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3. การประกอบธุรกิจของแตละสายผลิตภัณฑ 
3.1 ลักษณะการใหบริการ 

บริษัทไดรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย ไดแก การเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย การคาหลักทรัพย การเปนที่
ปรึกษาการลงทุน การจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพย และไดรับใบอนุญาตในการเปนนายทะเบียนหลักทรัพย 
และไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน กลต. ใหปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงิน โดยในปจจุบัน บริษัทดําเนินธุรกิจหลัก 3 
ประเภท ไดแก การเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย การจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพย และการเปนนายทะเบียน
หลักทรัพย โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
 
3.1.1 ธุรกิจนายหนาซื้อขายหลักทรัพย 

บริษัทใหบริการเปนนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยแกนักลงทุนประเภทบุคคลทั่วไป และนักลงทุนสถาบัน ทั้งในและ
ตางประเทศ ที่ทําการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพยใหม โดยปจจุบันบริษัทเปน
สมาชิกตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหมายเลข 27  
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวม มูลคาการซื้อขายแยกตามลูกคาประเภทตางๆ และสวนแบงการตลาดของบริษัท มีดังนี้  

รายการ ป 2546 ป 2547 ป 2548 ม.ค. – มิ.ย.  
ป 2549 

มูลคาการซื้อขายรวมของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ลานบาท) 4,700,472.95 5,058,619.98 4,067,180.97 2,190,464.86 
จํานวนบริษัทหลักทรัพยที่เปดดําเนินการ (บริษัท) 37 36 39 37 
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยรวมผานบริษัท (ลานบาท) 60,897.57 75,091.59 259,457.19  155,476.32 
สวนแบงการตลาด (รอยละ) 0.65 0.74 3.19  3.55 
อันดับสวนแบงการตลาด  33 33 10 9 
มูลคาการซื้อขายแยกตามประเภทลูกคา (ลานบาท)      
   - บัญชีของบริษัท (บัญชีเงินลงทุนของบริษัท) 9.29 101.98 11.08 0.73 
   - บัญชีของบริษัท (หนวยลงทุนที่ยังจําหนายไมหมด) - 26.28 - - 
   - บัญชีของบริษัท (หลักทรัพยลูกคาที่ยังไมสามารถระบุชื่อผูถือได) 314.73 121.05 - - 
   - บัญชีของบริษัท (Error Port) 142.53 92.05 271.05 95.07 
   - สถาบัน 2,405.23 2,457.40 730.66 946.37 
   - ลูกคาทั่วไป 58,025.80 72,292.83 258,444.40 154,434.15 
มูลคาการซื้อขายแยกตามประเภทบัญชี (ลานบาท)     
   - Cash Account 25,093.79 46,094.66 216,060.28 128,663.34 
   - Cash Balance Account 598.78 297.94 414.51 510.41 
   - Credit Balance Account 35,205.00 28,698.99 42,982.40 26,302.58 
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยผาน Internet (ลานบาท) 36,400.00 27,403.33 86,601.82 39,870.57 
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยแบบชําระราคาสุทธิ (ลานบาท) 6,379.77 14,858.38 82,645.65 60,616.86 

* ประกอบดวยบัญชีเงินลงทุนของบริษัท และการแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพยผิดพลาด (Port Error) 
สําหรับป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 มูลคาการซื้อขายรวมของบริษัทเทากับ 259,457.19 ลานบาท และ 155,476.32 

ลานบาท คิดเปนสวนแบงการตลาดเฉลี่ยเทากับรอยละ 3.19 และ 3.55 ตามลําดับ โดยเพิ่มจากสวนแบงการตลาดเดิมในป 2547 ซ่ึง
เทากับรอยละ 0.74 และป 2546 ซ่ึงเทากับรอยละ 0.65 เนื่องจากบริษัทมีการขยายฐานลูกคาเพิ่มขึ้น อันเปนผลจากการเพิ่มจํานวน
เจาหนาที่การตลาด ทั้งในสวนของเจาหนาที่การตลาดที่ยายมาจากบริษัทหลักทรัพยอื่น และเจาหนาที่การตลาดที่เพิ่งไดรับใบอนญุาต 
อีกทั้งผูบริหารของบริษัทยังมีสวนสําคัญในการชักชวนลูกคาที่มีปริมาณการซื้อขายมากในแตละวันใหมาใชบริการของบริษัท 
ตลอดจนการขยายสํานักงานใหญและสํานักงานสาขา ทําใหบริษัทสามารถขยายฐานลูกคารายยอยเพิ่มขึ้น  
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บริษัทมุงเนนกลุมนักลงทุนประเภทลูกคาทั่วไปเปนหลัก โดยมีมูลคาการซื้อขายจากนักลงทุนบุคคลและนักลงทุนสถาบัน

ประมาณรอยละ 99.61 และรอยละ 0.28 ตามลําดับในป 2548 และเทากับรอยละ 99.33 และรอยละ 0.61 ในชวงหกเดือนแรกป 2549 
โดยบริษัทมีรายไดจากการเก็บคาธรรมเนียมการซื้อขายหลักทรัพยซ่ึงไดถูกกําหนดไวตามประกาศของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยที่กําหนดใหคาธรรมเนียมการซื้อขายหลักทรัพยข้ันต่ําเทากับรอยละ 0.25 สําหรับการซื้อขายทั่วไป และรอยละ 0.20 สําหรับการ
ซ้ือขายผานระบบอินเตอรเน็ต 

 
ประเภทวงเงินซื้อขายหลักทรัพย 

บริษัทแบงบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยเปน 3 ประเภท ดังนี้  
ก. บัญชีซื้อขายหลักทรัพยดวยเงินสด (Cash Account) คือ บัญชีซ้ือขายหลักทรัพยที่ลูกคาสามารถซื้อขายหลักทรัพย โดยวาง

หลักประกันรอยละ 10 ซ่ึงเปนไปตามหลักเกณฑของตลาดหลักทรัพยโดยลูกคาจะตองชําระราคาคาซ้ือหลักทรัพยใหบริษัท 
ภายใน 3 วันทําการ นับจากวันที่ซ้ือหลักทรัพย และบริษัทจะสงมอบคาขายหลักทรัพยใหแกลูกคาในวันทําการที่ 3 นับจาก
วันที่ขายหลักทรัพย 

ข. บัญชีซื้อขายหลักทรัพยดวยเงินสดแบบมีหลักประกันเต็มจํานวน (Cash Balance) คือ บัญชีซ้ือขายหลักทรัพยที่ลูกคา
สามารถซื้อไดโดยวางหลักประกัน ประเภทเงินสด ใหแกบริษัท และลูกคาสามารถซื้อขายหลักทรัพยไดในวงเงินเทากับเงิน
สดหรือหลักประกันที่วางไว โดยหากลูกคามีเงินสดคงเหลือในบัญชี บริษัทจะมีหนาที่จายดอกเบี้ยใหลูกคา แตอัตราดอกเบี้ย
ตองไมสูงกวาหลักเกณฑที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กําหนด 

ค. บัญชีเงินใหกูยืมเพื่อซื้อหลักทรัพยในระบบ Credit Balance ของบริษัทหรือบัญชีมารจ้ิน คือบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยที่ลูกคา
สามารถกูยืมเงินเพื่อซ้ือหลักทรัพยจากบริษัท โดยบริษัทเปนผูพิจารณาความเสี่ยงเพื่อกําหนดวงเงิน และลูกคาตองวางเงินสด
และ/หรือหลักทรัพย เปนหลักประกันการชําระหนี้ในอัตราสวนขั้นต่ําที่รอยละ 50 หรือไมต่ํากวาอัตราที่ตลาดหลักทรัพย
กําหนด ทั้งนี้ ลูกคาที่ซ้ือขายหลักทรัพยในบัญชีมารจิ้น สามารถซื้อขายและนํามาเปนหลักประกันไดเฉพาะหลักทรัพยที่
บริษัทกําหนดไวใน “รายชื่อหลักทรัพยที่อนุญาตใหทําการซื้อขายในบัญชีมารจิ้น” เทานั้น (หลักทรัพยที่ไมไดอยูในตาราง
รายชื่อหลักทรัพยที่อนุญาต ลูกคาก็ยังสามารถซื้อขายและ/หรือฝากเปนหลักประกันไดตามปกติ แตบริษัทจะไมใหเงินกูเพื่อ
ซ้ือหลักทรัพยดังกลาว) โดยคณะกรรมการพิจารณาความเสี่ยง (Credit Risk Committee) จะเปนผูพิจารณาหลักทรัพยที่อยูใน
รายชื่อหลักทรัพยในบัญชีมารจิ้น โดยปรับเปลี่ยนตามสภาวะของตลาดหลักทรัพยตามความเหมาะสม โดยลูกคาจะได
ดอกเบี้ยจากบริษัทหากเงินสดที่วางเปนหลักประกันสูงกวายอดหนี้ และจะตองจายดอกเบี้ยเงินกูยืมหากยอดหนีสู้งกวาเงนิสด
ที่วางเปนหลักประกัน 

 
ทั้งนี้ สําหรับลูกคาที่เปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยประเภทใดประเภทหนึ่งในทั้ง 3 ประเภทนี้ สามารถเลือกวิธีการสงคําส่ังซ้ือ

ขายไดโดยผานเจาหนาที่การตลาด และ/หรือผานระบบการซื้อขายแบบอินเตอรเน็ต (Internet Trading)  
   
ตั้งแตป 2547 เปนตนมา บริษัทมีการขยายฐานลูกคาเพิ่มสูงขึ้นมาก ทําใหบริษัทมีปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัท

เพิ่มสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ โดยมีจํานวนบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม ป 2547 -  30 มิถุนายน 2549 ดังนี้  
ประเภทบัญช ี ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2547 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548 ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2549 
Cash Account 2,545 3,853 4,323 
Cash Balance 31 54 65 
Credit Balance 63 174 207 

รวม 2,639 4,081 4,595 
 บัญชีที่มีการซื้อขายไมหยุดนิ่งในรอบ 3 เดือน รอยละ 60 รอยละ 46 รอยละ 41 
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นโยบายพิจารณาการเปดบัญชีและการอนุมัติวงเงินซื้อขายหลักทรัพย 

บริษัทมีนโยบายการพิจารณาการเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยโดยเริ่มที่เจาหนาที่การตลาดทําการติดตอลูกคาและปฏิบัติตาม
ข้ันตอนดังนี้  

1. เจาหนาที่การตลาดจัดทําแฟมประวัติลูกคา พรอมเอกสารประกอบการพิจารณาใหครบถวนถูกตอง 
2. เจาหนาที่การตลาดจะตองทําความรูจักลูกคาใหเพียงพอ เพื่อใหสามารถประเมินไดถึง 

