทางการเงินในการปรับโครงสรางหน้ี ประมาณ 9,000.0 

2544 บริษัท แอ็ดวานซ อินโฟ เซอรวิส จํากัด 
(มหาชน) 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระในการใหความเห็น
เก่ียวกับการซ้ือหุนบริษัท ดิจิตอลโฟนจํากัด 
แกผูถือหุนรายยอย 

17,901.0 

 บริษัท แทรกเตอเบล เอส.เอ (Tractebel S.A.) ท่ีปรึกษาทางการเงินในการเขาถือหุนและทํา
คําเสนอซื้อหลักทรัพยของบริษัท เดอะ โคเจ
เนอเรชั่น จํากัด (มหาชน) 

2,257.8 

 บริษัทในอุตสาหกรรมวัสดุกอสราง ท่ีปรึกษาทางการเงินในการปรับโครงสรางหน้ี ประมาณ 7,000.0 

2545 บริษัท โคหลเลอร โค (Kohler Co.)  ท่ีปรึกษาทางการเงินในการเขาถือหุนและทํา
คําเสนอซื้อหลักทรัพยของบริษัท กะรัตสุข
ภัณฑ จํากัด (มหาชน) 

3,285.0 

2547 บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินในการเขาซื้อหุนบริษัท
ในประเทศตุรกี 

908.6 

 บริษัท เมืองไทยประกันชีวิต จํากัด 
บริษัท เมืองไทยประกันภัย จํากัด และ 
บริษัท เมืองไทยโฮลดิ้งส จํากัด 

ท่ีปรึกษาทางการเงินในการขายหุนของบริษัท
ท้ัง 3 แหงใหแก ฟอรทิซ อินชัวรันส อินเตอร
เนชั่นแนล เอ็นวี (Fortis Insurance 
International N.V.) 

2,961.0 

 ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) 
ธนาคาร ดีบีเอส ไทยทนุ จํากัด (มหาชน) และ 
บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย 

ท่ีปรึกษาทางการเงินของธนาคารทหารไทย 
จํากัด (มหาชน) ในการเขาถือหุนและการทําคํา
เสนอซื้อหลักทรัพยของธนาคาร ดีบีเอส  
ไทยทนุ จํากัด (มหาชน) และบรรษัทเงินทุน
อุตสาหกรรมแหงประเทศไทย 

25,919.0 

 บริษัท บริติช พลาสเตอร บอรด จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินในการทําคําเสนอซื้อหลัก
ทรัพยบริษัท ไทยผลิตภัณฑยิปซ่ัม จํากัด 
(มหาชน) 

2,134.7 
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พ.ศ. รายชื่อบริษัท ลักษณะการใหบริการ มูลคา 
(ลานบาท) 

 บริษัท ไทยออยล จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินในการเขาซ้ือหุนบริษัท
ในธุรกิจปโตรเคมี 

3,529.4(1) 

 ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินในการเขาซื้อหุนบริษัท
หลักทรัพย แอสเซ็ท พลัส จํากัด (มหาชน) 

1,309.8 

ที่มา : ขอมูลบริษัทฯ 
หมายเหตุ (1) มีมูลคาขนาดรายการเทากับ 88.2 ลานเหรียญสหรัฐฯ (คํานวณโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนท่ี 40 บาทตอ 1 เหรียญสหรัฐฯ) 

บริษัทฯ เชื่อวาการที่บริษัทฯ ไดเปนผูจัดจําหนายหลักทรัพยชั้นนําสําหรับลูกคาประเภทสถาบันเปนผลมาจากการที่
บริษัทฯ สามารถเชื่อมโยงใหลูกคาประเภทสถาบันดังกลาวไดเขาถึงบริษัทชั้นนําของประเทศอยางตอเน่ือง รวมทั้งไดรับความไว
วางใจจากลูกคาประเภทบริษัทจากการที่บริษัทฯ มีความสามารถในการจัดจําหนายหลักทรัพยใหแกลูกคาประเภทสถาบันทั้งใน
และตางประเทศ ตลอดจนการที่บุคลากรของบริษัทฯ ไดแสดงใหเห็นถึงความรู ความสามารถ และความเชี่ยวชาญในสายงาน 
วานิชธนกิจ ตลอดจนความทุมเทที่จะใหบริการที่มีคุณภาพอยางตอเน่ือง นอกจากนี้ การที่บริษัทฯ ไดเคยเปนพันธมิตรกับสถาบัน
การเงินชั้นนําของโลกหลายแหง โดยเฉพาะอยางยิ่ง การเปนพันธมิตรกับเมอรริล ลินช ทําใหบริษัทฯ ไดเรียนรูและเพิ่มความ
สามารถในการใหบริการดานวานิชธนกิจและการใหคําแนะนําท่ีเปนไปตามมาตรฐานในระดับสากล ซ่ึงทําใหบริษัทฯ เปนหนึ่งใน
ผูใหบริการดานวานิชธนกิจชั้นนํา โดยบริษัทฯ สามารถดําเนินการใหนักลงทุนประเภทสถาบันตางประเทศรับทราบขอมูลและ 
บทวิเคราะหของบริษัทชั้นนําของประเทศไทย และยังสามารถใหลูกคาประเภทบริษัทในประเทศไดเขาถึงตลาดในระดับสากล 
โดยผานเครือขายการจัดจําหนายหลักทรัพยในระดับระหวางประเทศ ซ่ึงการดําเนินการดังกลาวเปนไปตามขอตกลงที่บริษัทฯ มี
กับเมอรริล ลินช (โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 13.1 – ความรวมมือทางธุรกิจ) 

คาธรรมเนียมการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและการจัดจําหนายหลักทรัพย ในป  2545 2546 และ 2547 จากบริษัท 
หลักทรัพยจํานวน 40 แหง 39 แหง และ 38 แหง มีจํานวนรวมทั้งส้ิน 1,389.1 ลานบาท 3,033.8 ลานบาท และ 2,576.9 ลานบาท 
ตามลําดับ โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 2546 และ 2547 บริษัทฯ มีรายไดคาธรรมเนียมจากการเปนท่ีปรึกษาทางการเงินและ 
จากการจัดจําหนายหลักทรัพยดังน้ี  

   หนวย : ลานบาท 

รายไดคาธรรมเนียม ส้ินสุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 

 2545  รอยละ 2546 รอยละ 2547 รอยละ 

ที่ปรึกษาทางการเงิน 127.0 57.2 119.0 14.6 218.7 35.4 

จัดจําหนายหลักทรัพย  94.9 42.8 695.3 85.4 399.4 64.6 

รวม 221.9 100.0 814.3 100.0 618.1 100.0 

ที่มา: ขอมูลบริษัทฯ 
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การที่บริษัทฯ ใหบริการเปนท่ีปรึกษาทางการเงินใหแกบริษัทตางๆ ทําใหบริษัทฯ มีโอกาสที่จะเสนอบริการอ่ืน ๆ ใหแก
ลูกคา (Cross-sell) โดยธุรกรรมการควบรวมกิจการเปนตัวอยางหนึ่งที่แสดงใหเห็นวาธุรกรรมอยางหนึ่งจะเปดโอกาสใหมีการ
เสนอบริการอ่ืน ๆ ของบริษัทฯ ใหแกลูกคาเชน ลูกคาที่บริษัทฯ ไดใหคําแนะนําในดานการเขาซ้ือหุนของกิจการ อาจตองการความ
ชวยเหลือในการหาแหลงเงินทุนเพื่อเขาซ้ือหุนของกิจการดังกลาว และเจาของหรือผูบริหารของกิจการที่ไดรับเงินจากการขายหุน
ของตนดังกลาว มักจะใชบริการหรือจะไดรับการแนะนําใหใชบริการกับฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล ในกรณีดังกลาว ฝาย 
ที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคลจะใหคําแนะนําเกี่ยวกับทางเลือกตาง ๆ ในการลงทุน และดําเนินการลงทุนตามกลยุทธที่ลูกคา
ตองการ 

การจัดจําหนายหลักทรัพย 

บริษัทฯ เปนหนึ่งในผูนําในดานธุรกิจการจัดจําหนายหลักทรัพยในประเทศไทย โดยเฉพาะอยางยิ่งหลักทรัพยขนาดใหญ
ทั้งของภาครัฐ  (รวมถึงการแปรรูปรัฐวิสาหกิจ) และภาคเอกชน  โดยในป  2547 บริษัทฯ  มีรายไดคาธรรมเนียมจากการ 
จัดจําหนายหลักทรัพยจํานวน 399.4 ลานบาท หรือเทากับรอยละ 23.9 ของรายไดรวมของบริษัทฯ  

นับตั้งแตป 2543 ถึงป 2547 บริษัทฯ ไดเขาเปนผูจัดจําหนายหลักทรัพยซ่ึงมีมูลคาของรายการรวมทั้งส้ิน กวา 170,000.0 
ลานบาท และในป 2547 บริษัทฯ ไดจัดจําหนายหลักทรัพยซ่ึงมีมูลคาของรายการรวมทั้งส้ิน 55,658.4 ลานบาท  

ข้ันตอนการจัดจําหนายหลักทรัพย  ฝายวานิชธนกิจของบริษัทฯ ไดมีการจัดโครงสรางหนาท่ีตามกลุมอุตสาหกรรมโดย
จัดใหมีวานิชธนากรระดับบริหาร (Relationship Manager) ดูแลความสัมพันธกับลูกคาแตละรายโดยมีหนาท่ีติดตอพบปะฝาย
บริหารของลูกคาเพ่ือพิจารณาความตองการของลูกคา และเมื่อเล็งเห็นถึงโอกาสในการใหบริการดานวานิชธนกิจ ก็จะนําฝาย 
วานิชธนกิจ และฝายตลาดตราสารทุน เขาพบลูกคาเพื่อเสนอการใหบริการและดําเนินการติดตามผลเพื่อใหลูกคาตกลงใชบริการ
ของบริษัทฯ 

ภายหลังจากไดรับวาจางจากลูกคาแลว ฝายวานิชธนกิจจะทํางานรวมกับลูกคาและผูเชี่ยวชาญดานตาง ๆ ซ่ึงรวมถึงที่
ปรึกษากฎหมายและผูตรวจสอบบัญชีในการตรวจสอบสถานะของบริษัท (Due Diligence) เพื่อเตรียมคําขออนุญาตเสนอขาย 
หลักทรัพย รวมทั้งรางหนังสือชี้ชวนและเอกสารประกอบอื่น ๆ โดยกอนที่จะมีการยื่นเอกสารดังกลาวตอสํานักงาน ก.ล.ต.  
คณะกรรมการ Capital Commitment Committee ของบริษัทฯ จะตองใหการอนุมัติกอนดําเนินการดังกลาว โดยคณะกรรมการ 
Capital Commitment Committee จะมีหนาท่ีพิจารณาธุรกรรมแตละธุรกรรมในทุกแงมุม ซ่ึงรวมถึงการพิจารณาดานความเสี่ยง  
ผลตอบแทน สภาวะตลาด ขอกฎหมาย กฎระเบียบและขอบังคับที่เกี่ยวของกับธุรกรรมดังกลาว โดยคณะกรรมการ Capital 
Commitment Committee ประกอบดวยสมาชิกจํานวน 13 คน ซ่ึงรวมถึงประธานกรรมการบริษัท ประธานเจาหนาที่บริหาร  
หัวหนาฝายวานิชธนกิจ หัวหนาฝายวิจัย หัวหนาฝายตลาดตราสารทุนและ ฝายกํากับดูแลและตรวจสอบภายใน 

เมื่อไดมีการยื่นเอกสารดังกลาวขางตนตอสํานักงาน ก.ล.ต. แลว ฝายวานิชธนกิจจะดําเนินงานรวมกับฝายตลาด 
ตราสารทุนในการดําเนินการเพื่อใหธุรกรรมดังกลาวประสบความสําเร็จ ซ่ึงรวมถึงการการวางแผนดานกลยุทธ การสํารวจตลาด
เบื้องตน (Pre-marketing) การวางแผนดานการนําเสนอขอมูลตอนักลงทุน (Roadshow) การกําหนดราคาเสนอขายสุดทายโดยการ
สํารวจความตองการของนักลงทุนสถาบัน (Book Building) และการจัดสรรหลักทรัพยใหแกนักลงทุนประเภทตาง ๆ นอกจากนี้ 
ฝายตลาดตราสารทุนยังทําหนาที่ดูแลความเสี่ยงที่อาจเกิดจากขั้นตอนการจัดจําหนายหลักทรัพยดวย 

ในธุรกรรมการจัดจําหนายหลักทรัพยในบางกรณี  บริษัทฯ อาจตองหาผูรวมจัดจําหนายหลักทรัพยที่เหมาะสมเพื่อรวม
จัดจําหนายหลักทรัพยกับบริษัทฯ ซ่ึงฝายตลาดตราสารทุนจะเปนผูประสานงานและดําเนินการจัดหาผูรวมจัดจําหนายหลักทรัพย 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย                           บริษัทหลักทรัพย ภัทร จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 หนา 37 
 
 

โดยการติดตอบริษัทผูจัดจําหนายหลักทรัพยรายอ่ืนเพ่ือเชิญใหเขารวมเปนผูจัดจําหนายหลักทรัพย ทั้งน้ี ฝายตลาดตราสารทุน 
มีความสัมพันธอันดีกับบริษัทผูจัดจําหนายหลักทรัพยรายอ่ืนในประเทศ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังไดรับเชิญใหเขาเปนผูรวมจัด
จําหนายหลักทรัพย (Co-Underwriter) อยางสม่ําเสมอ ในกรณีที่บริษัทฯ มิไดเปนผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการ
จําหนาย (Lead Underwriter) และในวันท่ีกําหนดใหเปนวันชําระราคาและสงมอบหลักทรัพย (Closing Date) ผูจัดจําหนาย 
หลักทรัพยจะสงมอบเงินคาหลักทรัพยใหแกบริษัทที่ออกหลักทรัพยพรอมกับการที่ผูจองซื้อไดกลายเปนผูถือหลักทรัพยของ
บริษัทที่ออกหลักทรัพย 

คาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพยของบริษัทฯ จะข้ึนอยูกับผลสําเร็จของงาน ซ่ึงเปนหลักปฏิบัติท่ัวไปในการจัด
จําหนายหลักทรัพยในประเทศไทย ดังนั้น บริษัทฯ จะไดรับคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพยภายหลังจากที่ไดมีการจัด
จําหนายหลักทรัพยเปนท่ีเรียบรอย (Success Fee) 

เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ  บริษัทฯ ตองดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิข้ันต่ําในอัตราตามที่สํานักงาน ก.ล.ต. 
กําหนดเมื่อบริษัทฯ เขาทําสัญญาแตงตั้งผูจัดจําหนายหลักทรัพย หากเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทฯ มีจํานวนต่ํากวา
จํานวนขั้นต่ําตามที่กําหนด บริษัทฯ จะไมสามารถเขาทําสัญญาแตงตั้งผูจัดจําหนายหลักทรัพยได ทั้งนี้ คณะกรรมการ Capital 
Commitment Committee จะเปนผูพิจารณาถึงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิวาบริษัทฯ มีเพียงพอหรือไมกอนท่ีจะมีการเขาทําสัญญา
แตงตั้งผูจัดจําหนายหลักทรัพย (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 3.4 – กฎระเบียบและการควบคุม) 

บริการดานที่ปรึกษาทางการเงิน 

บริษัทฯ เปนหนึ่งในผูใหบริการเปนที่ปรึกษาทางการเงินชั้นนําของประเทศไทย โดยในป 2547 บริษัทฯ มีรายไดคาธรรม
เนียมการเปนที่ปรึกษาทางการเงินจํานวน 218.7 ลานบาท หรือเทากับรอยละ 13.1 ของรายไดรวมของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ไดให
บริการการเปนที่ปรึกษาทางการเงินซ่ึงครอบคลุมถึงการใหบริการในดานตาง ๆ ดังตอไปน ี้ 

• การระดมทุนใหแกกิจการ และการนํากิจการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 

• การแปรรูปรัฐวิสาหกิจ 

• การควบรวมกิจการ 

• การหาผู รวมทุนและพันธมิตรทางธุรกิจ 

• การปรับโครงสรางกิจการ 

• การปรับโครงสรางหน้ี 

• การเปนท่ีปรึกษาในการจัดหาสินเชื่อโครงการ (Project Finance) 

• การใหบริการและคําแนะนําตราสารทางการเงินตาง ๆ 

ข้ันตอนการใหบริการที่ปรึกษา  บริษัทฯ มีวานิชธนากรระดับบริหาร (Relationship Manager) ทําหนาที่หาโอกาสในการ
ใหบริการเปนที่ปรึกษาทางการเงินใหแกลูกคาหรือผูท่ีมีแนวโนมวาจะเปนลูกคาของบริษัทฯ โดยจะทําหนาที่ติดตอลูกคาใน
ลักษณะเดียวกับที่กลาวไวในข้ันตอนการจัดจําหนายหลักทรัพย และเมื่อเห็นโอกาสที่จะสามารถใหบริการเปนที่ปรึกษาใหแก 
ลูกคาได ก็จะนําทีมวานิชธนกิจเขาเสนอบริการใหแกลูกคารายดังกลาว และดําเนินการติดตามผลเพื่อใหลูกคาตกลงวาจางบริษัทฯ 
ทั้งนี้ ประเภทของการใหคําปรึกษาแกลูกคาจะเปนตัวกําหนดวาบริษัทฯ ตองจัดบุคลากรประเภทใดเพื่อชวยในการเสนอบริการแก
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ลูกคาดังกลาว คาธรรมเนียมการเปนท่ีปรึกษาโดยทั่วไปจะอยูในรูปแบบการเหมาจายในชวงเวลาที่กําหนด (Retainer Fee) นอกจาก
นี้ คาธรรมเนียมที่บริษัทฯ ได อาจรวมถึงคาธรรมเนียมประเภทเมื่องานสําเร็จ (Success Fee) ทั้งน้ี ข้ึนอยูกับลักษณะของการให 
คําปรึกษาที่บริษัทฯ ใหบริการ 

แผนการในอนาคต  บริษัทฯ มีแผนที่จะขยายการใหบริการดานวานิชธนกิจ ท้ังในดานผลิตภัณฑทางการเงิน โดยการนํา
เสนอผลิตภัณฑทางการเงินแบบใหมท่ีสรางสรรค และมีความโดดเดน และในดานของลูกคา โดยการเพิ่มจํานวนลูกคาให 
ครอบคลุมถึงลูกคาขนาดใหญและขนาดกลาง ซ่ึงการขยายการใหบริการดังกลาวมีวัตถุประสงคเพื่อเพิ่มรายไดและขยายสวนแบง
ทางการตลาดในธุรกิจวานิชธนกิจใหมากยิ่งข้ึน 

3.1.3 ธุรกิจการลงทุน 

ในอดีตที่ผานมา บริษัทฯ เคยมีฝายลงทุนในหลักทรัพยทําหนาที่ในการลงทุนในหลักทรัพยเพ่ือบัญชีของบริษัทฯ และใน
ชวงที่เมอรริล ลินช เขาเปนผูถือหุนในบริษัทฯ บริษัทฯ ไดหยุดดําเนินการลงทุนดังกลาวตามนโยบายของเมอรริล ลินช ท่ีตองการ
บริหารการลงทุนดังกลาวดวยตนเอง อยางไรก็ดี ภายหลังจากที่เมอรริล ลินชไดขายหุนของบริษัทฯ ที่ถืออยูท้ังหมด บริษัทฯ จึงได
จัดใหมีธุรกรรมการลงทุนดังกลาวอีกครั้งหน่ึง โดยเมื่อเดือนกรกฎาคมและสิงหาคม 2547 บริษัทฯ ไดจัดตั้งหนวยงานขึ้น 2 หนวย
เพ่ือเปนผูดําเนินการจัดการลงทุนเพื่อบัญชีของบริษัทฯ อันไดแกฝายการลงทุนในหลักทรัพย (Proprietary Trading Department) 
เพ่ือดูแลการลงทุนในระยะสั้น และฝายลงทุน (Direct Investment Department) เพ่ือดูแลการลงทุนในระยะปานกลางและระยะยาว 
ตามลําดับ  

บริษัทฯ ไดใหความสําคัญเปนอยางมากในเรื่องความขัดแยงทางผลประโยชน (Conflict of Interest) โดยเฉพาะอยางยิ่ง
การใชขอมูลภายใน เพ่ือมิใหเกิดความไดเปรียบหรือเสียเปรียบในการลงทุน บริษัทฯ จึงถือวาฝายการลงทุนในหลักทรัพยและฝาย
ลงทุนเปนเสมือนนักลงทุนท่ัวไป ซ่ึงจะไมมีสิทธิไดรับขอมูลหรือบทวิจัยท่ีแตกตางจากลูกคารายอื่นของบริษัทฯ นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ยังไดกําหนดขอจํากัดในการลงทุนของทั้งสองฝายเพ่ือใหเกิดความโปรงใส และขจัดปญหาใด ๆ ที่อาจมีข้ึนในอนาคตดวย 

ฝายการลงทุนในหลักทรัพย (Proprietary Trading Department) 

ฝายการลงทุนในหลักทรัพยจะมุงเนนการลงทุนในหลักทรัพยประเภททุน (Equity) หรือประเภทกึ่งทุน (Equity-linked) 
ในตลาดหลักทรัพยฯ อันไดแก หุน ใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุน และหนวยลงทุน โดยเปนการลงทุนระยะสั้นไมเกิน 1 ป เพ่ือ
ใหไดผลตอบแทนในอัตราตามที่คณะกรรมการการลงทุนของฝายการลงทุนในหลักทรัพย (Proprietary Trading Investment 
Committee) กําหนด โดยในชวงเดือนสิงหาคม 2547 ซ่ึงเปนเดือนที่เริ่มการลงทุนจนถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2547 ฝายการลงทุนใน
หลักทรัพยไดลงทุนในหลักทรัพยโดยมีมูลคาเงินลงทุนเฉลี่ยตอวันเปนจํานวนประมาณ 51.4 ลานบาท และมีมูลคาเงินลงทุนสุทธิ
ส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 เปนจํานวน 155.3 ลานบาท 

คณะกรรมการการลงทุนของฝายการลงทุนในหลักทรัพย  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 คณะกรรมการการลงทุนของฝาย
การลงทุนในหลักทรัพยประกอบดวยสมาชิกจํานวน 4 คน ซ่ึงไดแก ประธานกรรมการบริษัท ประธานเจาหนาที่บริหาร กรรมการ
บริหาร (Executive Director) ซ่ึง ณ ปจจุบันไดแก นายวีรวัฒน ชุติเชษฐพงศ และหัวหนาฝายลงทุน โดยคณะกรรมการการลงทุน 
จะเปนผูกําหนดกรอบนโยบายการลงทุนในหลักทรัพย ตรวจสอบและวัดผลการลงทุน และคณะกรรมการดังกลาวจะมีการประชุม
อยางนอย 1 ครั้งทุก 3 เดือนเพื่อรับทราบผลการดําเนินงานในชวงที่ผานมา  
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เกณฑและขอจํากัดการลงทุน   ปจจุบันฝายการลงทุนในหลักทรัพยมีวงเงินสําหรับการลงทุนที่ไดรับการอนุมัติจาก 
คณะกรรมการบริษัทฯ  เปนจํานวน  500.0 ลานบาท  และคณะกรรมการการลงทุนไดกําหนดวงเงินสูงสุดภายในกรอบที่ 
คณะกรรมการบริษัทฯ ไดอนุมัติไวจํานวน 300.0 ลานบาท ซ่ึงการลงทุนดังกลาวจะเปนการลงทุนในหลักทรัพยที่มีรายชื่ออยูใน
ดัชนี SET-50 อยางนอยรอยละ 80.0 ของวงเงินลงทุนและในหลักทรัพยที่มิใชหลักทรัพยในดัชนี SET-50 อีกไมเกินรอยละ 20.0 
โดยจะลงทุนในหลักทรัพยแตละบริษัทและแตละกลุมธุรกิจไมเกินรอยละ 10.0 และรอยละ 30.0 ของวงเงินสําหรับการลงทุนตาม
ลําดับ ซ่ึงอัตราดังกลาวสามารถเปลี่ยนแปลงไดโดยข้ึนอยูกับภาวะตลาดโดยรวม และโอกาสในการลงทุน ทั้งนี้ การเปลี่ยนแปลง
ดังกลาวตองไดรับอนุมัติจากคณะกรรมการการลงทุนกอน  