- วัตถุประสงคในการลงทุนของลูกคา  
- ฐานะทางการเงินและขอจํากัดในการลงทุนของลูกคา 
- พื้นฐานความรูความเขาใจในการลงทุนของลูกคา 
- รูปแบบของการใหบริการที่เหมาะสมกับลูกคา  

3. เจาหนาที่การตลาดจัดทําบันทึกแสดงความเห็นเกี่ยวกับฐานะการเงิน ความสามารถในการชําระเงินที่เพียงพอและ
เหมาะสมกับวงเงินที่ขออนุมัติ และใหความเห็นเกี่ยวกับความรู ความเขาใจในการลงทุนของลูกคาในแบบคําขอ
อนุมัติวงเงิน 

นโยบายในการพิจารณาการเปดบัญชีของบริษัทจะพิจารณาจากฐานะการเงินและความสามารถในการชําระหนี้ โดยบริษัท
อาจกําหนดเงื่อนไขในการเปดบัญชี เชน การกําหนดใหลูกคาวางหลักประกันรอยละ 30 ของวงเงินซ้ือขาย หรือในกรณีลูกคาตางชาติ 
บริษัทอาจกําหนดใหวางหลักประกันรอยละ 100 กอนการซื้อขาย เปนตน ทั้งนี้ บริษัทอาจพิจารณาใหวงเงินเริ่มตนจากนอยกอน และ
ติดตามการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคา หากลูกคามีประวัติการชําระเงินที่ตรงตามกําหนดเวลา จึงอาจปรับเพิ่มวงเงินไดในภายหลัง 

 
บริษัทมีเกณฑในการกําหนดวงเงินซ้ือขาย ดังนี้  
ก. กรณีบุคคลธรรมดา 

• มีการพิจารณาใหวงเงินดังนี้  
− พิจารณาใหไมเกิน 2 เทาของยอดเงินฝากธนาคารคงเหลือสูงสุดของเงินฝากธนาคารทุกประเภทในรอบ 3 เดือน

ลาสุด หรือ 
− พิจารณาใหไมเกิน 2 เทาของยอดหลักทรัพยคงเหลือที่สามารถซื้อขายในตลาดหลักทรัพยได ที่ลูกคามีอยูกับ

บริษัท หรือ 
− พิจารณาใหไมเกิน 1 เทา ของมูลคาหลักทรัพยประเภทอื่น เชน หนวยลงทุน หุนกู บัตรเงินฝาก ตั๋วสัญญาใชเงิน 

หรือตั๋วแลกเงิน ที่ระบุชื่อลูกคาเปนเจาของหลักทรัพยนั้น หรือ 
− พิจารณาใหไมเกิน 2 เทา ของเงินเดือนปจจุบันของลูกคา 

 
• การใหวงเงินขั้นต่ํา จะพิจารณาขั้นต่ําที่ 100,000 บาท ถาหากมีเศษใหปดขึ้นหรือปดลงเปนตัวเลขกลม และใน

กรณีวงเงินที่ขอมากกวา 1 ลานบาท ใหปดเศษขึ้นไมเกินรอยละ 10  
• กรณีเปนพนักงานขอเปดบัญชี ใหพิจารณาจากฐานเงินเดือน โดยใหข้ันต่ํา 100,000 บาท แตถาพนักงานตองการ

ไดวงเงินมากกวาที่ไดรับอนุมัติ สามารถแสดงหลักฐานทางการเงินเพิ่มเติมเพื่อใหพิจารณาได  
• ลูกคาสามารถเปดบัญชีเพื่อขายหุนเพียงอยางเดียวได โดยตองจัดใหมีเอกสารหลักฐานการเปดบัญชีเชนเดียวกับ

ลูกคาทั่วไป แตไมตองแสดงเอกสารทางการเงิน และเมื่อขายหลักทรัพยหมดแลว ลูกคาอาจนําทรัพยสินมาเพื่อ
พิจารณาขอวงเงินภายหลังตามเกณฑที่กลาวมาแลวขางตนได  

 
ข. กรณีนิติบุคคล 

• พิจารณาจากงบกําไรขาดทุน, ทุนจดทะเบียนเทียบกับสวนของผูถือหุน โดยงบกําไรขาดทุนตองแสดงขอมูล
เปรียบเทียบยอนหลัง 2 ป โดยอาจใหหนวยงานที่รับเปดบัญชีสงเจาหนาที่ขอคัดสําเนางบการเงินจากกระทรวง
พาณิชยได  
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• สําเนารายงานการประชุมแตงตั้งกรรมการและผูมีอํานาจลงนาม พรอมตัวอยางลายมือชื่อและวงเงินที่ตองการ
ในการขอเปดบัญชีเพื่อลงทุน 

• หนังสือมอบอํานาจใหบุคคลใดกระทําการแทนบริษัท โดยแบบฟอรมการมอบอํานาจตองมีสาระสําคัญอยาง
นอย 2 ขอ ไดแก การสงคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพย และการลงลายมือชื่อในใบรับรองคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพย 
(Confirmation)  

• การขอวงเงินจากลูกคานิติบุคคลทุกราย จะตองนําเขาคณะกรรมการพิจารณาวงเงินเพื่อซ้ือขายหลักทรัพย เพื่อ
พิจารณาอนุมัติวงเงิน โดยจะพิจารณาจากทุนจดทะเบียน สวนของผูถือหุน และกําไร / ขาดทุน (ประกอบกัน) 
ตามความเหมาะสมแลวแตกรณี 

 
ค. กรณีลูกคาตางชาติ 

• ใชการพิจารณาเหมือนลูกคารายยอยทั่วไป โดยมีเอกสารเพิ่มเติม ไดแก Passport, Work Permit หรือ Resident 
Registration  

• กรณีที่ลูกคาไมไดอยูในประเทศไทย ใหเปดบัญชีประเภท Cash Balance เทานั้น  
 
ในกรณีที่วงเงินอนุมัติบัญชีเงินสด ไมเปนไปตามเกณฑที่บริษัทกําหนด จะตองผานการพิจารณาอนุมัติดังนี้  

1. วงเงินไมเกิน 5 ลานบาท ใหกรรมการผูจัดการสายงานธุรกิจคาหลักทรัพยพิจารณาอนุมัติได 
2. วงเงินเกินกวา 5 ลานบาท ตองผานการอนุมัติโดยคณะกรรมการพิจารณาวงเงินเพื่อซ้ือขายหลักทรัพย (Credit 

Committee)  
3. ใหผูอนุมัติวงเงินตามขอ 1 และขอ 2 เสนอรายงานการอนุมัติบัญชีเงินสดที่ไมเปนไปตามเกณฑที่กําหนดตอ

คณะกรรมการบริษัท โดยใหฝายปฏิบัติการหลักทรัพยเปนผูรวบรวมขอมูลเพื่อการนําเสนอดังกลาว  
 
นอกจากนี้ บริษัทยังมีเกณฑอื่นๆในการอนุมัติวงเงินซ้ือขายหลักทรัพย ดังนี้  
• การอนุมัติปดวงเงินซ้ือขายที่ไมมียอดหนี้และดอกเบี้ยคงคาง ใหอนุมัติโดยผูบังคับบัญชาสูงสุดของสายงานการตลาด

นั้นๆ 
• การอนุมัติวงเงินสําหรับรายการซื้อขายหลักทรัพยบนกระดานรายใหญ (Big Lot) ใหคณะกรรมการพิจารณาวงเงิน

ซ้ือขายหลักทรัพย (Credit Committee) มีอํานาจอนุมัติโดยไมจํากัดวงเงิน ทั้งนี้ ตองรายงานการอนุมัติวงเงินซ้ือขาย
แบบ Big Lot ที่เกินกวา 70 ลานบาทขึ้นไป ใหคณะกรรมการบริษัทเพื่อขอสัตยาบัน 

• ในกรณีที่ผูมีอํานาจอนุมัติทําหนาที่เปนเจาหนาที่การตลาดของลูกคา ตองเปดเผยความสัมพันธของตนกับลูกคาให
บริษัททราบตามระเบียบที่บริษัทกําหนด และผูมีอํานาจอนุมัติรายดังกลาวไมสามารถอนุมัติวงเงินใหกับลูกคาที่ตน
ดูแลได ตองใหผูมีอํานาจอนุมัติในระดับที่สูงกวาเปนผูอนุมัติ 

 

การอนุมัติวงเงินซื้อขายหลักทรัพยสําหรับบุคคลธรรมดาของบริษัท มีดังนี้ * 
อํานาจอนุมัต ิ

วงเงิน 
บัญชีเงินสด บัญชี Credit Balance Short Sell 

ไมเกิน 3 ลานบาท ผูชวยผูอํานวยการ/ผูอํานวยการ - ผูจัดการสาขา/ผูชวยผูอํานวยการ/
ผูอํานวยการ 

ไมเกิน 5 ลานบาท ผูอํานวยการอาวุโส - ผูอํานวยการอาวุโส 
ไมเกิน 10 ลานบาท ผูชวยกรรมการผูจัดการ - ผูชวยกรรมการผูจัดการ 
ไมเกิน 20 ลานบาท รองกรรมการผูจัดการ - รองกรรมการผูจัดการ 
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อํานาจอนุมัต ิ

ไมเกิน 50 ลานบาท กรรมการผูจัดการ/รองประธาน
เจาหนาที่บริหาร 

- กรรมการผูจัดการ/รองประธาน
เจาหนาที่บริหาร 

ไมเกิน 70 ลานบาท Credit Committee Credit Committee รองประธานเจาหนาที่บริหาร/
ประธานเจาหนาที่บริหาร 

70 ลานบาทขึ้นไป กรรมการผูมีอํานาจลงนาม 2 
ทาน และเสนอคณะกรรมการ

บริษัทเพื่อขอสัตยาบัน 

กรรมการผูมีอํานาจลงนาม 2 
ทาน และเสนอคณะกรรมการ

บริษัทเพื่อขอสัตยาบัน 

รองประธานเจาหนาที่บริหาร/
ประธานเจาหนาที่บริหาร 

* หมายเหตุ: การอนุมัติวงเงินซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาประเภทนิติบุคคล กองทุน สถาบันตางประเทศ และบัญชีเงินใหกูยืมเพื่อซื้อ
หลักทรัพยประเภท Credit Balance จะตองเสนอตอคณะกรรมการพิจารณาวงเงินเพื่อซื้อขายหลักทรัพย (Credit Committee) 
ทุกรายการ และนําเสนอตอคณะกรรมการบริษัท เพื่อทราบหรือเพื่ออนุมัติแลวแตกรณี 