นโยบายการบริหารความเสี่ยง   ในปจจุบันฝายการลงทุนในหลักทรัพยมีนโยบายบริหารความเสี่ยงโดยการจํากัด 
ผลขาดทุน (Stop Loss) ในกรณีดังตอไปนี้ 

(1)  เมื่อมูลคาเงินลงทุนของบริษัทฯ ลดลงจากวงเงินสําหรับการลงทุนถึงจํานวนรอยละ 10.0 ของวงเงินสําหรับการ
ลงทุนของฝายการลงทุนในหลักทรัพย  ฝายการลงทุนในหลักทรัพยจะจําหนายหลักทรัพยท่ีลงทุนท้ังหมดโดย
ทันทีในวันรุงขึ้น เพื่อจํากัดผลขาดทุนโดยไมคํานึงวาจะมีหลักทรัพยบางตัวมีกําไรหรือไม ทั้งนี้ ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2547 วงเงินสําหรับการลงทุนของฝายการลงทุนในหลักทรัพยมีจํานวนเทากับ 300.0 ลานบาท ซ่ึงหาก
มูลคาเงินลงทุน (รวมเงินสดที่มี) มีมูลคาลดลงถึง 30.0 ลานบาท ฝายการลงทุนในหลักทรัพยจะตองจําหนาย
หลักทรัพยท่ีลงทุนทั้งหมดทันทีในวันรุงขึ้น หรือ 

(2) เมื่อมูลคาของหลักทรัพยแตละตัวที่ซ้ือมีมูลคาลดลงถึงจํานวนรอยละ 30.0 ฝายการลงทุนในหลักทรัพยจะ
ดําเนินการขายหลักทรัพยดังกลาวเพื่อจํากัดผลขาดทุน  

หากฝายการลงทุนในหลักทรัพยมีความตองการที่จะดํารงการลงทุนในหลักทรัพยดังกลาวโดยไมตองการจํากัดผล 
ขาดทุนในการลงทุน ฝายลงทุนในหลักทรัพยจะตองไดรับอนุมัติจากกรรมการของคณะกรรมการการลงทุนอยางนอย 2 ทานกอน
ดําเนินการดังกลาว   

แผนการในอนาคต  บริษัทฯ มีแผนท่ีจะเพิ่มวงเงินของฝายการลงทุนในหลักทรัพยโดยนําเงินบางสวนที่ไดจากการเสนอ
ขายหลักทรัพยในครั้งนี้มาใชเพิ่มวงเงิน ทั้งน้ี จํานวนเงินท่ีจะเพิ่มจะขึ้นอยูกับการพิจารณาอนุมัติของคณะกรรมการบริษัทฯ  
โดยพิจารณาถึงความเหมาะสมของการเติบโตทางเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนประกอบ 

ฝายลงทุน (Direct Investment Department) 

ฝายลงทุนจะดําเนินการลงทุนในสินทรัพยทุกประเภทที่มีผลตอบแทนในอัตราท่ีคณะกรรมการการลงทุนของฝาย 
ลงทุน (Direct Investment Investment Committee) กําหนดและอยูในระดับความเสี่ยงที่สามารถยอมรับได โดยเนนการลงทุนใน
หลักทรัพยประเภททุนทั้งในและนอกตลาดหลักทรัพยฯ เชนเดียวกับการลงทุนของฝายการลงทุนในหลักทรัพย และมีกําหนดระยะ
เวลาการลงทุนระหวาง 1-5 ป ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ฝายลงทุนไดลงทุนในหลักทรัพยแลวเปนจํานวนทั้งส้ิน 29.0 ลานบาท 
โดยเปนการลงทุนในหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ทั้งจํานวน  

ฝายลงทุนจะลงทุนในหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และนอกตลาดหลักทรัพยฯ ซ่ึงท่ีฝายลงทุนเชื่อวามี
ราคาต่ํากวามูลคาทางเศรษฐกิจท่ีแทจริงที่ควรจะเปน (Undervalued Stock) โดยกิจการดังกลาวตองมีผูบริหารท่ีมีความสามารถและ
มีแผนธุรกิจที่ดี อีกทั้งมีโอกาสที่จะเติบโตและมีศักยภาพการทํากําไรที่สูง มีพื้นฐานที่ดีโดยเฉพาะอยางยิ่งที่เก่ียวกับผลิตภัณฑ  
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สวนแบงการตลาดหรือแฟรนไชส (Franchise) โดยในการลงทุน บริษัทฯ อาจสงผูแทนเขารวมเปนกรรมการในบริษัทที่ไดเขา 
ลงทุน ซ่ึงการสงผูแทนดังกลาวมิใชเปนเงื่อนไขหลักในการเขาลงทุน 

คณะกรรมการการลงทุนของฝายลงทุน   ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 คณะกรรมการการลงทุนของฝายลงทุน ประกอบดวย
สมาชิกจํานวน 5 คน ซ่ึงไดแก ประธานกรรมการบริษัท ประธานเจาหนาที่บริหาร กรรมการอิสระ (นายพงษเทพ ผลอนันต)  
กรรมการบริหาร (Executive Director) ซ่ึง ณ ปจจุบันไดแก นายวีรวัฒน ชุติเชษฐพงศ และหัวหนาฝายกํากับดูแลการปฎิบัติงาน
และตรวจสอบภายใน โดยคณะกรรมการการลงทุนของฝายลงทุนจะเปนผูกําหนดกรอบนโยบายการลงทุน และนโยบายการ
บริหารความเสี่ยงในการลงทุน รวมทั้งตรวจสอบและวัดผลการลงทุน ทั้งนี้ คณะกรรมการลงทุนจะตองอนุมัติการลงทุนของฝาย
ลงทุนกอนท่ีจะดําเนินการลงทุนในแตละครั้ง  

เกณฑและขอจํากัดการลงทุน   ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ฝายลงทุนมีวงเงินสําหรับการลงทุนเปนจํานวน 400.0 ลานบาท 
โดยกําหนดสัดสวนในการลงทุนในหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในอัตรารอยละ 50.0 ถึงรอยละ 75.0 ของวงเงิน
ลงทุนท้ังหมด และลงทุนในสินทรัพยที่มิไดเปนหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในอัตรารอยละ 25.0 ถึงรอยละ 50.0  
ของวงเงินลงทุนท้ังหมด นอกจากนี้ บริษัทฯ มีนโยบายในการลงทุนในสินทรัพยและ/หรือหลักทรัพยของบริษัทแตละแหงอยาง
นอย 50.0 ลานบาท ท้ังนี้ เวนแตเขาขอยกเวนบางประการ และลงทุนในแตละกลุมธุรกิจไมเกินรอยละ 25.0 ของวงเงินลงทุน 
ทั้งหมดของฝายลงทุน ซ่ึง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 วงเงินลงทุนในแตละกลุมธุรกิจมีจํานวนไมเกิน 100.0 ลานบาท ทั้งนี้ ฝาย 
ลงทุนจะพิจารณาถึงปจจัยหลายประการกอนทําขอเสนอการลงทุนตอคณะกรรมการการลงทุน ซ่ึงรวมทั้งการเขาเยี่ยมชมกิจการ 
(Company Visit) ตรวจสอบสถานะของบริษัท (Due Diligence) เพื่อใหแนใจวาจะเปนการลงทุนที่คุมคาและเปนไปตามนโยบาย
การลงทุน วิเคราะหมูลคาของหลักทรัพย การสัมภาษณผูบริหาร ตรวจสอบแผนธุรกิจ ระบบการควบคุมภายใน ระบบธรรมาภิบาล 
และสภาวะอุตสาหกรรมของบริษัทท่ีจะเขาลงทุน เปนตน 

นโยบายการบริหารความเสี่ยง   ในการลงทุน ฝายลงทุนจะจัดเตรียมขอเสนอการลงทุน ซ่ึงจะรวมถึงการกําหนดระยะ
เวลา เงื่อนไข และแนวทางในการจําหนายการลงทุนจากบริษัทดังกลาว รวมทั้งการจํากัดผลขาดทุน (Stop Loss) โดยคณะกรรมการ
การลงทุนจะตองพิจารณาอนุมัติขอเสนอการลงทุนกอนการลงทุนทุกครั้ง ซ่ึงจะแตกตางกันตามแตละกรณี ทั้งน้ี ข้ันตอนการอนุมัติ
การลงทุนจะเปนดังนี้ 
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หลักทรัพยของบริษัทท่ีมิไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ หลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 

ประเมินสถานะและความสามารถ 
ในการทํากําไรเบื้องตน 

ประเมินมูลคาของกิจการ/หลักทรัพย 

ประเมินสถานะและความสามารถ
ในการทํากําไรเบื้องตน 

เขาทําบันทึกความเขาใจ 

เตรียมเอกสารและสัญญาที่เก่ียวของ 

คณะกรรมการการลงทุนอนุมัติ
 (หากจําเปน) เขาเยี่ยมชมกิจการ 

ตรวจสอบสถานะของบริษัท 
และประเมินผล 

ทําขอเสนอการลงทุน 

คณะกรรมการ 
การลงทุนอนุมัติ  

ทําขอเสนอการลงทุน 

ย่ืนขอเสนอการลงทุนใหแก 
บริษัทท่ีจะเขาลงทุน 

ลงนามในสัญญาและเอกสารที่เก่ียวของ
และดําเนินการซื้อขายหลักทรัพย 

เขาทําการลงทุน 

ประเมินมูลคาของกิจการ/หลักทรัพย 

คณะกรรมการ 
การลงทุนอนุมัติ  
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แผนการในอนาคต   บริษัทฯ มีแผนที่จะขยายธุรกิจของฝายลงทุนโดยการนําเงินบางสวนที่ไดจากการเสนอขาย 
หลักทรัพยในครั้งนี้มาใชเพ่ิมวงเงิน ทั้งนี้ จํานวนเงินที่จะเพิ่มจะขึ้นอยูกับการพิจารณาอนุมัติของคณะกรรมการบริษัทฯ นอกจากนี้ 
ฝายลงทุนจะเพิ่มจํานวนบุคลากรในฝายลงทุนเพ่ือรองรับการขยายตัวของฝายลงทุนอีกดวย 

3.1.4 ฝายงานวิจัย (Research Group) 

ฝายวิจัยทําหนาที่วิเคราะหเศรษฐกิจมหภาคและตราสารทุน รวมท้ังใหคําแนะนําดานการลงทุนในหลักทรัพยของบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯใหแกลูกคาของทั้งบริษัทฯ และลูกคาของเมอรริล ลินช ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ฝายวิจัยมี 
นักวิเคราะห 12 คน และปจจุบันมีผลงานวิจัยครอบคลุมถึงหุนของบริษัทจดทะเบียนจํานวน 58 แหง ซ่ึงปจจุบันมีมูลคาตามราคา
ตลาดมากกวารอยละ 70.0 ของมูลคาหลักทรัพยรวมตามราคาตลาด (Market Capitalization) รวมทั้งงานวิจัยที่เก่ียวกับกลยุทธ 
การลงทุน สภาวะเศรษฐกิจและสภาวะอุตสาหกรรม 