 
นโยบายการควบคุมและปองกันความเสี่ยงในการใหสินเช่ือเพื่อซื้อหลักทรัพย 

บริษัทตระหนักถึงความสําคัญของการควบคุมความเสี่ยงในการใหวงเงินสินเชื่อเพื่อซ้ือขายหลักทรัพย จึงไดจัดตั้ง
คณะกรรมการพิจารณาวงเงินเพื่อซ้ือขายหลักทรัพย (Credit Committee) และคณะกรรมการพิจารณาความเสี่ยง (Credit Risk 
Committee) เพื่อควบคุมและปองกันความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได โดยตั้งระดับวงเงินสําหรับปลอยสินเชื่อโดยรวมไวจาํนวนหนึง่ และมี
การกําหนดระเบียบและวิธีปฏิบัติในการควบคุมและปองกันความเสี่ยงในการใหสินเชื่อเพื่อซ้ือหลักทรัพย ดังนี้  
1) พิจารณาการใหสินเชื่อแกลูกคาอยางรัดกุม โดยพิจารณาถึงฐานะทางการเงินและความสามารถในการชําระหนี้ของลูกคาเปน

หลัก โดยใหลูกคาผูประสงคจะเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยประเภท Credit Balance ตองเปดบัญชีประเภทเงินสดดัวย  
• กําหนดรายชื่อหลักทรัพยที่อนุญาตใหลูกคาสินเชื่อประเภท Credit Balance ซ้ือ โดยคํานึงถึงปจจัยพื้นฐาน 

สภาพคลอง ความผันผวนของราคา และความเสี่ยงของแตละหลักทรัพยเปนสําคัญ  
2) กําหนดกลุมของหลักทรัพยที่อนุญาตใหลูกคาสินเชื่อประเภท Credit Balance ซ้ือเปน 3 กลุม ตามประเภทความเสี่ยง

ดังตอไปนี้ 
− กลุม A  Initial Margin* = 50%  
− กลุม B  Initial Margin* = 60% 
− กลุม C  Initial Margin* = 70-80% 
− หลักทรัพย Foreign ใหพิจารณาเฉพาะหลักทรัพยตามรายชื่อหลักทรัพยที่อนุญาตใหลูกคาสินเชื่อประเภท 

Credit Balance  และ NVDR ของหลักทรัพยตามรายชื่อหลักทรัพยที่อนุญาตใหลูกคาสินเชื่อประเภท Credit 
Balanceได โดยมีอัตรา Initial Margin เชนเดียวกับหุนอางอิง 

โดยบริษัทจะทําการทบทวนรายชื่อหลักทรัพยในกลุมเปนประจําอยางนอยไตรมาสละ 1 ครั้ง หรือเมื่อมีเหตุการณที่มี
ผลกระทบตอมูลคาหลักทรัพยนั้น  

(* Initial Margin คืออัตราสวนเริ่มตนของทรัพยสินที่ผูลงทุนตองวางเปนประกันเพื่อซ้ือหลักทรัพย กอนที่จะทําการซื้อ
หลักทรัพยใดหลักทรัพยหนึ่งในระบบบัญชี Credit Balance เทียบกับมูลคาหลักทรัพยที่ซ้ือ) 

ทั้งนี้ หากหลักประกันมีมูลคาลดลงจนทําใหมูลคาเงินลงทุนในสวนของลูกคาลดลงต่ํากวารอยละ 35 ของมูลคาหลักประกัน
โดยรวม ทางบริษัทจะทําการเรียกเก็บเงินจากลูกคาเพิ่มเติม (Call Margin) เพื่อใหมูลคาเงินลงทุนของลูกคาสูงกวารอยละ 35 ของ
มูลคาหลักประกันโดยรวม (ไมวาลูกคาจะลงทุนในหลักทรัพยกลุม A กลุม B หรือกลุม C ก็ตาม) และหากลูกคาไมสามารถนํา
หลักประกันมาเพิ่มเติมภายใน 5 วันทําการ บริษัทจะทําการบังคับขาย (Force Sell) หลักประกันดังกลาวในวันทําการถัดไปในทันที 
และหากหลักประกันมูลคาลดลงจนทําใหมูลคาเงินลงทุนในสวนของลูกคาลดลงต่ํากวารอยละ 25 (ไมวาจะครบ 5 วันทําการหรือไม
ก็ตาม) บริษัทจะทําการบังคับขาย (Force Sell) หลักประกันดังกลาวในวันทําการถัดไปในทันทีเชนเดียวกัน 
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3) กําหนดใหการกูยืมแกบุคคลใดบุคคลหนึ่งไมเกินกวารอยละ 25 ของเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัท และเงินใหกูยืม

ทั้งส้ินของบริษัทไมเกิน 5 เทาของเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัท (สํานักงาน กลต. กําหนดใหการใหกูยืมแกบุคคล
ใดบุคคลหนึ่งไมเกินกวารอยละ 25 ของเงินกองทุนของบริษัท และเงินใหกูยืมทั้งส้ินของบริษัทไมเกิน 5 เทาของเงินกองทุน
ของบริษัท) ซ่ึงบริษัทไดกําหนดใหเงินกองทุนของบริษัทเทากับจํานวนสินทรัพยสภาพคลองของบริษัทหรือประมาณ 500 
ลานบาท (ซ่ึงมากกวาเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทที่ตองหักเงินกองทุนดวยหนี้สินรวมของบริษัท) โดย ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2548 เงินใหกูยืมทั้งส้ินของบริษัทเทากับ 200.45 ลานบาท คิดเปน 0.31 เทาของเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของ
บริษัท และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2549 เงินใหกูยืมทั้งส้ินของบริษัทเทากับ 61.07 ลานบาท คิดเปน 0.08 เทาของเงินกองทุน
สภาพคลองสุทธิของบริษัท และเพื่อเปนการปองกันมิใหจํานวนเงินกูยืมใหแกบุคคลใดบุคคลหนึ่งเกินกวา 0.25 เทาของ
เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัท บริษัทจึงดําเนินการทบทวนจํานวนเงินกูของลูกคาแตละรายในแตละวันโดย
เปรียบเทียบกับวงเงินสินเชื่อที่บริษัทใหโดยรวม และเปรียบเทียบกับเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทดวย โดยหาก
จํานวนเงินกูของบุคคลใดบุคคลหนึ่งเขาใกล 0.25 เทาของเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัท บริษัทอาจพิจารณาขอ
หลักประกันเพิ่มเติม หรือขอลดวงเงินกูไวเปนการชั่วคราวจนกวาลูกคาจะสามารถลดสัดสวนดังกลาวลงได 

 
4) กําหนดมาตรการในการควบคุมดูแลเกี่ยวกับเรื่องลักษณะการกระจุกตัวของหลักทรัพยใดหลักทรัพยหนึ่งดังนี้ 

 จํานวนหุนของหลักทรัพยใดหลักทรัพยหนึ่งในบัญชี Credit Balance ของลูกคาทุกราย ที่บริษัทใหกูยืมไปนั้น ตองไม
เกินกวารอยละ 5 ของจํานวนหุนจดทะเบียนที่ออกและเรียกชําระแลวของหลักทรัพยนั้น  

 กําหนดใหเงินกูยืมในแตละวันของหลักทรัพยใดหลักทรัพยหนึ่งของลูกคาทุกรายรวมกันตองไมเกินรอยละ 25 ของ
เงินกูยืมของลูกคาทุกรายรวมกัน 

หมายเหตุ : เนื่องจากบริษัทมีการจํากัดวงเงินในการใหสินเชื่อโดยรวมไว ดังนั้น บริษัทจึงมีทางเลือกเพิ่มเติมใหลูกคาสามารถใช
บริการวงเงินสินเชื่อเพื่อการซื้อขายหลักทรัพยไดจากบริษัทหลักทรัพย เพื่อธุรกิจหลักทรัพย จํากัด (“TSFC”) อีกทาง
หนึ่ง โดยบริษัทจะพิจารณาการดําเนินการกับลูกคาดังกลาวเชนเดียวกับลูกคาในบัญชีเงินสดของบริษัท  

 
การทบทวนวงเงิน 

บริษัทมีนโยบายใหเจาหนาที่การตลาดจะตองทําการทบทวนวงเงินของลูกคาอยางนอยปละ 1 คร้ัง และจะตองปรบัปรงุขอมลู
ของลูกคาใหเปนปจจุบันอยูเสมอ และหากเจาหนาที่การตลาดไดรับทราบถึงการเปลี่ยนแปลงของขอมูลของลูกคาที่มีสาระสําคัญ ก็
ควรมีการปรับปรุงขอมูลลูกคาใหเปนปจจุบัน และทําการพิจารณาวงเงินที่เหมาะสมในปจจุบันใหลูกคาดวย ทั้งนี้ รวมไปถึงกรณีที่
ลูกคาที่ไดรับการกําหนดวงเงินซ้ือขายหลักทรัพยที่เริ่มตนที่นอย เมื่อมีการซื้อขายไปในระยะเวลาหนึ่ง หากพิจารณาแลว เห็นวา
ลูกคามีความสามารถเพียงพอในการชําระราคา อาจพิจารณาทบทวนวงเงินเพิ่มในภายหลังได ทั้งนี้ ลูกคารายดังกลาวตองไมมีการผิด
นัดชําระราคาเกินกวา 2 คร้ัง ในรอบระยะเวลา 3 เดือนที่ผานมา  

ในกรณีที่ลูกคามีการผิดนัดชําระราคาจํานวน 3 ครั้ง ในรอบระยะเวลา 3 เดือน บริษัทกําหนดใหเจาหนาที่การตลาดพิจารณา
เกี่ยวกับวงเงินอนุมัติของลูกคา ดังนี้  

 
การผิดนัดชําระราคา การพิจารณา 

ผิดนัดชําระราคาครั้งที่ 2 ทบทวนลดวงเงินลูกคาเหลือรอยละ 50 ของวงเงินเดมิ 
ผิดนัดชําระราคาครั้งที่ 3 พิจารณาปดบัญชลีูกคา 

 
หากลูกคาผิดนัดชําระราคา และไมสามารถชําระราคาไดจนเจาหนาที่การตลาดตองบังคับขายหุนเพื่อมาชําระคาซ้ือที่คาง

ชําระ เจาหนาที่การตลาดตองพิจารณาปดบัญชีทันที ที่ผานมาในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีการลดวงเงินของ
ลูกคาและพิจารณาใหปดบัญชีลูกคา ดังนี้  
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การพิจารณา ป 2548 งวดหกเดือนแรกป 
2549 

ลดวงเงิน (ราย) 9 15 
ปดบัญชี (ราย) 4 5 

รวม 13 20 
สัดสวนตอจาํนวนลูกคาทั้งหมด (รอยละ) 0.32 0.42 

 
การเปลี่ยนแปลงแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพยเนื่องจากสงคําสั่งผิดพลาด 

บริษัทไมมีนโยบายในการเปลี่ยนแปลงแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพย โดยการโอนรายการซื้อขายหลักทรัพยของลูกคา เวน
แตเปนกรณีที่เจาหนาที่การตลาดที่รับผิดชอบสามารถพิสูจนไดวา เปนความผิดพลาดอันเนื่องมาจากการสงคําส่ังซ้ือขายผิดพลาดจริง 
ดังนั้น เพื่อลดความเสียหายอันอาจเกิดจากการเปลี่ยนแปลงแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพยที่ผิดพลาด และเพื่อเปนไปตาม
กฎระเบียบที่เกี่ยวของ บริษัทไดกําหนดระเบียบและวิธีปฏิบัติการขอเปลี่ยนแปลงแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพย ดังนี้ 

 เจาหนาที่ผูขออนุมัติตองตรวจสอบหาสาเหตุในเบื้องตน และจัดทําแบบคําขออนุมัติเปลี่ยนแปลงรายการซื้อขาย
หลักทรัพย โดยระบุรายละเอียดรายการที่ขอแกไขใหครบถวนทั้งรายการเดิมและรายการใหม พรอมเหตุผลในการแกไข 
โดยหากเปนความประสงคของลูกคา ลูกคาผูขอโอนรายการ และผูรับโอนรายการจะตองลงนามในแบบฟอรมที่บริษัท
กําหนดทุกครั้ง 

 บริษัทมีนโยบายใหเจาหนาที่การตลาดทําการปรับปรุงรายการซื้อหรือขายภายในวันเดียวกันทันที  
 บริษัทไมมีนโยบายการโอนรายการผิดพลาดเขาบัญชีบริษัท (Error Port) เพียงดานใดดานหนึ่ง (รายการซื้อหรือขายเพียง

ดานเดียว)เวนแตไมสามารถปรับปรุงรายการซื้อหรือขายไดภายในวันเดียวกัน และหรือเปนไปตามการพิจารณาความ
เหมาะสมของบริษัทเปนรายกรณี 

 การเปลี่ยนแปลงแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพยทุกรายการจะตองผานการพิจารณาและอนุมัติจากผูมีอํานาจตามนัยสําคัญ
ของขนาดรายการ 

 บริษัทกําหนดใหฝายกํากับดูแลปฏิบัติงาน ทําการตรวจสอบรายการเปลี่ยนแปลงรายการซื้อขาย ซ่ึงโอนเขาบัญชีบริษัททุก
รายการ เพื่อพิจารณาเอกสารหลักฐานในการรับคําส่ัง และความถูกตองเหมาะสมของการโอนรายการ หากมีรายการใดมี
ลักษณะไมเหมาะสม ก็ใหสรุปเสนออนุกรรมการควบคุมการปฏิบัติงานเพื่อพิจารณา กําหนดมาตรการแกไข หรือ
บทลงโทษเจาหนาที่ผูปฏิบัติงาน  

ทั้งนี้ บริษัทมีแนวทางการพิจารณาและการกําหนดอาํนาจอนุมัติรายการดังนี้ 
 

1. การเปลี่ยนแปลงแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพยจากบัญชีลูกคารายหนึ่งไปยังบัญชีลูกคาอีกรายหนึ่ง หรือรายการโอน
ระหวางบัญชีลูกคา 
• พิจารณาตรวจสอบวาบัญชีของลูกคาผูรับโอนรายการ จะตองมีวงเงินเพียงพอในการสงรายการโอนที่เปนคําส่ังซ้ือ 

โดยเจาหนาที่หามกระทําการเกินวงเงินโดยเด็ดขาด  
• บริษัทไมมีนโยบายใหโอนคําส่ังในกรณีลูกคาสงคําส่ังซ้ือขายหลักทรัพยดวยตนเองทางระบบ Internet ยกเวนกรณี

เปนความประสงคของลูกคาซ่ึงมีเหตุผลและความจําเปนที่เหมาะสม และวงเงินในบัญชีของผูรับโอนตองเพียงพอ ณ 
ขณะที่สงคําส่ังซ้ือ สําหรับกรณีรายการขาย ลูกคาผูรับโอนตองมีหุนในบัญชี ณ ขณะสงคําส่ังขาย โดยเจาหนาที่
การตลาดที่รับผิดชอบดูแลบัญชีลูกคาตองเปนผูตรวจสอบวงเงินและหลักทรัพยในบัญชีลูกคาผูรับโอน ณ ขณะที่สง
คําส่ังทุกครั้ง 
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2. การแกไขรายการผิดพลาดจากการทําคําสั่งใหลูกคา โดยการโอนเขาบัญชีบริษัท (Error Port) 

บริษัทไดกําหนดแนวทางการพิจารณาความเสียหายจากรายการผิดพลาดโอนเขาบริษัทไวเปนลายลักษณอักษร โดยบริษัทจะ
รวมรับผิดชอบเฉพาะกรณีที่มีหลักฐานการรับคําส่ังที่ครบถวนและพิจารณาไดวาเปนรายการผิดพลาดจริงและสามารถปรับปรุงได
ภายในวันเดียวกัน โดยบริษัทไดกําหนดใหวงเงินบัญชี Port Error ของบริษัทมีจํานวนไมเกิน 100 ลานบาท โดยมีกรรมการผูจัดการ
เปนผูรับผิดชอบในการควบคุมดูแล 
 
ตารางสรุปอํานาจอนุมัติการเปลี่ยนแปลงแกไขรายการซื้อขายหลักทรัพย 

อํานาจอนุมัต ิ
Error Port วงเงิน Change Order (บัญชี

ระหวางลูกคา) กรณีไมมีผลขาดทุน กรณีมีผลขาดทุน กรณีโอนรายการซือ้เขา Port 
บริษัท 

ไมเกิน 3 ลานบาท ผูจัดการสาขา/ผูชวย
ผูอํานวยการ/ผูอํานวยการ 

ผูชวยผูอํานวยการ/
ผูอํานวยการ 

ไมเกิน 5 ลานบาท ผูอํานวยการอาวุโส ผูอํานวยการอาวุโส 
ไมเกิน 10 ลานบาท ผูชวยกรรมการผูจัดการ ผูชวยกรรมการผูจัดการ 
ไมเกิน 20 ลานบาท รองกรรมการผูจัดการ รองกรรมการผูจัดการ 

ไมเกิน 25,000 บาท 
 
 

ผูชวยกรรมการผูจัดการ/รอง
กรรมการผูจัดการ 

ไมเกิน 50 ลานบาท กรรมการผูจัดการ/รอง
ประธานเจาหนาที่บริหาร 

กรรมการผูจัดการ/รอง
ประธานเจาหนาที่บริหาร 

ไมเกิน 70 ลานบาท รองประธานเจาหนาที่
บริหาร/ประธานเจาหนาที่

บริหาร 
 

70 ลานบาทขึ้นไป รองประธานเจาหนาที่
บริหาร/ประธานเจาหนาที่

บริหาร 
 

เกิน 25,000 บาท 
 

กรรมการผูจัดการ/รอง
ประธานเจาหนาที่บริหาร/
ประธานเจาหนาที่บริหาร 
และเสนอคณะกรรมการ

บริษัทเพื่อทราบ 

กรรมการผูจัดการ/รอง
ประธานเจาหนาที่บริหาร/
ประธานเจาหนาที่บริหาร 
และเสนอคณะกรรมการ
บริษัทเพื่อขอสัตยาบัน 

ในป 2546 – งวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีผลกําไร (ขาดทุน) จากรายการผิดพลาดจากการทําคําส่ังใหลูกคา โดยการโอน
เขาบัญชีบริษัท (Error Port) ดังนี้  

หนวย : บาท ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 (ม.ค. – มิ.ย.) 
กําไร (ขาดทุน) จากรายการผิดพลาดจากการทําคําส่ังใหลูกคา โดยการ
โอนเขาบัญชีบริษัท (Error Port) 

4,521,189 913,254 (722,135) (214,621) 

 
งานวิจัย 

บริษัทใหความสําคัญกับการทําวิจัยเศรษฐกิจและวิเคราะหหลักทรัพยเปนอยางมาก เพื่อใหเปนแหลงความรูแกผูลงทุนใน
ตลาดทุนในการติดตามขาวสารของบริษัทจดทะเบียน การวิเคราะหราคาหลักทรัพยรายตัว การวิเคราะหเชิงเทคนิค และการวิเคราะห
สภาพตลาดเงินและตลาดทุนโดยรวม โดยบริษัทไดพยายามพัฒนาใหมีการออกบทวิเคราะหหลักทรัพยใหครอบคลุมในทุกกลุม
อุตสาหกรรม โดยมีรายงานการวิเคราะหแบงเปนประเภทตางๆดังนี้  
1. Daily Direction : เปนรายงานการวิเคราะหภาวะและปจจัยที่จะมีผลตอการลงทุนรายวัน โดยในรายงานจะประกอบดวย กล

ยุทธการลงทุน การวิเคราะหทางเทคนิค ประเด็นขาวเศรษฐกิจ อุตสาหกรรม และบริษัท โดยมีความเห็นของนักวิเคราะห
ประกอบ นอกจากนี้ ยังประกอบไปดวยขอมูลที่สําคัญของบริษัทจดทะเบียน ที่ทางฝายวิจัยจะไดจัดสงรายงานใหกลุมผูใชที่
เกี่ยวของ ไดแก ฝายการตลาด ผูบริหาร รวมทั้งฝายตรวจสอบ 

2. Market Strategy : เปนรายงานการวิเคราะหปจจัยทางเศรษฐกิจ ภาวะตลาดหลักทรัพย และแนวโนมการลงทุน รวมทั้ง
ประเด็นที่นาสนใจที่กระทบกับตลาดหลักทรัพยในระยะ 1 เดือน หรือ 3 เดือน ระยะเวลาการออกรายงานจะไมกําหนด
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แนนอน ดานการจัดสง ทางฝายวิจัยจะจัดสงรายงานไปยังกลุมผูใชที่เกี่ยวของ ไดแก ฝายการตลาด ผูบริหาร รวมทั้งฝาย
ตรวจสอบ 

3. Hot Shot (Company Report/ Company Updates/ Company Visit Notes) : เปนรายงานการวิเคราะหที่เนนไปที่บริษัทจด
ทะเบียนเปนหลัก ซ่ึงรวมไปถึงบริษัทที่จะเขาจดทะเบียนใหมดวย โดยแหลงขอมูลที่ใชในการวิเคราะหจะมาจากการเขาเย่ียม
ชมกิจการและการสัมภาษณผูบริหารบริษัทจดทะเบียน จากประเด็นขาว หรือจากรายงานการวิเคราะหหลักทรัพยของบริษัท
เอง โดยเนื้อหารายงานจะเปนการวิเคราะหในดานปจจัยพื้นฐาน  