ฝายงานวิจัยของบริษัทฯ ไดจัดตั้งขึ้นเมื่อป 2530 โดยเปนสวนหนึ่งของภัทรธนกิจ บริษัทฯ ไดมีการพัฒนางานวิจัยโดย
เนนการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานอยางตอเนื่อง และในปจจุบันบริษัทฯ ไดรับการยอมรับวาเปนหนึ่งในผูนําทางดานงานวิจัยของ
ประเทศ ซ่ึงความสําเร็จดังกลาวมีสาเหตุสําคัญประการหนึ่งจากการที่บริษัทฯ มีนักวิเคราะหอาวุโสที่มีประสบการณในการทํางาน
วิจัยไมต่ํากวา 10 ป  

ตั้งแตป 2533 งานวิจัยของบริษัทฯ ไดรับการยอมรับวาอยูในระดับมาตรฐานสากล ซ่ึงเปนผลมาจากการที่บริษัทฯ ไดมี
ความรวมมือทางธุรกิจและพัฒนางานวิจัยรวมกับสถาบันการเงินชั้นนําของโลกหลายแหงในชวงระยะเวลาตาง ๆ เชน  
SG Warburg, Goldman Sachs และลาสุดไดแก เมอรริล ลินช โดยภายใตสัญญาความรวมมือดานงานวิจัยที่บริษัทฯ ทํากับเมอรริล 
ลินช นักวิเคราะหของบริษัทฯ จะผลิตงานวิจัยในดานเศรษฐกิจ และการเมืองของประเทศไทย รวมทั้งหุนของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยฯ โดย เมอรริล ลินช จะนําบทวิจัยดังกลาวมาเผยแพรแกลูกคาของเมอรริล ริลช ในตางประเทศ ภายใตชื่อของ
เมอรริล ลินช ขณะที่บริษัทฯ จะเปนผูเผยแพรงานวิจัยชิ้นเดียวกันแกลูกคาของบริษัทฯ ในประเทศไทยภายใตชื่อของบริษัทฯ นอก
เหนือจากงานวิจัยภายใตความรวมมือดังกลาว บริษัทฯ ยังผลิตงานวิจัย เกี่ยวกับหุนของบริษัทจดทะเบียนขนาดกลางและขนาดเล็ก 
เพ่ือใหครอบคลุมความตองการของลูกคาในประเทศอีกดวย  

เพื่อใหงานวิจัยของบริษัทฯ ไดเขาถึงลูกคามากขึ้น นักวิเคราะหของบริษัทฯ จะเดินทางไปพบกับนักลงทุนประเภท
สถาบันท้ังในประเทศ ภูมิภาค เอเชีย ยุโรป และในประเทศสหรัฐอเมริกาเปนประจํา นอกจากนี้ ฝายงานวิจัยของบริษัทฯ และของ
เมอรริล ลินช ยังไดรวมมือกันในการจัดกําหนดการใหเจาหนาที่ระดับสูงของรัฐบาลไทย และผูบริหารระดับสูงของบริษัทชั้นนํา
ของประเทศไทย  พบกับผูลงทุนสถาบันขนาดใหญ   (Non-Deal Roadshow) การดําเนินการดังกลาวขางตนรวมทั้ งการที่ 
นักวิเคราะหของบริษัทฯ มีความเชี่ยวชาญและมีประสบการณยาวนานทําใหงานวิจัยของบริษัทฯ มีความรวดเร็ว ถูกตอง และได 
มุมมองที่ครบถวน ดังนั้น งานวิจัยของบริษัทฯ เปนท่ีตองการของลูกคาและนักลงทุน นอกจากนี้ ผลงานวิจัยของบริษัทฯ ถือเปน
สวนสําคัญในการทําการตลาดและสงเสริมใหบริษัทฯ ไดรับการยอมรับวาเปนหน่ึงในผูนําในการใหบริการเปนนายหนาซ้ือขาย
หลักทรัพยและเปนที่ปรึกษาทางการเงิน สงผลใหบริษัทฯ สามารถมีรายไดจากคาธรรมเนียมในการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย 
และคาธรรมเนียมในการเปนที่ปรึกษาทางการเงินและจัดจําหนายหลักทรัพยเปนจํานวนมาก 
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งานวิจัยของบริษัทฯ แบงไดเปน 2 ลักษณะคือ 

1.  งานวิจัยดานเศรษฐกิจ (Economics Research) เปนงานวิจัยเก่ียวกับการประเมินแนวโนมของเศรษฐกิจ 
มหภาคของประเทศ ของภูมิภาคและเศรษฐกิจโลก และ 

2.  งานวิจัยดานตราสารทุน (Equity Research) เปนงานวิจัยที่มุงเนนการวิเคราะหความเสี่ยงและโอกาสในการทํา
กําไรของหุนของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซ่ึงปจจุบันงานวิจัยดานนี้ของบริษัทฯ ครอบคลุมถึง
หุนของบริษัทจดทะเบียนจํานวน 58 แหง ซ่ึงปจจุบันมีมูลคาตลาดมากกวารอยละ 70 ของมูลคาหลักทรัพย 
รวมตามราคาตลาด (Market Capitalization) ของตลาดหลักทรัพยฯ  

งานวิจัยที่บริษัทฯ เผยแพรแบงเปน 3 รูปแบบ ดังนี้ 

1. งานวิจัยของบริษัทฯ (Phatra-Only Research) 

งานวิจัยในรูปแบบนี้จะเปนงานวิจัยที่จัดทําข้ึนโดยนักวิเคราะหของบริษัทฯ  และเผยแพรโดยบริษัทฯ เทาน้ัน  
งานวิจัยนี้ครอบคลุมหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ  ขนาดกลางและขนาดเล็กซึ่งปจจุบันจํานวน  24 แหง 
โดยมีข้ันตอนการจัดทํางานวิจัยดังนี้ 

 

 

 

 

 

 

 

กอนท่ีจะเผยแพรงานวิจัยดังกลาวสูสาธารณชนหรือใหแกลูกคาของบริษัทฯ งานวิจัยดังกลาวจะตองผานการอนุมัติจากเจา
หนาที่ฝายตรวจสอบงานวิจัยของบริษัทฯ (Research Compliance) เพ่ือใหแนใจวางานวิจัยดังกลาวเปนไปตามนโยบายและ 
มาตรฐานของบริษัทฯ นอกจากนี้ เจาหนาที่ฝายตรวจสอบงานวิจัยจะทําหนาที่ตรวจสอบดวยวางานวิจัยดังกลาวมิไดมีการ 
อางอิงหรือวิเคราะหหลักทรัพยของบริษัทท่ีอยูใน Grey List ซ่ึงเปนหลักทรัพยที่บริษัทฯ ระบุวาตองมีการตรวจสอบเนื่องจาก
บริษัทฯ มีขอมูลยังไมไดเปดเผยแกสาธารณชนเกี่ยวกับหลักทรัพยน้ัน ๆ หรือมิไดเปนหลักทรัพยท่ีอยูในขายตองหาม (Restricted 
List) ซ่ึงหามมีการเผยแพรงานวิจัยในหลักทรัพยดังกลาว หากบทวิเคราะหใดไดวิเคราะหหลักทรัพยที่อยูใน Grey List เจาหนาที่
ฝายตรวจสอบงานวิจัยจะสงงานวิจัยดังกลาวใหแกฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานและตรวจสอบภายในเพื่อใหดําเนินการตรวจสอบ
เพ่ือใหแนใจวาบทวิเคราะหในงานวิจัยดังกลาวมิไดมีความขัดแยงจากบทวิเคราะหของหลักทรัพยเดียวกันในอดีตที่ผานมาโดยไมมี
เหตุผลอันควรและมิไดขาดความเปนกลางในการนําเสนอขอมูล จากนั้นฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานและตรวจสอบภายในจะ
ดําเนินการอนุมัติและสงงานวิจัยดังกลาวกลับไปยังนักวิเคราะหเพ่ือดําเนินการเผยแพรงานวิจัยตอไป แตหากฝายกํากับดูแลการ

นักวิเคราะหจัดทํางานวิจัย

นักวิเคราะหอาวุโสตรวจสอบ/แกไข
งานวิจัย 

ฝายตรวจสอบงานวิจัยของบริษัทฯ 
ตรวจสอบงานวิจัย 

เผยแพรงานวิจัย
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ปฏิบัติงานและตรวจสอบภายในเชื่อวางานวิจัยดังกลาวมีความขัดแยงกับงานวิจัยในอดีต โดยไมมีเหตุผลอันควรหรือขาดความเปน
กลางในการนําเสนอฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานและตรวจสอบภายในจะสั่งหามการเผยแพรงานวิจัยนั้น ในกรณีของหลักทรัพยที่
อยูในขายตองหาม งานวิจัยดังกลาวจะถูกหามเผยแพร ซ่ึงกระบวนการตรวจสอบและอนุมัติดังกลาวจะใชเพียง 1 วันภายหลังจาก
นักวิเคราะหไดจัดทํางานวิจัยแลว ระยะเวลาในการอนุมัติงานวิจัยโดยทั่วไปจะใชเวลาเพียง 1 วัน  

2. งานวิจัยรวม (Co-Authored Thai Research) 

งานวิจัยรวมจะเปนการรวมทําวิจัยระหวางบริษัทฯ และ เมอรริล ลินช ภายใตสัญญาความรวมมือดานงานวิจัยที่ บริษัทฯ 
ทํากับเมอรริล ลินช โดยงานวิจัยประเภทนี้ครอบคลุมงานวิจัยหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ขนาดใหญซ่ึงมูลคาตลาด
สูงและมีสภาพคลองสูงเพียงพอที่นักลงทุนตางประเทศจะลงทุนได โดยปจจุบันงานวิจัยดังกลาวครอบคลุมหลักทรัพยของบริษัท
จดทะเบียนจํานวน 34 บริษัทและรวมถึงงานวิจัยดานเศรษฐกิจ การเมืองของประเทศและกลยุทธการลงทุน โดยงานวิจัยดังกลาว
นักวิเคราะหที่ติดตามและเขียนบทวิจัยหลักทรัพยจํานวน 32 หลักทรัพย จากทั้งหมด 34 หลักทรัพยเปนบุคลากรของบริษัทฯ โดยมี
ข้ันตอนการทํางานวิจัยดังน้ี 

 

 

 

 

 

 

 

 

โดยกอนเผยแพรงานวิจัยออกสูสาธารณชน หรือใหแกลูกคาของบริษัทฯ งานวิจัยดังกลาวจะตองไดรับการอนุมัติจาก 
เจาหนาที่ฝายตรวจสอบงานวิจัยทั้ งของบริษัทฯ  และของเมอรริล  ลินช  (Research Compliance) เพ่ือใหแนใจวางานวิจัย 
ดังกลาวเปนไปตามมาตรฐานและขอกําหนดของทั้งสองแหง ทั้งน้ี ภายหลังจากนักวิเคราะหไดจัดทํางานวิจัยแลว ระยะเวลาในการ
อนุมัติงานวิจัยโดยทั่วไปจะใชเวลาเพียง 1 วัน และหากจะเผยแพรงานวิจัยในประเทศ งานวิจัยดังกลาวจะอยูในเอกสารภายใตชื่อ
ของบริษัทฯ แตสําหรับการเผยแพรงานวิจัยไปยังตางประเทศ งานวิจัยดังกลาวจะอยูในเอกสารภายใตชื่อของเมอรริล ลินช  
โดยผูจัดทํางานวิจัยของทั้งสองแหงจะไดรับเครดิตในงานวิจัยทั้งสองกรณี 

3. งานวิจัยของเมอรริล ลินช (Merrill Lynch Non-Thai Research) 

นอกเหนือจากงานวิจัยของบริษัทฯ และงานวิจัยรวมแลว บริษัทฯ ยังเผยแพรงานวิจัยของเมอรริล ลินช ซ่ึงจะเปนงานวิจัย
ที่เกี่ยวกับภาวะการณเศรษฐกิจตางประเทศ ภาวะอุตสาหกรรม ตลาดเงินและตลาดทุนในตางประเทศและของโลก โดยงานวิจัย 
ดังกลาวจะผานการพิจารณาจากฝายงานวิจัยของบริษัทฯ เพ่ือใหแนใจวางานวิจัยดังกลาวมีความเห็นเปนไปในทิศทางเดียวกับงาน

นักวิเคราะหจัดทํางานวิจัย

นักวิเคราะหอาวุโส/ประจําภูมิภาค
ตรวจสอบ/แกไขงานวิจัย 

ฝายตรวจสอบงานวิจัยของบริษัทฯ 
ตรวจสอบงานวิจัย 

ฝายตรวจสอบงานวิจัยของกลุมบริษัท
เมอรริล ลินช ตรวจสอบงานวิจัย 

เผยแพรงานวิจัย
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วิจัยของบริษัทฯ และมีเนื้อหาที่เหมาะสมกอนจะมีการเผยแพรใหแกลูกคาของบริษัทฯ ในประเทศไทยเพื่อใชเปนขอมูลประกอบ
การตัดสินใจลงทุนและดําเนินธุรกิจโดยการเผยแพรงานวิจัยดังกลาวในประเทศไทยจะอยูในเอกสารภายใตชื่อของบริษัทฯ  

แผนการในอนาคต  บริษัทฯ มีแผนในการพัฒนางานวิจัยในเชิงลึกใหมากขึ้นเพื่อเพิ่มมูลคาใหแกงานวิจัยและขยาย
ขอบขายงานวิจัยใหครอบคลุมหลักทรัพยจดทะเบียนที่มีความนาสนใจลงทุนเพ่ิมมากขึ้น ขณะเดียวกันก็จะเนนการทําการตลาด
โดยการพบลูกคาเพื่อนําเสนองานวิจัยและกลยุทธการลงทุนใหสอดคลองกับแผนการขยายจํานวนลูกคาสถาบันและ 
ลูกคาบุคคลรายใหญของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ จะดําเนินการจัดทํางานวิจัยเพื่อใหเหมาะสมกับลูกคารายยอยในอนาคตเพื่อ
สนองความตองการของลูกคาดังกลาว เมื่อบริษัทฯ ไดใหบริการระบบการซื้อขายหลักทรัพยผานทางอินเตอรเน็ต 

3.1.5 รางวัลตาง ๆ 

ฝายวานิชธนกิจของบริษัทฯ ไดรับการยอมรับอยางกวางขวางจากองคกรตาง ๆ ท้ังในประเทศและตางประเทศ  
รวมท้ังนิตยสารทางการเงินโดยไดรับรางวัลมากมาย โดยรางวัลท่ีบริษัทฯ ไดรับในชวงป 2543 ถึง 2547 รวมถึงรางวัลดังตอไปนี้ 

ผูใหรางวัล ป ลักษณะของรางวัล 

นิตยสาร Finance Asia  2543 วานิชธนกิจในประเทศยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 

 2544 การเสนอขายหลักทรัพย IPO ยอดเย่ียมที่สุดแหงปจากกรณี
ของบริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) 

 2545 วานิชธนกิจตางประเทศยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 

 2547 วานิชธนกิจยอดเยี่ยมและวานิชธนกิจดานตราสารทุนยอดเยี่ยม
ที่สุดของประเทศไทย 

ธุรกรรมการแปรรูปและการเสนอขายหลักทรัพย IPO ยอด
เย่ียมที่สุดของประเทศไทยจากกรณีบริษัท ไทยออยล จํากัด 
(มหาชน)  

ธุรกรรมตราสารทุนยอดเยี่ยมที่สุดจากกรณีบริษัท ไทยออยล 
จํากัด (มหาชน) 

ธุรกรรมที่ยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทยจากกรณีบริษัท  
ไทยออยล จํากัด (มหาชน) 

นิตยสาร Euromoney 2543 วานิชธนกิจดานตราสารหนี้ยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 

 2544 วานิชธนกิจดานตราสารทุนยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 

 2545 วานิชธนกิจดานตราสารทุนยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 

 2547 วานิชธนกิจดานตราสารทุนยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 
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ผูใหรางวัล ป ลักษณะของรางวัล 

นิตยสาร The Asset 2544 
 

การเสนอขายหลักทรัพย IPO ยอดเย่ียมที่สุดแหงปจากกรณี
ของบริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) 

 2546 วานิชธนกิจยอดเย่ียมที่สุดของประเทศไทย 

 2547 การควบรวมกิจการยอดเย่ียมที่สุดของประเทศไทยจากกรณี
การควบรวมกิจการของธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน)
ธนาคาร ดีบีเอส ไทยทนุ จํากัด (มหาชน) และบรรษัทเงินทุน
อุตสาหกรรมแหงประเทศไทย 

วานิชธนกิจยอดเย่ียมที่สุดของประเทศไทย 

การเสนอขายหลักทรัพย IPO ยอดเย่ียมที่สุดแหงปจากกรณี
ของบริษัท ไทยออยล จํากัด (มหาชน) 

นิตยสารการเงินการธนาคาร 2545 ที่ปรึกษาทางการเงินยอดเยี่ยมที่สุด (กรณีการแปรรูปบริษัท 
ปตท. จํากัด(มหาชน)) 

ตลาดหลักทรัพยฯ 2547 ที่ปรึกษาทางการเงินในการนําบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ ยอดเยี่ยมแหงปจากกรณีบริษัท ไทยโอเลฟนส 
จํากัด (มหาชน) 

ที่มา: ขอมูลบริษัทฯ 
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นอกจากนี้ งานวิจัยของบริษัทฯ ไดรับการยอมรับอยางกวางขวางโดยในชวงป 2543 ถึง 2547 ฝายงานวิจัยของบริษัทฯ ได
รับรางวัลดังนี ้

ผูมอบรางวัล พ.ศ. รางวัลที่ได 

นิตยสาร Asiamoney 2543 บริษัทดานงานวิจัยยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 

ดร. ศุภวุฒิ สายเช้ือ –นักวิจัยยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทย 

งานวิจัยยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทยเกี่ยวกับงานวิจัยเศรษฐกิจมหภาค 

 2544 งานวิจัยยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทยเกี่ยวกับขอมูลของประเทศ 

ดร. ศุภวุฒิ สายเช้ือ – นักวิจัยยอดเย่ียมที่สุดของประเทศไทย 

งานวิจัยยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทยเกี่ยวกับงานวิจัยเศรษฐกิจมหภาค 

 2545 งานวิจัยยอดเย่ียมอันดับสองของประเทศไทยเกี่ยวกับขอมูลของประเทศ 

งานวิจัยยอดเย่ียมที่สุดของประเทศไทยเกี่ยวกับงานวิจัยเศรษฐกิจมหภาค 

 2546 งานวิจัยยอดเย่ียมที่สุดของประเทศไทยเกี่ยวกับงานวิจัยเศรษฐกิจมหภาค 

นิตยสาร Institutional Investor 2543 ทีมงานวิจัยยอดเยี่ยมอันดับสองของประเทศไทย 

 2544 ทีมงานวิจัยยอดเยี่ยมที่สุดของประเทศไทยเกี่ยวกับขอมูลของประเทศไทย 

 2547 ทีมงานวิจัยยอดเย่ียมอันดับท่ีสี่ของประเทศไทย 

ตลาดหลักทรัพยฯ 2547 ฝายวิจัยยอดเย่ียมที่สุดประจําปของประเทศไทยสําหรับนักลงทุนสถาบัน 

ท่ีมา: ขอมูลบริษัทฯ 

3.1.6 ฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานและตรวจสอบภายใน (Office of General Counsel and Internal Audit) 

บริษัทฯ มีฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานและตรวจสอบภายในเพื่อทําหนาที่ควบคุมและดูแลใหการดําเนินธุรกิจของ
บริษัทฯ และการดําเนินงานภายในของบริษัทฯ เปนไปโดยถูกตองตามกฎหมาย กฎเกณฑ ขอบังคับและจรรยาบรรณตาง ๆ รวมทั้ง
ใหมีความเปนมืออาชีพ โดยฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานและตรวจสอบภายในจะทําหนาที่ใหความชวยเหลือฝายบริหารในการ
พัฒนากฎเกณฑและข้ันตอนในการปฏิบัติงานตาง ๆ เพื่อใหการปฏิบัติงานเปนไปโดยถูกตองตามกฎหมาย รวมท้ังการจัดอบรม
เพ่ือใหบุคลากรเขาใจถึงพ้ืนฐานกฎเกณฑตาง ๆ เพื่อใหบรรลุหนาที่ดังกลาว ฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานและตรวจสอบภายใน
แบงการกํากับดูแลเปน 3 หนวยงานหลักไดแก 

1.  หนวยงานกฎหมาย ทําหนาที่ดูแลรับผิดชอบเกี่ยวกับกฎหมายและกฏระเบียบที่เก่ียวของทุกแขนงที่บริษัทฯ 
เก่ียวของ รวมทั้งตรวจสอบเอกสารสัญญาตาง ๆ ของบริษัทฯ  
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2.  หนวยงานกํากับดูแล ทําหนาที่กํากับดูแลการดําเนินการตาง ๆ ของบริษัทฯ และตรวจสอบใหแนใจวาบริษัทฯ 
ไดดําเนินการเปนไปตามที่กฎหมายกําหนด รวมถึงออกคูมือการปฏิบัติงาน (Compliance Manual) และกฎ
ระเบียบภายในตาง ๆ เพื่อใหบุคลากรในแตละฝายของบริษัทฯ ปฏิบัติ เชน กฎระเบียบในเรื่องของความขัดแยง
ทางผลประโยชน (Conflict of Interest) การดูแลมิใหขอมูลที่เปนความลับของแตละสายธุรกิจรั่วไหลไปสูสาย
ธุรกิจอ่ืน (Chinese Wall) เปนตน นอกจากนี้ หนวยงานกํากับดูแลจะกํากับดูแลใหการบริการแกลูกคาใหอยูใน
มาตรฐาน และตรวจสอบดูแลใหการดําเนินการตาง ๆ เปนไปตามที่กําหนด 

3.  หนวยงานตรวจสอบภายใน ทําหนาที่ตรวจสอบเกี่ยวกับความเพียงพอในการควบคุมภายในของบริษัทฯ และดู
แลใหการดําเนินงานของบริษัทฯ เปนไปตามนโยบาย ข้ันตอน ตลอดจนกฎระเบียบตาง ๆ โดยในการทําหนาที่
ดังกลาว หนวยงานตรวจสอบภายในจะดําเนินการตรวจสอบสภาพแวดลอมในการควบคุมการดําเนินงาน การ
ประเมินความเสี่ยง ขอมูล และการติดตอส่ือสารภายในฝาย รวมทั้งตรวจสอบการดําเนินงานของฝายตาง ๆ 
ดวย ซ่ึงฝายตรวจสอบภายในจะสงผลการวิเคราะห ประเมินผล แนะนํา ใหคําปรึกษาและใหขอมูลตาง ๆ กับ
ฝายตาง ๆ ที่หนวยงานตรวจสอบภายในไดทําการตรวจสอบ 