4. งานวิเคราะหอื่นๆ : นอกเหนือจากรายงานขางตนแลว ยังไดมีการทํารายงานวิเคราะหกลุมอุตสาหกรรม ที่ออกรายงานเปน
ไตรมาส และยังมีรายงาน Earnings Guide ซ่ึงเปนขอสรุปผลประกอบการและประมาณการผลกําไรของบริษัทจดทะเบียนใน
หุนกลุมตางๆ และอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ เพื่อใหนักลงทุนใชเปนแนวทางในการประกอบการตัดสินใจในการลงทุน   
นอกจากการออกรายงานประเภทตางๆแลว บริษัทยังสนับสนุนใหบุคลากรในฝายวิจัยของบริษัทออกบรรยายใหความรูแก

นักลงทุนในรายการวิเคราะหการลงทุนตามสื่อตางๆ และบริษัทเองยังไดจัดรายการวิเคราะหหลักทรัพยทั้งในและนอกสถานที่ เพื่อ
เปนการใหความรูแกนักลงทุนไปพรอมๆกับการประชาสัมพันธบริษัทในคราวเดียวกัน เชน รายการเปดประตูหุน ทางชอง 9 รายการ
รอยหนึ่งองศาขาว ทางสถานีวิทยุเอฟ.เอ็ม. 101  เปนตน ในปจจุบัน รายงานการวิจัยของบริษัท ครอบคลุมบริษัทจดทะเบียนมากกวา  
80 บริษัท หรือประมาณรอยละ 74.52 ของมูลคาตลาดรวมของตลาดหลักทรัพย โดยเฉพาะอยางย่ิง บริษัทที่มีมลูคาตลาดรวม (Market 
Capitalization) ขนาดใหญ และบริษัทที่อยูในความสนใจของนักลงทุน และบริษัทจะมุงเนนพัฒนางานวิจัยของบริษัทตลอดเวลา 
เพื่อใหมีคุณภาพเพิ่มขึ้นสามารถเขาถึงลูกคาประเภทสถาบันและสามารถใหบริการขอมูลแกนักลงทุนบุคคลไดอยางทั่วถึง 
 
การคาหลักทรัพย  บริษัทไมมีนโยบายดําเนินธุรกิจคาหลักทรัพย  

 
3.1.2 ธุรกิจการจัดจําหนายหลักทรัพย 

บริษัทไดรับอนุญาตประกอบธุรกิจใหบริการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพย ทั้งตราสารหนี้และตรา
สารทุน โดยที่ผานมา ในป 2546 ถึงงวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทไดรับแตงตั้งเปนผูรวมจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการ
จําหนาย (Co-Lead Underwriter) หุนสามัญเสนอขายตอประชาชนทั่วไป จํานวนทั้งส้ิน 3 บริษัท และรวมเปนผูจัดจําหนายและ
รับประกันการจําหนาย (Underwriter) หุนสามัญเสนอขายตอประชาชนทั่วไป (Public Offering, PO) และหุนสามัญเสนอขายตอ
ประชาชนทั่วไปเปนครั้งแรก (Initial Public Offering, IPO) จํานวนทั้งส้ิน 12 บริษัท  
 
ตารางแสดงผลงานการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพยของบริษัทตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2546 ถึงวันที่ 30 
มิถุนายน 2549 

ป บริษัท ลักษณะการใหบรกิาร 
2546 บมจ. แฟนซีวูด อินดัสตรีส  ผูรวมจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนสามัญ (PO)  
 บมจ. แอ็ดวานซ อินฟอรเมชั่น เทคโนโลยี รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
 บมจ. ซี.พี. เซเวนอีเลฟเวน รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
 บมจ. นครไทยสตริปมิล รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (PO)  
 บมจ. การบินไทย รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (PO)  
 บมจ. ปคนิค คอรปอเรชั่น รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (PO)  
 บมจ. อาร เค มีเดีย โฮลดิ้ง รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
 บมจ. ธนาคารกรุงเทพ รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (PO)  
 บมจ. ไทยคูน เวิลดไวด กรุป (ประเทศไทย) รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
 บมจ. ควอลิตี้ คอนสตรัคชั่น โปรดัคส รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
2547 บมจ. บางจากปโตรเลียม รับประกันการจําหนายใบแสดงสิทธิ (Derivative Warrant) (PO)  
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ป บริษัท ลักษณะการใหบรกิาร 
 บมจ. ไทยออยล รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
 บมจ. เอเชียน อินซูเลเตอร รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
 บมจ. บลิส-เทล รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
 บมจ. ยูไนเต็ด เปเปอร ผูรวมจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
2548 บมจ. อินเตอรไฮด รับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  
2549 บมจ. เอส.อี.ซี. ออโตเซลล แอนด เซอรวิส  ผูรวมจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนสามัญ (IPO)  

 
รายไดจากการจัดจําหนายหลักทรัพย 

เวลา รายไดคาธรรมเนยีมการจัดจําหนายหลักทรัพย 
(บาท) 

สัดสวนตอรายไดรวม 
(รอยละ) 

ป 2546 1,863,854 0.88 
ป 2547 647,000 0.25 
ป 2548 79,844 0.01 

6 เดือนแรก ป 2549 1,312,500 0.36 
ในการรับจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหลักทรัพย บริษัทจะคํานึงถึงความเสี่ยงและผลประโยชนที่บริษัทจะไดรับ

ทั้งในแงคาธรรมเนียมและความพึงพอใจของลูกคาเปนหลัก โดยคณะกรรมการบริหารจะเปนผูพิจารณาอนุมัติการเปนผูจัดจําหนาย
และรับประกันการจัดจําหนายหลักทรัพยและธุรกรรมที่เกี่ยวของกับธุรกิจวาณิชธนกิจซ่ึงมีวงเงินไมเกิน 100 ลานบาท และ
คณะกรรมการบริษัทจะเปนผูอนุมัติในกรณีที่วงเงินเกินกวา 100 ลานบาท ข้ึนไป  

จากตารางรายไดคาธรรมเนียมการจัดจําหนายหลักทรัพยขางตน จะเห็นวาในป 2548 บริษัทมีรายไดจากการจัดจําหนาย
หลักทรัพยลดลงมาก อันเปนผลจากการขาดทีมงานดานธุรกิจวาณิชธนกิจ ทําใหบริษัทขอระงับการปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษา
ทางการเงินตั้งแตป 2547 เปนตนมา บริษัทจึงไมมีผูประสานงานในการติดตอผูจัดการการจัดจําหนายซ่ึงไดแกบริษัทหลักทรัพยอื่นๆ 
อยางไรก็ตาม บริษัทไดย่ืนเรื่องตอสํานักงาน กลต.เพื่อขอยกเลิกการขอระงับการปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงิน เพื่อใหการให
ความเห็นชอบในการเปนที่ปรึกษาทางการเงินใหกลับมามีผลอีกครั้ง (Reactivate) เนื่องจากบริษัทสามารถสรรหาบุคคลากรใหเขามา
ปฏิบัติหนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงินไดแลว ซ่ึงปจจุบันบริษัทไดรับอนุญาตจากสํานักงาน กลต. แลวเมื่อวันที่ 24 สิงหาคม 2549 ซ่ึง
ทีมงานวาณิชธนกิจของบริษัทนาจะชวยสงเสริมบริการของบริษัทใหครบวงจรยิ่งขึ้น 
 

3.1.3 ธุรกิจนายทะเบียนหลักทรัพย 
บริษัทใหบริการเปนนายทะเบียนหลักทรัพยแกหลักทรัพยดังตอไปนี้  
1. พันธบัตร 

จํานวนเงินท่ีออก อาย ุชื่อพันธบัตร กําหนดจาย
ดอกเบ้ีย 

อัตรา
ดอกเบ้ีย หนวย:ลานบาท 

ราคาตอหนวย 
(บาท) (ป) 

วันออก วันไถถอน 

1 พันธบัตรการไฟฟานครหลวง 31 ม.ค. 2.258 1,000 1,000 6 31 ก.ค. 46 31 ก.ค. 52 
 พ.ศ. 2546 ครั้งท่ี 4 31 ก.ค.       
2 พันธบัตรการไฟฟาสวนภูมิภาค 19 มี.ค. 2.494 2,000 1,000 5 19 ก.ย. 46 19 ก.ย. 51 
 พ.ศ. 2546 ครั้งท่ี 8 19 ก.ย.       

 

2. หุนกู 
จํานวนเงินท่ีออก อาย ุ

ชื่อหุนกู กําหนดจาย
ดอกเบ้ีย 

อัตรา
ดอกเบ้ีย หนวย:ลานบาท 

จํานวนเงินท่ีเหลือ 
ณ 31 มี.ค. 2549 

(ลานบาท) 

ราคาตอ
หนวย (ป) 

วันออก วันไถถอน 
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จํานวนเงินท่ีออก อาย ุ

ชื่อหุนกู กําหนดจาย
ดอกเบ้ีย 

อัตรา
ดอกเบ้ีย หนวย:ลานบาท 

จํานวนเงินท่ีเหลือ 
ณ 31 มี.ค. 2549 

(ลานบาท) 

ราคาตอ
หนวย (ป) 

วันออก วันไถถอน 

1 หุนกูดอยสิทธิไมมีหลักประกัน
ของ บมจ.เงินทุนเอกชาติ 

2 เม.ย. 
2 ต.ค. 9.00 3,000 

3.0 ลานหนวย 
1,977.52 

1.977 ลานหนวย 
1,000 8 2 ต.ค.43 2 ต.ค.51 

 ครั้งท่ื 1/2543 ครบกําหนดไถถอนป 51        
2 หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ ของ 

บมจ.หลักทรัพยบีฟท 
5 เม.ย. 
5 ต.ค. 3.75 298.50 

29,850 หนวย 
298.50 

29,850 หนวย 
10,000 3 5 ต.ค.47 5 ต.ค.50 

 ครั้งท่ี 1/2547 ครบกําหนดไถถอน 2550        
 

3. หุนบุริมสิทธ์ิ 
จํานวนเงินที่ออก 

ชื่อหุนบุริมสิทธ์ิ 
กําหนด
จาย

ดอกเบี้ย 
อัตราดอกเบี้ย 

หนวย :  ลานบาท 

จํานวนเงินที่เหลือ ณ 
30 ก.ย. 48 
(ลานบาท) 

ราคาตอ
หนวย วันออก 

1  หุนบุริมสิทธิ ตวันนา โฮเต็ล จํากัด 
   จายปนผลปละ 1 ครั้ง ในราคาหุนละ 110.00 บาท 30 พ.ย. 110 

บาทตอหุน 
6.00 

6 พันหนวย 
6.00 1,000 30 พ.ย.13 

 

4. ตั๋วสัญญาใชเงิน 
จํานวนเงินที่ออก อายุ 

ต๋ัวสัญญาใชเงิน กําหนดจาย
ดอกเบี้ย 

อัตรา
ดอกเบี้ย หนวย :  ลานบาท 

จํานวนเงินที่เหลือ ณ 
31 มี.ค. 2549 

(ลานบาท) (ป) 
วันออก วันไถถอน 

1 บริษัทเงินทุน ธนชาติ จํากัด (มหาชน) 23 มิ.ย. ลอยตัว 500 500 5.6 23 มิ.ย. 46 23 ธ.ค. 51 
  วันครบกําหนด 23 ธ.ค. 51 23 ธ.ค.       
2 บริษัทเงินทุน ธนชาต จํากัด (มหาชน) 7 ก.ค. ลอยตัว 150 150 5 7 ก.ค. 46 7 ก.ค. 51 
  วันครบกําหนด 7 ก.ค. 51 7 ม.ค.       
3 บริษัทเงินทุน ธนชาต จํากัด (มหาชน) 18 ก.ค. ลอยตัว 500 500 5.6 18 ก.ค. 46 18 ม.ค. 52 
  วันครบกําหนด 18 ม.ค. 52 18 ม.ค.       
4 บริษัทเงินทุน ธนชาต จํากัด (มหาชน) 15 เม.ย. ลอยตัว 257 257 5 15 ต.ค. 46 15 ต.ค. 51 
  วันครบกําหนด 15 ต.ค. 51 15 ต.ค.       