3.1.7 ฝายเทคโนโลยี 

ปจจุบัน บริษัทฯ มีระบบการซ้ือขายหลักทรัพยเปนระบบอัตโนมัติทั้งระบบ ซ่ึงเปนระบบที่อยูในระดับมาตรฐานสากล 
โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ มีระบบคอมพิวเตอรหลัก คือ 1) ระบบ ABOS  ซ่ึงเปนระบบที่เชื่อมกับตลาดหลักทรัพยฯ 
ในการสงคําส่ังซ้ือขายหุน และดูสถานะของคําส่ังซ้ือขาย และ 2) ระบบชําระราคา (Securities Back Office Automation) หรือ SBA 
สําหรับลูกคาบุคคลรายใหญ และระบบชําระราคา (Security Settlement System) หรือ SSS สําหรับลูกคาประเภทสถาบัน ซ่ึงเปน
ระบบงานที่ใชในการชําระรายการซื้อขายหุนของลูกคาและศูนยรับฝากหลักทรัพยฝายเทคโนโลยีของบริษัทฯ มีหนาที่ในการจัดหา 
ติดตั้ง ตรวจสอบ ดูแลระบบคอมพิวเตอร โปรแกรมคอมพิวเตอรที่ใชในการดําเนินงานของบริษัทฯ เชนระบบการซื้อขายหลัก
ทรัพย ระบบบัญชี เปนตน รวมท้ังใหคําปรึกษา แนะนํา และวางแผนงานเกี่ยวกับระบบคอมพิวเตอรเพื่อตอบสนองความตองการ
ของธุรกิจของบริษัทฯ และใหแนใจวาบริษัทฯ สามารถดําเนินงานไดอยางมีประสิทธิภาพ  
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3.2 การตลาดและภาวะการแขงขัน 

3.2.1  ภาวะอุตสาหกรรมและการแขงขัน 

ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย 

ในป 2546 ภาวะการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ ไดกลับมาเปนที่สนใจของนักลงทุนอีกครั้ง หลังจากภาวะการลงทุนที่
ซบเซาอันเน่ืองมาจากการที่ประเทศไทยเผชิญภาวะวิกฤติเศรษฐกิจการเงินในป 2540 ซ่ึง ณ ส้ินป 2546 ดัชนีตลาดหลักทรัพยฯได
เพ่ิมขึ้นเปน 772.2 จุดจาก 356.48 จุด ณ ส้ินป 2545 หรือเติบโตถึงประมาณรอยละ 117.0 และมีมูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยเฉล่ียตอ
วันเพิ่มข้ึนเปน 18,908.0 ลานบาทตอวัน ในป 2546 จาก 8,356.9 ลานบาทตอวัน ในป 2545 มูลคาตลาดรวม ณ ส้ินป 2546 เพิ่มข้ึน
เปน 4,789,857.0 ลานบาท จาก 1,986,236.5 ลานบาท ณ ส้ินป 2545 สําหรับป 2547 ดัชนีตลาดหลักทรัพยฯ ปรับตัวลดลงมาอยู ณ 
ระดับ 668.1 จุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 หรือลดลงรอยละ 13.5 ทั้งนี้ มีสาเหตุหลักมาจากมีการระบาดของโรคไขหวัดนก สถาน
การณความไมสงบในภาคใตของประเทศ และราคาน้ํามันเพิ่มสูงขึ้น จึงมีผลใหเกิดความผันผวนของดัชนีตลาดหลักทรัพยฯ อยาง
ไรก็ตาม มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยเฉลี่ยตอวัน ป 2547 ยังคงเพิ่มขึ้นอยางตอเน่ืองเปน 20,507.8 ลานบาท โดยการเพิ่มข้ึนของ 
มูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยเฉลี่ยตอวันเปนผลเนื่องมาจากการขยายตัวอยางตอเนื่องของเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ  
ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และอัตราดอกเบี้ยท่ียังคงอยูในระดับต่ํา  

ตารางการแสดงภาวะตลาดหลักทรัพยฯ โดยรวม 
 ป 2545 ป 2546 ป 2547 

ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ สิ้นงวด (จุด) 356.5 772.2 668.1 

อัตราผลตอบแทนเงินปนผล (รอยละ) 2.7 1.8 2.8 

อัตราสวนราคาปดตอกําไรสุทธิตอหุน (เทา) (P/E Ratio) 7.0 13.7 9.4 

อัตราสวนราคาปดตอมูลคาตามบัญชีตอหุน (เทา)  
(P/BV Ratio) 

1. 4 2.7 2.0 

มูลคาการซื้อขายหลักทรัพย (ลานบาท) 2,047,442.2 4,670,281.5 5,024,399.3 

มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยเฉลี่ยตอวัน (ลานบาท) 8,356.9 18,908.0 20,507.8 

มูลคาหลักทรัพยรวมตามราคาตลาด (ลานบาท) 1,986,236.5 4,789,857.0 4,521,894.6 

จํานวนบริษัทจดทะเบียน (บริษัท) 389 407 439 

ที่มา : ตลาดหลักทรัพยฯ 
หมายเหตุ:  ไมรวมขอมูลของตลาดหลักทรัพยใหม 

  

การแขงขันของธุรกิจหลักทรัพยในชวงปลายป 2543 ถึงตนป 2545 มีความรุนแรงมากหลังจากตลาดหลักทรัพยฯเปดเสรี
คาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย  จากเดิมกําหนดไว ท่ี อัตราคงที่ที่ รอยละ 0.5 ของมูลคาการซื้อขาย  เปนอัตรา 
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คาธรรมเนียมเสรีที่กําหนดโดยบริษัทหลักทรัพยแตละแหง ตั้งแตวันที่ 7 ตุลาคม 2543 เปนตนไป นโยบายดังกลาวมีผลทําใหราย
ไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยของธุรกิจหลักทรัพยลดลงอยางมาก เน่ืองจากบริษัทหลักทรัพยตาง ๆ ใชนโยบายการ
แขงขันดานราคาเพื่อขยายฐานลูกคา ซ่ึงผลจากนโยบายดังกลาวทําใหการแขงขันดานราคารุนแรงข้ึน สํานักงาน ก.ล.ต. และตลาด
หลักทรัพยฯ จึงพิจารณาเปลี่ยนแปลงโครงสรางคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย จากเดิมที่มีการเปดเสรีมาเปนการ
ประกาศใชอัตราคาธรรมเนียมข้ันต่ําที่รอยละ 0.25 ของมูลคาการซื้อขาย สําหรับนักลงทุนทุกประเภทที่ทําการซื้อขายผานเจาหนาที่
การตลาด และรอยละ 0.20 ของมูลคาการซื้อขาย สําหรับการซื้อขายผานทางอินเตอรเน็ต โดยจากเดิมมีผลบังคับใชเปนระยะเวลา 3 
ป เริ่มตั้งแตวันที่ 14 มกราคม 2545 ถึง 13 มกราคม 2548 และไดขยายเวลาดังกลาวตอไปอีก 2 ป นับตั้งแตวันที่ 14 มกราคม 2548 
อีกทั้งยังไดมีการกําหนดอัตราคาตอบแทนที่ใหกับเจาหนาที่การตลาดในระบบ Salary Based ไวไมเกินรอยละ 25.0 ของรายไดคา
ธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย และรอยละ 27.5 สําหรับเจาหนาที่การตลาดในระบบ Incentive Scheme โดยจากเดิมมีผล 
ตั้งแตวันที่ 1 เมษายน 2546 ถึงวันที่ 13 มกราคม 2548 ซ่ึงตอมาไดมีการขยายเวลาดังกลาวไปจนถึงวันท่ี 13 มกราคม 2550 นโยบาย
เหลานี้ชวยลดการแขงขันท้ังในดานราคาและการโยกยายบุคลากร  

อยางไรก็ตาม การแขงขันในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยยังคงอยูในระดับสูง สาเหตุสําคัญมาจากจํานวนบริษัทหลัก
ทรัพยที่เปนสมาชิกตลาดหลักทรัพยฯ ซ่ึงใหบริการที่คลายคลึงกันและเปดดําเนินการแลว ถึง 37 บริษัท และแตละบริษัทถูก
กําหนดอัตราคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยข้ันต่ําไว ดังนั้น บริษัทหลักทรัพยแตละแหงจึงตองเนนการแขงขันที่คุณภาพ
ในการใหบริการ ขอมูลการวิเคราะหหลักทรัพย รวมถึงความสามารถในการจัดสรรหุนใหมที่เสนอขายใหแกลูกคาทามกลาง
สภาวะการแขงขันที่รุนแรง บริษัทฯ สามารถดํารงและเพิ่มสวนแบงการตลาดตามมูลคาการซื้อขายไดจากรอยละ 3.86 ในป 2545 
เปนรอยละ 3.06 ในป 2546 และอยูในระดับรอยละ 3.99 ในป 2547  ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงศักยภาพในการแขงขันของบริษัทฯ 

ตารางแสดงมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยและสวนแบงการตลาดของบริษัทฯ 

 2545  2546 2547 

มูลคาการซื้อขายรวมของบริษัทฯ (ลานบาท)(1) 158,237.2 285,572.7 400,483.4 

สวนแบงการตลาดของบริษัทฯ (รอยละ) 3.86 3.06 3.99 

อันดับสวนแบงการตลาด 8 10 6 

ที่มา : ตลาดหลักทรัพยฯ 
หมายเหตุ (1) ไมรวมปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยใหม 

ธุรกิจวานิชธนกิจ 

ภาวะตลาดเงินและตลาดทุนของประเทศมีผลตอความสนใจของบริษัทตาง ๆ ในการนําหลักทรัพยของบริษัทเขามาทํา
การจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ประกอบกับการที่รัฐบาลยังมีนโยบายสงเสริมใหมีการนําบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลัก
ทรัพยฯ ดวยการออกมาตรการจูงใจตาง ๆ เชน การลดอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลของบริษัทจดทะเบียนที่เขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ และตลาดหลักทรัพยใหม กอนวันที่ 5 กันยายน  2547 ซ่ึงปจจุบันภาครัฐไดขยายระยะเวลาออกไปเปนส้ินสุดวันที่ 31 
ธันวาคม  2548 รวมถึงนโยบายการแปรรูปรัฐวิสาหกิจเพื่อการกระจายหุนตอประชาชนและนําหุนเขาจดทะเบียนในตลาดหลัก
ทรัพยฯ สงผลใหการระดมทุนและการนําบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ มีแนวโนมเพิ่มสูงขึ้น ดังจะเห็นไดวาในป 
2545  2546 และ 2547 มีบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ จํานวน 18 บริษัท 21 บริษัท และ 36 บริษัท ตามลําดับ โดยมี 
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มูลคาการระดมทุนจํานวน 8,714.5 ลานบาท 18,646.0 ลานบาท และ 36,204.6 ลานบาท ตามลําดับ และมีบริษัทเขาจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยใหมเพ่ิมขึ้นปละ 6 บริษัทในป 2545 และ 2546 และ 14 บริษัท ในป 2547 โดยมีมูลคาการระดมทุนจํานวน 610.7 
ลานบาท 764.8 ลานบาท และ 1,400.0 ลานบาท ตามลําดับ 

นอกจากนี้ จากการที่มูลคาตลาดรวมเติบโตข้ึนอยางรวดเร็วทําใหการระดมทุนผานตลาดหลักทรัพยฯ ถือเปนทางเลือกอีก
ทางหนึ่งที่ไดรับความนิยมสูงขึ้นสําหรับกิจการที่เปนบริษัทจดทะเบียนอยูแลว ดังจะเห็นไดจากตัวเลขการระดมทุนผานตลาดหลัก
ทรัพยฯ ที่เติบโตขึ้นอยางรวดเร็ว โดยในป 2545  2546 และ 2547 มีมูลคาการระดมทุนของบริษัทที่จดทะเบียนอยูแลวในตลาดหลัก
ทรัพยฯ จํานวน 8,056.1 ลานบาท 96,681.9 ลานบาท และ 11,225.0 ลานบาท ตามลําดับ 

ตารางแสดงรายละเอียดของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และตลาดหลักทรัพยใหม 
 ป 2545 ป 2546 ป 2547 

 
ตลาดหลักทรัพยฯ     
ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ สิ้นงวด (จุด) 356.5 772.2 668.1 
จํานวนบริษัทจดทะเบียนใหมในตลาดหลักทรัพย ฯ 18 21 36 
มูลคาการระดมทุน (ลานบาท) (IPO)(1) 8,714.5 18,646.0 36,204.6 
จํานวนบริษัทจดทะเบียนที่ระดมทุนเพิ่มในตลาดหลักทรัพยฯ 3 9 2 
มูลคาการระดมทุน (ลานบาท) (PO) 8,056.1 96,681.9 11,225.0 
จํานวนบริษัทจดทะเบียนที่เพิกถอนการจดทะเบียน 11 5 7 
จํานวนบริษัทจดทะเบียน 389 407 439 
มูลคาหลักทรัพยรวมตามราคาตลาด (ลานบาท) 1,986,236.5 4,789,857.0 4,521,894.6 
ตลาดหลักทรัพยใหม (MAI)    
ดัชนีตลาดหลักทรัพยใหม ณ สิ้นงวด (จุด) 127.5 343.7 188.1 
จํานวนบริษัทจดทะเบียนใหมในตลาดหลักทรัพยใหม 6 6 14 
มูลคาการระดมทุน (ลานบาท) 610.7 764.8 1,400.0 
จํานวนบริษัทจดทะเบียน 9 13 24 
จํานวนบริษัทจดทะเบียนที่ยายจาก MAI ไป SET - 2 3 
มูลคาหลักทรัพยรวมตามราคาตลาด (ลานบาท) 3,798.5 13,691.2 11,702.9 

ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยฯ 
หมายเหตุ : (1) คํานวณเฉพาะจากมูลคาหุนเพิ่มทุน 

เพื่อเปนการสรางรายไดเสริมและสนับสนุนธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยหลายแหงไดหันมาเนน
ธุรกิจวานิชธนกิจจนทําใหการแขงขันคอนขางรุนแรง โดย ณ วันที่ 28 กุมภาพันธ 2548 มีบริษัทท่ีไดรับความเห็นชอบจากสํานัก
งาน ก.ล.ต. ในการใหบริการที่ปรึกษาทางการเงินและเปดดําเนินการแลวถึง 71 บริษัท และมีบริษัทหลักทรัพยท่ีไดรับอนุญาตใน
การจัดจําหนายหลักทรัพยที่เปดดําเนินการถึง 39 บริษัท โดยในการแขงขันสวนใหญจะเนนการแขงขันในดานคุณภาพของทีมงาน 
ประสบการณและความเชี่ยวชาญของการใหบริการและคําปรึกษาในธุรกรรมตาง ๆ ความคิดริเริ่มในการนําเสนอรูปแบบ 
ตราสารทางการเงินใหมๆ เพ่ือบรรลุความตองการของลูกคา ตลอดจนการสรางความสัมพันธอันดีกับลูกคา 
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3.2.2 ลักษณะลูกคาของบริษัทฯ 

กลุมลูกคานายหนาซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทฯ มีลูกคาประเภทสถาบันทั้งในประเทศและตางประเทศ และลูกคา
บุคคลรายใหญ โดยในป 2545 - 2547 มีสัดสวนมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยจากมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมของบริษัทฯ ดังนี้ 

หนวย : รอยละ 

ประเภท ป 2545 ป 2546 ป 2547 

ลูกคาประเภทสถาบันในประเทศ 14.9 14.0 19.9 

ลูกคาประเภทสถาบันตางประเทศ 65.1 57.0 51.4 

ลูกคาบุคคลรายใหญ  20.0 29.0 28.7 

ท่ีมา : ขอมูลของบริษัทฯ 

ในสวนของลูกคาธุรกิจวานิชธนกิจที่ผานมา บริษัทฯ มีการใหบริการแกหนวยงานของรัฐ รัฐวิสาหกิจ และบริษัท 
ชั้นนําตาง ๆ ของประเทศทั้งในและนอกตลาดหลักทรัพยฯ เชน บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) ธนาคาร กสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 
บริษัท การบินไทย จํากัด (มหาชน) บริษัท ไทยออยล จํากัด (มหาชน) บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) บริษัทในกลุม
เครือเจริญโภคภัณฑ และบริษัทในกลุมชินวัตร เปนตน 
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3.3  การจัดหาผลิตภัณฑและบริการ 

3.3.1 แหลงท่ีมาของเงินทุน 

ปจจุบันแหลงเงินทุนทั้งหมดของบริษัทฯ มาจากสวนของผูถือหุน อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไดจัดเตรียมแหลงเงินทุนไว
โดยมีวงเงินกูยืมเบิกเงินเกินบัญชีกับธนาคารพาณิชยบางแหง   

3.3.2 การจัดหาเงินทุนหรือการใหกูยืมผานบุคคลที่เก่ียวของกับผูบริหารหรือผูถือหุนรายใหญ 

 -ไมมี- 

3.3.3 การดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2545 วันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2546 และ วันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2547 บริษัทฯ มีอัตราสวนเงิน
กองทุนตอสินทรัพยสภาพคลองสุทธิคิดเปนรอยละ 264.4 รอยละ 52.7 และรอยละ 50.1 ตามลําดับ ซ่ึงเกินกวาอัตราข้ันต่ําที่รอยละ 
7.0 ตามเกณฑการดํารงเงินกองทุนตอสินทรัพยสภาพคลองสุทธิตามที่สํานักงาน ก.ล.ต. กําหนด 
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3.4  กฎเกณฑที่เก่ียวกับการประกอบธุรกิจหลักทรัพย 

การควบคุมดูแลโดยคณะกรรมการ ก.ล.ต. และกระทรวงการคลัง 

 บริษัทหลักทรัพยถูกควบคุมดูแลโดยคณะกรรมการ ก.ล.ต. ซ่ึงประกอบดวยรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังเปน
ประธานกรรมการ ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย ปลัดกระทรวงการคลัง ปลัดกระทรวงพาณิชย และผูทรงคุณวุฒิซ่ึง 
คณะรัฐมนตรีแตงตั้งโดยคําแนะนําของรัฐมนตรีอีกไมนอยกวา 4 คน แตไมเกิน 6 คน เปนกรรมการ โดยในจํานวนนี้อยางนอยตอง
เปนผูทรงคุณวุฒิ ด านกฎหมาย  ด านการบัญชี  และด านการเงินด านละ  1 คน  และให เลขาธิการ เปนกรรมการและ 
เลขานุการ โดยคณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอํานาจหนาที่วางนโยบายการสงเสริมและพัฒนา ตลอดจนกํากับดูแลในเรื่องตาง ๆ ท่ีเกี่ยว
กับหลักทรัพย  ซ่ึงรวมถึงธุรกิจหลักทรัพย ตลาดหลักทรัพยฯ  และองคกรที่ เก่ียวเนื่องกับธุรกิจหลักทรัพย โดยอํานาจ 
ดังกลาวใหรวมถึงอํานาจในการออกระเบียบ ขอบังคับ ประกาศ และคําส่ังที่เกี่ยวของกับหลักทรัพยและธุรกิจหลักทรัพยดวย 

 คณะกรรมการ  ก .ล .ต . และกระทรวงการคลังมี อํานาจควบคุมดูแลการดําเนินกิจการของบริษัทหลักทรัพย  
รายละเอียดดังจะกลาวตอไปนี้เปนการใหขอมูลเก่ียวกับกฎระเบียบท่ีสําคัญเก่ียวกับบริษัทหลักทรัพยในประเทศไทย 

การอนุญาต และขอหามการประกอบธุรกิจหลักทรัพย 

 ภายใต พ.ร.บ. หลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยไดแกบริษัทที่ไดรับใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทใด
ประเภทหนึ่งหรือหลายประเภทดังตอไปนี้ (ก) การเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย (ข) การคาหลักทรัพย (ค) การเปนที่ปรึกษาการ
ลงทุน (ง) การจัดจําหนายหลักทรัพย (จ) การจัดการกองทุนรวม (ฉ) การจัดการกองทุนสวนบุคคล และ (ช) กิจการอื่นที่เกี่ยวกับ
หลักทรัพยตามที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังกําหนด 

 ในการดําเนินธุรกิจ บริษัทหลักทรัพยอยูภายใตขอจํากัดตาง ๆ ในการดําเนินธุรกิจ ซ่ึงรวมถึงขอหามดังตอไปนี้ 

1. ลดทุนโดยมิไดรับอนุญาตจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

2. กระทําการใด  ๆ  อันจะทําใหลูกคา หรือบุคคลทั่วไปเขาใจผิดเก่ียวกับราคา คุณคา และลักษณะของ 
หลักทรัพยท่ีเกี่ยวของ 

3. ซ้ือขายหลักทรัพยลวงหนาไมวาจะเปนการซื้อขายในนามของตนเองหรือลูกคา เวนแตคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
ประกาศกําหนดใหกระทําได 

4. ขายหลักทรัพยโดยที่ยังไมมีหลักทรัพยนั้นอยูในครอบครอง เวนแตคณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกําหนดให
กระทําได 

5. ซ้ือหรือมีหุน เวนแตเปนการไดมาเนื่องจากประกอบการคาหลักทรัพย การจัดจําหนายหลักทรัพย หรือธุรกิจ
หลักทรัพยอ่ืน หรือไดรับผอนผันจากสํานักงาน ก.ล.ต.  

6. ประกอบกิจการอ่ืนใดที่มิใชธุรกิจหลักทรัพยในประเภทที่ไดรับอนุญาต  เวนแตจะไดรับอนุญาตจาก 
คณะกรรมการ ก.ล.ต. 
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การดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ 

 บริษัทหลักทรัพยที่ไดรับใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย  
การคาหลักทรัพยหรือการจัดจําหนายหลักทรัพยที่มิไดจํากัดเฉพาะหลักทรัพยอันเปนตราสารแหงหนี้ตองดํารงเงินกองทุนสภาพ
คลองสุทธิ เมื่อส้ินวันหนึ่ง ๆ ไมต่ํากวาอัตราตามประกาศของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ซ่ึงตั้งแตวันท่ี 1 มกราคม 2544 จะตองไมต่ํา
กวารอยละ 7 ของหนี้สินทั่วไป ตามนิยามที่กําหนดไวในประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่เก่ียวของ  

 ท้ังนี้ เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ หมายความถึง เงินกองทุนสภาพคลองหักดวยคาความเสี่ยงที่เกิดจากการประกอบธุรกิจ
หลักทรัพยหรือการดําเนินการอื่นใดของบริษัทหลักทรัพย (หรือบริษัทเงินทุนหลักทรัพย) โดยเงินกองทุนสภาพคลองหมายถึง ผล
ตางระหวาง  

1. ผลรวมของเงินสดและเงินฝากธนาคาร  หลักทรัพย ซ้ือโดยมี สัญญาจะขายคืนรวมดอกเบี้ ยคางรับ  
ตั๋วสัญญาใชเงินและตั๋วแลกเงินที่ออกโดยสถาบันการเงินตามกฎหมายวาดวยดอกเบี้ยเงินใหกูยืมของสถาบัน
การเงิน เงินลงทุนในหลักทรัพยและตราสารทางการเงินอ่ืน ลูกหนี้ซ้ือหลักทรัพยตามคําส่ัง ลูกหน้ีเงินใหกูยืม
เพ่ือซ้ือหลักทรัพยและลูกหนี้ยืมหลักทรัพย ลูกหน้ีทรัพยสินวางประกัน และรายการอ่ืนตามที่สํานักงาน ก.ล.ต. 
ประกาศกําหนด และ 