 
ในป 2546 – งวดหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีรายไดจากการเปนนายทะเบียนหลักทรัพย ดังนี้  

เวลา รายไดคาธรรมเนยีมการเปนนายทะเบียนหลักทรัพย 
(บาท) 

สัดสวนตอรายไดรวม 
(รอยละ) 

ป 2546 816,221 0.39 
ป 2547 693,518 0.27 
ป2548 528,315 0.08 

6 เดือนแรก ป 2549 212,118 0.05 
 

3.2 การตลาดและภาวะการแขงขัน  
3.2.1 ภาวะอุตสาหกรรมและการแขงขัน 

ธุรกิจหลักทรัพยเปนธุรกิจที่มีการขยายตัวแบบแปรผันโดยตรงกับมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย โดยเฉพาะอยางย่ิง ป 2546 เปนปที่ทําใหธุรกิจหลักทรัพยเติบโตขึ้นอยางมาก เนื่องจากดัชนีตลาดหลักทรัพยไดเพิ่มขึ้น
จาก 356.48 จุด ณ ส้ินป 2545 เปนปดที่ 772.15 จุด ณ ส้ินป 2546 หรือเติบโตถึงประมาณรอยละ 117.0 และมีมูลคาการซื้อขายเฉลี่ย
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เพิ่มขึ้นจาก 8,356.91 ลานบาทตอวันในป 2545 เปน 18,908.02 ลานบาทตอวันในป 2546 หรือเติบโตขึ้นประมาณรอยละ 126.25 ดวย
ภาวะตลาดหลักทรัพยที่เติบโตขึ้น ทําใหมีบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยอีกเปนจํานวนมาก และทําใหมูลคาตลาดรวม 
(Market Capitalization) ณ ส้ินป 2546 เพิ่มขึ้นเปน 4,789.86 พันลานบาท 

ในป 2547 แมวาดัชนีตลาดหลักทรัพยจากชวงตนปถึงปลายปจะลดลง จากระดับ 791 จุด ณ ตนป เปนระดับ 668 จุด ณ 
ปลายป ซ่ึงเปนผลมาจากการระบาดของไขหวัดนกในชวงตนป ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก และสถานการณความ
ไมมั่นคงในจังหวัดภาคใตของประเทศ ทําใหความมั่นใจในการเติบโตของเศรษฐกิจลดลง และดัชนีตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลง 
หากแตมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยโดยเฉลี่ยยังคงสูงที่ระดับ 20,507 ลานบาทตอวัน ซ่ึงเปนผลมาจากอัตราดอกเบี้ยที่ยังคงอยูที่ระดับ
ต่ํา ประกอบกับยังคงมีบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยอยางตอเนื่อง จึงทําใหธุรกิจหลักทรัพยยังคงเปนธุรกิจที่ทํารายได
อยางตอเนื่อง ทั้งจากธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ธุรกิจการลงทุน และธุรกิจวาณิชธนกิจ โดยมูลคาตลาดรวม ณ ส้ินป 2547 
เทากับ 4,521.89 พันลานบาท 

ป 2548 ปจจัยตางๆ ที่มีผลกระทบตอสภาวะตลาดหลักทรัพยในป 2547 ยังคงมีอยางตอเนื่องถึงป 2548 ประกอบกับปจจัยลบ
หลายดาน อันไดแก ราคาน้ํามันที่เพิ่มขึ้น ปญหาภัยแลงและโรคระบาดที่สงผลเสียตอผลิตผลการเกษตรและปศุสัตว ผลกระทบจาก
เหตูการณคลื่นยักษสึนามิ และปญหาความไมสงบในภาคใต ภาวะอัตราดอกเบี้ยที่เพิ่มสูงขึ้น และการขาดดุลทางการคาอยางตอเนื่อง 
รวมทั้งภาวะเงินเฟอที่ปรับตัวสูงขึ้น ทําใหภาวการณซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยมีความผันผวน โดยมีมูลคาการซื้อขายหลักทรัพย
เฉลี่ยตอวันลดลงเหลือ 16,464 ลานบาท ดัชนีตลาดหลักทรัพยเคลื่อนไหวอยูที่ระดับ 630 – 740 จุด โดยดัชนีในหมวดอุตสาหกรรม
เงินทุนและหลักทรัพย ธุรกิจอสังหาริมทรัพย ธุรกิจส่ือสารปรับตัวลดลงมากกวาดัชนีตลาดหลักทรัพย เนื่องจากไดรับผลกระทบ
โดยตรงจากราคาน้ํามันและอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น อยางไรก็ตาม ดัชนีอุตสาหกรรมธุรกิจพลังงานและธนาคารกลับมีการปรับตัวสูง
กวาดัชนีตลาดหลักทรัพย เนื่องจากผลประกอบการเติบโตขึ้นตามราคาน้ํามันและอัตราดอกเบี้ยที่ปรับตัวสูงขึ้นดังกลาว  

ในชวง 9 เดือนแรกของป 2549 ปจจัยที่สงผลกระทบตอตลาดหลักทรัพยเปนอยางมากคือปจจัยทางการเมืองภายในประเทศ 
การเคลื่อนไหวและการรวมชุมนุมของกลุมพันธมิตรตางๆ สงผลใหการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยเบาบางลง โดยเฉพาะอยางย่ิง
ในชวงเดือนกุมภาพันธถึงเดือนมีนาคม ดัชนีเคลื่อนไหวในระดับ 720 – 760 จุด ประกอบกับปจจัยภายนอกอื่นๆ โดยเฉพาะอยางย่ิง
ราคาน้ํามันในตลาดโลกและการปรับตัวข้ึนของอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา ตลอดจนภาวะความผันผวนทาง
การเงินของตลาดโลก ทําใหดัชนีตลาดหลักทรัพยปรับลดลงอยางตอเนื่องและยังคงเคลื่อนไหวอยูในชวงแคบๆ ในชวงปลายไตรมาส
ที่ 2 ตอเนื่องไตรมาสที่ 3 ป 2549 โดย ณ วันที่ 15กันยายน 2549 ดัชนีตลาดหลักทรัพยปดที่ระดับ 700.61 จุด 

 
ตารางแสดงภาวะตลาดหลักทรัพยโดยรวม 

รายการ ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 
(ณ 15 ก.ย. 2549) 

ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ สิ้นงวด (จุด) 772.15 668.10 713.73 700.61 
มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(ลานบาท) 

4,700,472.95 5,058,619.98 4,067,180.97 2,818,973.59 

มูลคาการซื้อขายหลักทรัพยเฉลี่ยตอวัน (ลานบาท) 18,908.02 20,507.75 16,454.04 12,580.40 
มูลคาหลักทรัพยรวมตามราคาตลาดของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย (ลานบาท) 

4,803,548.20 4,533,597.43 5,119,427.68 5,129,534.31 

อัตราผลตอบแทนเงินปนผล (รอยละ) 1.81 2.75 3.37 4.19 
อัตราสวนราคาปดตอกําไรสุทธิตอหุน (เทา) (P/E Ratio) 13.65 9.40 9.40 8.16 
อัตราสวนราคาปดตอมูลคาตามบัญชีตอหุน (เทา) (P/BV Ratio) 2.71 2.00 1.91 1.71 
จํานวนบริษัทจดทะเบียน (บริษัท)  408 440 468 473 
ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, www.set.or.th  

 
การดําเนินธุรกิจหลักทรัพยในชวงปลายป 2543 ถึงตนป 2545 มีการแขงขันกันในระดับสูงมาก เนื่องจากตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยไดทําการเปดเสรีคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยจากเดิมกําหนดไว ที่อัตราคงที่ที่รอยละ 0.5 ของมูลคาการ
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ซ้ือขายเปนอัตราคาธรรมเนียมเสรีที่กําหนดโดยบริษัทหลักทรัพยแตละแหง ตั้งแตวันที่ 7 ตุลาคม 2543 เปนตนไป นโยบายดังกลาวมี
ผลทําใหบริษัทหลักทรัพยตาง ๆ ใชการแขงขันดานราคาเพื่อขยายฐานลูกคา และทําใหรายไดคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขาย
หลักทรัพยของธุรกิจหลักทรัพยลดลงอยางมาก  สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย จึงไดพิจารณาเปลี่ยนแปลงโครงสรางคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย จากเดิมที่เปนการเปดเสรีมาเปนการ
ประกาศใชอัตราคาธรรมเนียมขั้นต่ําที่รอยละ 0.25 ของมูลคาการซื้อขายสําหรับนักลงทุนทุกประเภทที่ทําการซื้อขายผานเจาหนาที่
การตลาด และรอยละ 0.20 ของมูลคาการซื้อขาย สําหรับการซื้อขายผานทางอินเตอรเน็ต โดยจากเดิมมีผลบังคับใชเปนระยะเวลา 3 ป 
เริ่มตั้งแตวันที่ 14 มกราคม 2545 ถึง 13 มกราคม 2548 และไดขยายเวลาดังกลาวตอไปอีก 3 ป ส้ินสุดวันที่ 13 มกราคม 2553 อกีทัง้ยัง
ไดมีการกําหนดอัตราคาตอบแทนที่ใหกับเจาหนาที่การตลาดในระบบ Salary Based ไวไมเกินรอยละ 25.0 ของรายไดคาธรรมเนียม
นายหนาซ้ือขายหลักทรัพย และรอยละ 27.5 สําหรับเจาหนาที่การตลาดในระบบ Incentive Scheme โดยจากเดิมมีผลตั้งแตวันที่ 1 
เมษายน 2546 ถึงวันที่ 13 มกราคม 2548 ซ่ึงตอมาไดมีการขยายเวลาดังกลาวไปจนถึงวันที่ 13 มกราคม 2553 นโยบายเหลานี้ชวยลด
การแขงขันทั้งในดานราคาและการโยกยายบุคลากรอยางไรก็ตาม การแขงขันในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยยังคงอยูในระดับสูง 
สาเหตุสําคัญมาจากจํานวนบริษัทหลักทรัพยที่เปนสมาชิกตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงใหบริการที่คลายคลึงกันและเปดดํา
เนินการแลว มีถึง 37 บริษัท และแตละบริษัทถูกกําหนดอัตราคาธรรมเนียมนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยข้ันต่ําไว ดังนั้น บริษัท
หลักทรัพยแตละแหงจึงตองเนนการแขงขันที่คุณภาพในการใหบริการ ขอมูลการวิเคราะหหลักทรัพย รวมถึงความสามารถในการ
จัดสรรหุนใหมที่เสนอขายใหแกลูกคา ทามกลางสภาวะการแขงขันที่รุนแรง บริษัทสามารถเพิ่มประสิทธิภาพในการใหบริการลูกคา 
มีการเพิ่มจํานวนเจาหนาที่การตลาดเพื่อรองรับการใหบริการและขยายฐานลูกคา โดยมีจํานวนลูกคารายยอยเพิ่มขึ้น และลูกคาราย
ใหญมีการเพิ่มปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทเพิ่มขึ้น ทําใหสวนแบงการตลาดของบริษัทเพิ่มขึ้นรอยละ 0.74 ในป 2547 
เปนรอยละ 3.19 ในป 2548 และ รอยละ 3.55 ในชวงหกเดือนแรกป 2549 ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการแขงขันของ
บริษัท 
 
3.2.2 ลักษณะลูกคาของบริษัท 

กลุมลูกคาซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทประกอบดวยลูกคาสถาบันและลูกคาบุคคลรายยอยทั้งในประเทศและตางประเทศ 
โดยในชวงป 2546 ถึง ชวงหกเดือนแรกป 2549 บริษัทมีสัดสวนมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยแบงแยกตามประเภทลูกคาไดดังนี้ 

 
หนวย : รอยละ 

ประเภท ป 2546 ป 2547 ป 2548 ป 2549 
(ม.ค. – มิ.ย.) 

ลูกคาบุคคลรายยอย 95.28 96.27 99.61 99.33 
ลูกคาสถาบัน 3.95 3.27 0.28 0.61 
บัญชีบริษัท 0.77 0.45 0.11 0.06 

ที่มา : ขอมูลบริษัท 
ปริมาณการซื้อขายของลูกคาประเภทสถาบันมีสัดสวนลดลงในป 2548 เนื่องจากในชวงป 2547 มีการเปลี่ยนกลุมผูถือหุนใน

บริษัทใหญจากกลุมผูถือหุนเดิมที่มีความสัมพันธใกลชิดกับลูกคาสถาบันประกอบกับบริษัทขาดแคลนบุคลากรในการดูแลสวน
ลูกคาสถาบัน ทําใหปริมาณการซื้อขายจากลูกคาสถาบันในชวงป 2548 ลดนอยลง อยางไรก็ตามในงวดหกเดือนแรกของป 2549 
บริษัทไดมีการจัดตั้งสายงานเพื่อดูแลลูกคาสถาบัน และคาดวาบริษัทจะสามารถชักชวนใหลูกคาประเภทสถาบันมาซื้อขาย
หลักทรัพยผานบริษัทในสัดสวนที่เพิ่มมากขึ้น  

สําหรับการแบงกลุมลูกคาในแตละประเภทบัญชี บริษัทมีสัดสวนการซื้อขายของลูกคาประเภทบัญชีเงินสด (Cash Account) 
บัญชีเงินสดแบบมีหลักประกันเต็มจํานวน (Cash Balance) และบัญชีเงินใหกูยืมเพื่อซ้ือหลักทรัพยในระบบ Credit Balance ในป 
2548 เทากับรอยละ 83.27 : 0.16 : 16.57 และมีสัดสวนเทากับรอยละ 82.75 : 0.33 : 16.92 ในงวดหกเดือนแรกป 2549 โดยบริษัทมี
รายไดจากลูกคารายใหญอันดับแรก (ซ่ึงเปนลูกคาซ้ือขายหลักทรัพยในบัญชีเงินสด) คิดเปนรอยละ 20.76 และรอยละ 17.07 ในป 
2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 ตามลําดับ 
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3.2.3 ขอไดเปรียบและกลยุทธการแขงขัน 

บริษัทมีขอไดเปรียบและกลยุทธทางการแขงขันที่สนับสนุนการดําเนินงานของบริษัทดังนี้  
1) การพัฒนาบุคลากร 

บุคลากรเปนปจจัยที่สําคัญมากตอการดําเนินธุรกิจหลักทรัพย ดังนั้นนอกจากการใหผลตอบแทนที่เหมาะสมกับความรู
ความสามารถของพนักงานแลว บริษัทยังเนนการพัฒนาบุคลากรใหมีประสิทธิภาพเพิ่มขึ้น  มีความรูสามารถปฏิบัติงานและปรับปรุง
การบริการลูกคาใหเกิดความพอใจได บริษัทเนนการพัฒนาทั้งพนักงานฝายการตลาด และพนักงานฝายสนับสนุน โดยการจัดการ
ฝกอบรมอยางสม่ําเสมอ ใหความรูเกี่ยวกับการวิเคราะหหลักทรัพย การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ และทําความเขาใจเกี่ยวกับระบบการ
ซ้ือขายหลักทรัพยที่มีประสิทธิภาพ ตลอดจนกฎระเบียบตางๆที่เกี่ยวของ เพื่อใหลูกคาของบริษัทไดรับการบริการที่ดีอยางตอเนื่อง
พรอมไปกับโครงขายการทํางานที่มีประสิทธิภาพทั่วทั้งบริษัท  

 
2) การพัฒนางานวิเคราะหหลักทรัพย 

บริษัทมีนโยบายในการสนับสนุนงานวิเคราะหหลักทรัพยใหเปนกลยุทธสําคัญ เพื่อพัฒนาขยายสวนแบงการตลาดของธุรกิจ
ซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัท โดยการใหความรูและขอมูลการลงทุนใหแกลูกคาของบริษัทและผูที่เกี่ยวของ ดังนั้นบริษัทจึงไดพัฒนา
ใหมีรูปลักษณของงานวิจัยที่หลากหลาย (ดังปรากฏในหัวขอ 3.1.1 ธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย) อานงาย เขาใจงาย และมีขอมูล
ที่เที่ยงตรง ทันตอเหตุการณ ครอบคลุมการวิเคราะหหลักทรัพยมากกวา 80 บริษัท หรือประมาณรอยละ 74.52 ของมูลคาตลาดรวม
ของตลาดหลักทรัพย และเพื่อเปนการพัฒนางานวิจัยของบริษัท บริษัทจึงไดลงทุนดานฐานขอมูลเศรษฐกิจ ฐานขอมูลหลักทรัพย 
และสภาวะตลาดหลักทรัพยทั่วโลก เพื่อใหความรูแกนักวิเคราะหในการนําขอมูลเหลานั้นมาประมวลผลเปนงานวิจัยที่มีคุณภาพที่
ลูกคาสามารถเชื่อถือได  

 
3) การพัฒนาผูลงทุน 

บริษัทใหการสนับสนุนนักวิเคราะหของบริษัทใหออกใหความรูแกนักลงทุน ทั้งในงานเสวนาทางหลักทรัพย งานสัมมนา 
และทางสื่อตางๆ ทั้งทางโทรทัศน วิทยุ และสิ่งพิมพ ทําใหนักวิเคราะหของบริษัทเปนที่รูจักอยางกวางขวาง โดยเปนเสมือนตัวแทน
ของบริษัทในการโฆษณาประชาสัมพันธงานวิจัยและการบริการของบริษัทไปในคราวเดียวกัน ซ่ึงวิธีนี้เปนวิธีที่ไดผลดีเสมอในการ
ชักจูงใหลูกคามาเปดบัญชีซ้ือขายหลักทรัพยกับบริษัท 

 
4) การพัฒนาระบบเทคโนโลยีสารสนเทศที่มีความทันสมัย 

บริษัทใหความสําคัญกับระบบเทคโนโลยีสารสนเทศที่ทันสมัย มีความรวดเร็ว และงายตอการใชงานในการซื้อขาย
หลักทรัพย บริษัทจึงมีนโยบายในการพัฒนาปรับปรุงเทคโนโลยีและระบบสารสนเทศอยางสม่ําเสมอ เชนการปรับปรุงระบบการซื้อ
ขายหลักทรัพยผานอินเตอรเน็ตใหมีความรวดเร็ว สามารถรองรับปริมาณการซื้อขายจํานวนมากได นอกจากนี้ บริษัทยังมีแผนงาน
การจัดเก็บฐานขอมูลยอนหลังอยางเพียงพอ และจัดตั้งศูนยสํารองคอมพิวเตอร (Disaster Recovery Center, DRC) เพื่อมิใหการซื้อ
ขายหลักทรัพยตองหยุดชะงัก และขอมูลการซื้อขายในระหวางวันเสียหายไป  

 
5) การใหบริการใหตรงกับความตองการของลูกคา  

บริษัทตระหนักดีวา ลูกคาแตละคนมีความตองการสวนบุคคลที่แตกตางกัน ดังนั้น เพื่อสนองตอความพอใจของลูกคาสูงสุด 
บริษัทจึงไดพยายามเสนอการใหบริการแกลูกคาในการซื้อขายหุนอยางสะดวกและสบายใจ เชน การจัดหองพิเศษสําหรับลูกคาที่มี
ปริมาณการซื้อขายมาก และการใหบริการแมบานในสํานักงาน เปนตน นอกจากนี้ ฝายวิจัยของบริษัทยังมีขอมูลการลงทุนและขอมูล
เศรษฐกิจทั้งของไทยและตางประเทศ ไวคอยบริการอีกดวย  
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6) การควบคุมตนทุนการดําเนินงานใหมีประสิทธิภาพ 

บริษัทมีนโยบายในการควบคุมตนทุนการดําเนินงานใหมีสัดสวนที่เหมาะสมกับความสามารถในการหารายได มีความ
ระมัดระวังในการลงทุนในทรัพยสิน มีการใชทรัพยสินอยางคุมคา และไมมีรายจายที่เกินความจําเปน เชน ในการเปดสาขาบริษัทจะ
คํานึงถึงปริมาณลูกคาที่ตองการใหบริษัทเปดสาขา ณ จุดนั้นๆ เปนหลัก เพื่อใหมีลูกคารองรับการเปดสาขาและมีรายไดจากสาขานั้น
เพียงพอตอคาใชจายที่เพิ่มขึ้น เปนตน 