2. รายการหนี้สินทุกรายการที่ปรากฏในงบการเงิน (แตไมรวม (ก) หน้ีสินที่กําหนดสิทธิของเจาหนี้ไวดอยกวาเจา
หนี้สามัญทั่วไป โดยหนี้สินดังกลาวตองไมมีประกัน มีกําหนดระยะเวลาชําระคืนเกินกวา 1 ปนับแตวันที่
คํานวณรายการ และไมมีเง่ือนไขการชําระคืนกอนกําหนดภายใน 1 ป เวนแตเปนเงื่อนไขที่ไดรับการผอนผัน
จากสํานักงาน ก.ล.ต. (ข) สัญญาเชาทางการเงินที่ใหสิทธิผูเชาในการซื้อทรัพยสินท่ีเชา (financing lease) ซ่ึง
บริษัทหลักทรัพยในฐานะผูเชาสามารถบอกเลิกการเชากอนกําหนดไดโดยไมตองซ้ือทรัพยสินนั้นไป ยกเวน
สวนที่เปนเบี้ยปรับที่เกิดจากการบอกเลิกสัญญากอนกําหนด และ (ค) รายการอื่นตามที่สํานักงาน ก.ล.ต. 
ประกาศกําหนด) ภาระผูกพันอ่ืนที่ไมปรากฏในงบการเงิน ซ่ึงอาจกอใหเกิดภาระหนี้สินแกบริษัทหลักทรัพย
ไดในภายหลัง ซ่ึงไดแก ภาระจากการคํ้าประกัน รับรอง หรืออาวัลตั๋วเงิน ภาระผูกพันอ่ืนท่ีบริษัทหลักทรัพย
ตองชําระเงินหรือทรัพยสินอ่ืนเมื่อเกิดเหตุการณที่กําหนดไว และภาระผูกพันอ่ืนตามที่สํานักงาน ก.ล.ต. 
ประกาศกําหนด 

การถือหุนในบริษัทหลักทรัพย 

 กระทรวงการคลังไดกําหนดหลักเกณฑเกี่ยวกับการถือครองหุนในบริษัทหลักทรัพย โดยหากบุคคลใดจะเขาถือหรือได
เขาถือหุนในบริษัทหลักทรัพยไมวาทางตรงหรือทางออมเกินกวารอยละ 10 ของจํานวนหุนที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมด บริษัทหลัก
ทรัพยจะตองขอรับความเห็นชอบบุคคลที่เปนผูถือหุนดังกลาวตอสํานักงาน ก.ล.ต. ภายในเวลาที่ประกาศกําหนด 

การประกอบกิจการอื่นของบริษัทหลักทรัพย 

 ภายใตพ.ร.บ. หลักทรัพย หามมิใหบริษัทหลักทรัพยประกอบกิจการอ่ืนใดที่มิใชธุรกิจหลักทรัพยในประเภทที่ไดรับ
อนุญาต เวนแตจะไดรับอนุญาตจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. ซ่ึงคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดมีประกาศอนุญาตใหบริษัทหลักทรัพย
ประกอบกิจการอ่ืนที่มิใชธุรกิจหลักทรัพยในประเภทที่ไดรับอนุญาตไดดังตอไปนี้  
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1. ธุรกิจซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยมีสัญญาขายหรือซ้ือคืน (Repurchase Agreement)  

2. การลงทุนโดยการเขาถือหุนเกินกวารอยละ 50 ของทุนทั้งหมดของกิจการที่ประกอบธุรกิจเก่ียวกับการแปลง
สินทรัพ ย เป นหลักทรัพ ยต ามกฎหมายว าด วย นิติบุ คคล เฉพาะกิ จ เพื่ อการแปลงสิ นทรัพ ย เป น 
หลักทรัพยเพื่อบุคคลอื่น 

3. การลงทุนโดยการเขาถือหุนเกินกวารอยละ 50 ของทุนท้ังหมดของกิจการนั้น ที่มีลักษณะตามที่กําหนดไวขาง
ทายนี้ 

4. ธุรกิจการจัดอันดับกองทุนรวม 

5. การลงทุนโดยการเขาถือหุนเกินกวารอยละ 50 ของทุนทั้งหมดของกิจการที่ประกอบธุรกิจการซื้อขายลวงหนา
ประเภทการเปนผูคาลวงหนาหรือนายหนาซ้ือขายลวงหนาตามกฎหมายวาดวยการซื้อขายสินคาเกษตรลวง
หนา 

ท้ังนี้ การประกอบธุรกิจอ่ืนตามขอ 1 – 3 ขางตนตองมีลักษณะดังนี้ 

1. เปนกิจการที่ไมมีความเสี่ยงตอทรัพยสินของลูกคา ฐานะของบริษัท หรือระบบการชําระราคาและสงมอบหลัก
ทรัพย หรือเปนกิจการที่อาจมีความเสี่ยงดังกลาว แตบริษัทหลักทรัพยสามารถจัดใหมีระบบในการควบคุม
ความเสี่ยงไดอยางเพียงพอ 

2. เปนกิจการที่ไมกอให เกิดความขัดแยงทางผลประโยชนกับการประกอบธุรกิจหลักทรัพยของบริษัท 
หลักทรัพยหรือกับลูกคาของบริษัทหลักทรัพย หรือเปนกิจการที่อาจมีความขัดแยงทางผลประโยชน 
ดังกลาว แตบริษัทหลักทรัพยสามารถจัดใหมีระบบในการปองกันความขัดแยงทางผลประโยชนไดอยางมีประ
สิทธิภาพ และ 

3. เปนกิจการที่เกี่ยวเน่ืองและชวยสนับสนุนการใหบริการในธุรกิจหลักทรัพยตามประเภทที่ไดรับใบอนุญาตให
มีความสมบูรณและครบวงจรยิ่งขึ้น หรือเปนการบริหารจัดการทรัพยากรบุคคล สถานที่ หรือเครื่องมือเครื่อง
ใชตาง ๆ ที่มีอยูของบริษัทหลักทรัพยใหเกิดประโยชนอยางเต็มที่ 

รวมทั้งเปนไปตามเงื่อนไขอื่น ๆ ตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดกําหนดไวสําหรับกิจการในแตละประเภท 

การจัดชั้นสินทรัพย 

บริษัทหลักทรัพยท่ีประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย การคาหลักทรัพยหรือการจัดจําหนาย
หลักทรัพยท่ีมิไดจํากัดเฉพาะหลักทรัพยอันเปนตราสารแหงหนี้ตองจัดอันดับมูลหนี้ของลูกหนี้ดังนี้ 

1. มูลหนี้จัดชั้นสูญ หมายถึง 

(ก) มูลหน้ีของลูกหนี้ที่ไดติดตามทวงถามจนถึงที่ สุดแลว แตไมไดรับการชําระหนี้  และบริษัท 
หลักทรัพยไดดําเนินการจําหนายหน้ีสูญจากบัญชีลูกหน้ีตามกฎหมายภาษีอากรแลว 
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(ข) มูลหนี้สวนที่บริษัทหลักทรัพยไดทําสัญญาปลดหนี้ให 

2. มูลหนี้จัดชั้นสงสัย หมายถึง มูลหน้ีเฉพาะสวนที่สูงเกินกวาหลักประกันของลูกหน้ีที่เขาลักษณะดังนี้ 

(ก) ลูกหนี้ทั่วไป ลูกหนี้สถาบันการเงินที่มีปญหา และลูกหนี้อ่ืนที่มีหลักประกันต่ํากวามูลหนี้ 

(ข) ลูกหน้ีผอนชําระรายที่มีงวดการชําระเงินไมเกินทุกสามเดือน ซ่ึงคางชําระเงินตนหรือดอกเบี้ย 
ตั้งแตสามเดือนข้ึนไป 

(ค) ลูกหน้ีผอนชําระรายที่มีงวดการชําระเงินเกินกวาทุกสามเดือน เวนแตมีหลักฐานที่ชัดเจนและทําให
เชื่อไดวามีความเปนไปไดคอนขางแนที่บริษัทหลักทรัพยจะไดรับชําระหนี้ทั้งหมด 

3. มูลหนี้จัดชั้นต่ํากวามาตรฐาน หมายถึง มูลหนี้สวนที่ไมสูงเกินกวาหลักประกันของลูกหนี้ที่เขาลักษณะตามขอ 
2 

ท้ังนี้ ในกรณีที่บริษัทหลักทรัพยมีรายการมูลหนี้จัดชั้นสูญ ใหบริษัทหลักทรัพยจัดจําหนายมูลหน้ีดังกลาวออกจากบัญชี
ทันที และใหตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในอัตราไมต่ํากวารอยละ 100 ของมูลหนี้จัดชั้นสงสัยทั้งจํานวน 

คุณสมบัติของผูบริหารของบริษัทหลักทรัพย 

ภายใต พ .ร.บ . หลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยไมสามารถตั้ง หรือยอมใหบุคคลซึ่งมีลักษณะดังตอไปน้ี  เปนหรือ 
ทําหนาที่กรรมการ ผูจัดการ หรือบุคคลผูมีอํานาจในการจัดการหรือท่ีปรึกษาของบริษัทหลักทรัพย 

1. เปนหรือเคยเปนบุคคลลมละลาย 

2. เคยไดรับโทษจําคุกโดยคําพิพากษาถึงที่สุดใหจําคุกในความผิดเกี่ยวกับทรัพยท่ีกระทําโดยทุจริต 

3. เคยเปนกรรมการ ผูจัดการ หรือบุคคลผูมีอํานาจในการจัดการของสถาบันการเงินที่ถูกเพิกถอนใบอนุญาต เวน
แตจะไดรับยกเวนจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

4. เปนกรรมการ ผูจัดการ หรือบุคคลผูมีอํานาจในการจัดการของบริษัทหลักทรัพยอ่ืน 

5. เคยถูกสํานักงาน ก.ล.ต. ถอดถอนตําแหนงตามมาตรา 144 (บริษัทหลักทรัพยมีฐานะหรือการดําเนินงานใน
ลักษณะที่อาจเปนเหตุใหเกิดความเสียหายตอประชาชน หรือไมดําเนินการแกไข บัญชีหรือการอ่ืนใดตามที่
สํานักงาน ก.ล.ต. กําหนด) หรือมาตรา 145 (บริษัทหลักทรัพยไมถอดถอนบุคคลหรือแตงตั้งบุคคลที่สํานักงาน 
ก.ล.ต. กําหนด) ของ พ.ร.บ. หลักทรัพยหรือเคยถูกถอดถอนตามบทบัญญัติแหงกฎหมายอื่น 

6. เปนขาราชการการเมือง 

7. เปนขาราชการซึ่งมีหนาที่เก่ียวกับการควบคุมบริษัทหลักทรัพย พนักงานของธนาคารแหงประเทศไทย หรือ
สํานักงาน ก.ล.ต. เวนแตเขาขอยกเวนบางประการ 
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8. เปนผูจัดการ หรือบุคคลผูมีอํานาจในการจัดการของหางหุนสวนหรือบริษัทจํากัด ซ่ึงตนหรือบุคคลหรือหาง
หุนสวนหรือบริษัทจํากัด ตามมาตรา 258 (1) (2) (3) (4) (5) หรือ (6) ของพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย เปนหุนสวนหรือถือหุนอยู เวนแตเขาขอยกเวนบางประการ 

9. เปนบุคคลซ่ึงมิไดมี คุณวุฒิทางการศึกษา ประสบการณในการทํางานหรือคุณสมบัติ อ่ืน  ทั้งนี้  ตามที่ 
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกําหนด 

10. มีลักษณะตองหามอยางอื่นตามที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกําหนด 

ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพยจะแตงตั้งกรรมการ หรือผูจัดการ หรือทําสัญญาใหบุคคลอ่ืนมีอํานาจทั้งหมดหรือบางสวนในการ
บริหารงานของบริษัทหลักทรัพยได ตอเมื่อไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  

 

 