 
3.3 การจัดหาผลิตภัณฑและบริการ 
3.3.1 แหลงที่มาของเงินทุน 

เดิมบริษัทใชแหลงเงินทุนจากสวนของผูถือหุนเปนสวนใหญ โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 บริษัทมีทุนชําระแลวจํานวน 
400 ลานบาท และไมมียอดเงินกูจากสถาบันการเงินแตอยางใด  

ในป 2547 บริษัทไดกําหนดนโยบายเชิงรุกในการดําเนินธุรกิจโดยการขยายฐานลูกคาใหมีสัดสวนที่สูงขึ้นในระดับคงที่ที่
รอยละ 3 ทําใหบริษัทตองมีเงินกองทุนเพิ่มขึ้นอยางนอยประมาณ 600 ลานบาท ซ่ึงบริษัทใหญไมสามารถใหการสนับสนุนทาง
การเงินได เนื่องจากติดขอกฎหมายหามมิใหบริษัทเงินทุนลงทุนในบริษัทอื่นเกินกวารอยละ 25 ของเงินกองทุนขั้นที่ 1 ของบริษัท 
บริษัทจึงไดรับการสนับสนุนทางการเงินจากผูรวมธุรกิจในขณะนั้น คือ FNS (รายละเอียดปรากฏตามขอ 3.3.2 เรื่อง การจดัหาเงนิทนุ
หรือการใหกูยืมผานบุคคลที่เกี่ยวของกันหรือผูถือหุนใหญ) โดยการกูยืมเงินกูดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาท และบริษัทไดเสนอขาย
หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ จํานวน 298.5 ลานบาท ให FNS สงผลใหบริษัทมีเงินทุนในการขยายฐานลูกคา และมีสวนแบงการตลาด
ที่สูงขึ้น ทั้งนี้ รายการกูยืมดังกลาวไดผานการพิจารณาอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทใหญ และที่ประชุมผูถือหุนของบริษัท
ในเดือนกรกฎาคม 2547  

สําหรับนโยบายการจัดหาแหลงเงินทุนในอนาคต บริษัทมีนโยบายในการจัดหาเงินทุนใหสอดคลองกับวัตถุประสงคและ
ความจําเปนในการใชเงิน โดยคํานึงถึงความเหมาะสมของเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ ทั้งนี้ การระดมทุนในตลาดหลักทรัพยจะทํา
ใหบริษัทมีฐานเงินทุนเพื่อใชในการประกอบธุรกิจเพิ่มขึ้นและมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลง ดังนี้  

 

รายการ ณ วันท่ี 30 
มิถุนายน 2549 

ภายหลังการแปลงสภาพ
หุนกูดอยสิทธิแปลง

สภาพ 

ภายหลังการเสนอขาย
หุนตอประชาชน 

หนี้สินรวม 1,368.15 1,079.00* 1,079.00* 
ทุนที่ออกและเรียกชําระแลว 400 599.995 800 
สวนเกิน (สวนต่ํา) ทุนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคา
เงินลงทุน 0.78 0.78 0.78 

หุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ – องคประกอบที่เปนทุน 12.49 - - 
สวนเกินมูลคาหุนสามัญ - 102.68 [ ] 
กําไร (ขาดทุน) สะสม 459.17 459.17 459.17 
รวมสวนของผูถือหุน 872.44 1,162.63 [ ] 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 1.57 0.93 [ ] 
* หมายเหตุ : รวมเงินสดที่ตองจายคืนใหแกผูถือหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพจํานวน 3.11 ลานบาท 
 
3.3.2 การจัดหาเงินทุนหรือการใหกูยืมผานบุคคลที่เก่ียวของหรือผูถือหุนรายใหญ 

ในป 2547 บริษัทใหญไดมีมติควบรวมกิจการกับบง.ฟนันซา เพื่อย่ืนขออนุญาตยกระดับเปนธนาคารพาณิชยเต็มรูปแบบตอ
ธนาคารแหงประเทศไทย จึงไดมีการจัดโครงสรางกรรมการรวมกันในบริษัทใหญและบง.ฟนันซา ซ่ึงในชวงเวลาดังกลาว บริษัท
ไดรับการสนับสนุนการเติบโตของธุรกิจจาก FNS ซ่ึงเปนผูถือหุนใหญของบง.ฟนันซา โดยการใหกูยืมเงินกูดอยสิทธิจํานวน 300 
ลานบาท อัตราดอกเบี้ยรอยละ 5.5 ตอป ครบกําหนดชําระคืนวันที่ 16 สิงหาคม 2549 (รายละเอียดปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ 11 เรื่อง
รายการระหวางกัน) 
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และบริษัทไดเสนอขายหุนกูดอยสิทธิแปลงสภาพ จํานวน 298.5 ลานบาท (29,850 หุน) ใหแก FNS อัตราดอกเบี้ยรอยละ 

3.75 ตอป อัตราแปลงสภาพของหุนกูเทากับ 1 หุนกู ตอ 6700 หุนสามัญ หรือเทียบเทากับราคาหุนสามัญละ 1.477 บาท และมี
ระยะเวลาการใชสิทธิทุกเดือนตั้งแตวันที่ 29 เมษายน 2548 จนถึงวันที่ 5 ตุลาคม 2550 ซ่ึงตอมา FNS ไดขายหุนกูดอยสิทธิแปลง
สภาพดังกลาวใหแกผูถือหุนรายบุคคล (รายละเอียดปรากฏตามสวนที่ 2 ขอ 8 เรื่อง โครงสรางเงินทุน)  

นอกจากนี้ ในเงื่อนไขเงินกูดอยสิทธิดังกลาวขางตน FNS มีสิทธิที่จะซื้อหุน BFITAM จากบริษัทในราคาหุนละ 10.82 บาท 
ซ่ึง FNS ไดใชสิทธิซ้ือหุน BFITAM ทั้งจํานวนแลวในเดือนมกราคม 2548 ทําให ณ ปจจุบัน บริษัทไมมีเงินลงทุนในบริษัทยอยแต
อยางใด 

ตอมา บริษัทใหญไดมีมติที่ประชุมผูถือหุนเพื่อยกเลิกการควบรวมกิจการระหวางบริษัทและ FNS เปนธนาคารพาณิชยเต็ม
รูปแบบ เนื่องจากคําขออนุญาตเปนธนาคารพาณิชยไมไดรับความเห็นชอบจากธนาคารแหงประเทศไทย ทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลง
โครงสรางกรรมการและผูบริหารอีกครั้ง โดยกลุมผูแทนจาก บง. ฟนันซา ไดถอนตัวออกจากคณะกรรมการบริษัทใหญ ทําใหการให
ความชวยเหลือดานอื่นๆ ระหวางกันตามแผนการยกระดับเปนธนาคารพาณิชยถูกยกเลิกโดยปริยาย ดังนั้น FNS จึงคงเหลือเพียง
สถานะการเปนเจาหนี้เงินกูดอยสิทธิของบริษัท อยางไรก็ตาม บริษัทไดชําระคืนเงินกูดอยสิทธิทั้งจํานวนใหแก FNS แลวเมื่อวันที่ 16 
สิงหาคม 2549   

 
3.3.3 การดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 และวันที่ 30 มิถุนายน 2549 บริษัทมีอัตราสวนเงินทุนสภาพคลองสุทธิคิดเปนรอยละ 75.88 และ
รอยละ 77.42 ตามลําดับ ซ่ึงอัตราสวนดังกลาวเกินกวาอัตราขั้นต่ําตามเกณฑการดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิที่สํานักงาน ก.ล.ต. 
กําหนด คือ ไมต่ํากวารอยละ 7 ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบายจะดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิใหไมต่ํากวารอยละ 80 โดยที่ฝายกํากับดูแล
การปฏิบัติงาน ไดกําหนดใหฝายบัญชีรายงานสัดสวนการดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัททุกวัน หากวาเงินกองทุน
สภาพคลองสุทธิลดต่ํากวารอยละ 80 เปนเวลาเกินกวา 5 วันทําการติดตอกัน ฝายกํากับดูแลการปฏิบัติงานจะเขาไปตรวจสอบสาเหตุ
ของการลดต่ําลงดังกลาว และนําเสนอคณะกรรมการบริหารเพื่อพิจารณา และบริษัทยังมีการออกรายงานรายละเอียดการคํานวณ
ระดับเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ (แบบ บ.ล. 4/1) ทุกส้ินเดือน เพื่อสงใหแกหนวยงานกํากับดูแลที่เกี่ยวของ และเพื่อใหผูบริหารใช
ในการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทอีกดวย 

ระดับอัตราสวนเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทในป 2548 และงวดหกเดือนแรกป 2549 มีดังนี้  
ระดับอัตราเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ ป 2548 หกเดือนแรกป 2549 

สูงสุด รอยละ 399.31 รอยละ 145.87 
ต่ําสุด รอยละ 49.51 รอยละ 43.91 
เฉลี่ย รอยละ 151.16 รอยละ 87.78 

 
ภาพแสดงอัตราเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทในป 2548 ถึง ณ วันที่ 31 พฤษภาคม 2549 
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บริษัทหลักทรพัย บีฟท จํากดั (มหาชน)                                                                                           
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จากภาพขางตน จะสังเกตไดวาระดับอัตราเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิของบริษัทเริ่มปรับตัวลดลงตั้งแตเดือนสิงหาคม ป 

2548 ซ่ึงเปนชวงเวลาที่เงินกูยืมดอยสิทธิจํานวน 300 ลานบาท มีระยะเวลาครบกําหนดชําระต่ํากวา 1 ป (ครบกําหนดชําระในเดือน
สิงหาคมป 2549) ซ่ึงตองนํามารวมคํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ และอัตราเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิเฉลี่ยของบริษัทใน
เดือนกรกฎาคม ป 2549 อยูในระดับที่ใกลกับรอยละ 80 ที่บริษัทไดตั้งไวเพื่อการตรวจสอบดูแลเงินกองทุนของบริษัทประจําวัน 
ดังนั้น หากบริษัทชําระเงินกูยืมดอยสิทธิโดยไมมีแหลงเงินทุนเพิ่มเติม อาจมีผลกระทบดานลบตอการขยายธุรกิจตอไปได จึงเปนเหตุ
ใหบริษัทตองพิจารณาหาแหลงเงินทุนอื่นๆ เพื่อเปนทางเลือกในการรองรับการขยายธุรกิจในอนาคต ดังเชนการเสนอขายหุนตอ
ประชาชนในครั้งนี้ เปนตน  
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