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บริษัทหลักทรัพย์ พัฒนสิน จำกัด (มหาชน)



2.3  การประกอบธุรกิจของแต่ละสายผลิตภัณฑ์ 
1)  ลักษณะบริการ
() การเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์
ส่วนแบ่งตลาดตามมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทฯตามประเภทลูกค้าและตามลักษณะการซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้า(บัญชีเงินสดหรือบัญชี Margin) ใน 3 รอบปีบัญชีที่ผ่านมา ตามตารางต่อไปนี้
หน่วย : ล้านบาท

ปีบัญชี 2547* 
ปีบัญชี 2546* 
ปีบัญชี 2545* 

มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์




     - ของตลาดหลักทรัพย์ฯ 
6,315,988
2,285,653
2,090,220

     - ของบริษัทฯ
454,165
176,396
213,039

ส่วนแบ่งตลาดของบริษัทฯ
3.60%
3.86%
5.10%

ที่มา  :  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย



หน่วย : ล้านบาท

ปีบัญชี 2547* 
ปีบัญชี 2546* 
ปีบัญชี 2545* 

มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดตราสารหนี้ (BEX)

      - ของบริษัทฯ
51
-
-

หมายเหตุ     :    ตลาดตราสารหนี้ ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (BEX) เริ่มเปิดดำเนินการเมื่อวันที่ 26 
                      พฤศจิกายน 2546




หน่วย : ล้านบาท


ปีบัญชี 2547* 
ปีบัญชี 2546* 
ปีบัญชี 2545* 


มูลค่า
%
มูลค่า
%
มูลค่า
%

แยกตามประเภทลูกค้า







     - บัญชีลงทุนของบริษัทฯ**
1,366
0.30%
705
0.40%
905
0.42%

     - กองทุนรวม
26,482
5.83%
7,438
4.21%
4,266
2.00%

     - Sub Broker
0
0.00%
0
0.00%
0
0.00%

     - ลูกค้ารายย่อยทั่วไป
396,512
87.31%
152,208
86.29%
190,976
89.64%

     - ลูกค้าสถาบันต่างประเทศ
29,805
6.56%
16,045
9.10%
16,892
7.93%

รวม
454,165
100.00%
176,396
100.00%
213,039
100.00%




หน่วย : ล้านบาท


ปีบัญชี2547*
ปีบัญชี2546*
ปีบัญชี2545*


มูลค่า
%
มูลค่า
%
มูลค่า
%

แยกตามลักษณะการซื้อขาย







     - Cash
380,743
83.83%
153,856
87.22%
179,567
84.29%

     - Margin
73,422
16.17%
22,540
12.78%
33,472
15.71%

รวม
454,165
100.00%
176,396
100.00%
213,039
100.00%

* หมายเหตุ รวมมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ใหม่ด้วย

** บัญชีเงินลงทุนของบริษัทฯ เป็นบัญชีเพื่อบันทึกรายการแก้ไขประจำวันจากการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทฯ ซึ่งจะมีการล้างสถานะ ในวันทำการถัดไป

นโยบายการรับลูกค้า

บริษัทฯมีนโยบายส่งเสริมและสนับสนุนการขยายฐานผู้ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ความสำคัญและเปิดโอกาสให้ผู้ลงทุนทุกประเภทสามารถเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์กับบริษัทฯ โดยบริษัทฯมีนโยบายในการคัดเลือกลูกค้าของบริษัทฯที่รัดกุม พิจารณาและคำนึงถึงประเด็นความเสี่ยงที่เกี่ยวข้อง ไม่ว่าจะเป็นความเสี่ยงด้านฐานะทางการเงินของลูกค้า ความรู้ความเข้าใจในการลงทุน การลงทุนในหลักทรัพย์ รวมไปถึงความเสี่ยงด้านการชำระราคา ทั้งนี้เพื่อเป็นข้อมูลประกอบการบริหารความเสี่ยงของบริษัทฯและเพื่อบริษัทฯจะสามารถจัดสรรบริการให้เหมาะสมกับลูกค้าแต่ละประเภท 

อีกประการหนึ่งในการพิจารณากำหนดวงเงินของลูกค้านั้น บริษัทฯกำหนดให้ลูกค้าแต่ละรายให้ข้อมูลที่เพียงพอเพื่อประกอบการพิจารณากำหนดวงเงินตามเกณฑ์ที่บริษัทฯกำหนด 

การอนุมัติวงเงินในการเปิดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ 

เพื่อให้การพิจารณากำหนดวงเงินซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้าแต่ละรายเป็นไปโดยเหมาะสม บริษัทฯได้กำหนดเกณฑ์มาตรฐานในการพิจารณาอนุมัติไว้ ตามความเหมาะสม เป็นลำดับขั้น ดังนี้ 
ฝ่ายงาน
วงเงินซื้อขายหลักทรัพย์
ผู้มีอำนาจอนุมัติ

ฝ่ายบริการหลักทรัพย์
รายบุคคล

และ

สำนักงานสาขา*
ไม่เกิน 5 ล้านบาท
รองผู้จัดการฝ่ายหรือผู้ช่วยผู้จัดการฝ่าย


ไม่เกิน 10 ล้านบาท
ผู้จัดการฝ่าย


ไม่เกิน 50 ล้านบาท
ผู้จัดการฝ่ายและกรรมการบริหาร 1 ท่าน


ไม่เกิน 100 ล้านบาท
กรรมการบริหาร 2 ท่าน


เกิน 100 ล้านบาท
คณะกรรมการบริหาร **

ฝ่ายบริการหลักทรัพย์สถาบัน

ในประเทศและต่างประเทศ
ไม่เกิน 5 ล้านบาท
รองผู้จัดการฝ่ายหรือผู้ช่วยผู้จัดการฝ่าย


ไม่เกิน 10 ล้านบาท
ผู้จัดการฝ่าย


ไม่เกิน 50 ล้านบาท
ผู้จัดการฝ่ายและกรรมการบริหาร 1 ท่าน


ไม่เกิน 500 ล้านบาท
กรรมการบริหาร 2 ท่าน


เกิน 500 ล้านบาท
คณะกรรมการบริหาร **

หมายเหตุ



*
การพิจารณากำหนดวงเงินซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้าประเภทบุคคลธรรมดาจะต้องพิจารณาตามหลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการที่กำหนดโดยคณะกรรมการสินเชื่อของบริษัทฯเท่านั้น


**
ในกรณีที่สมาชิกของคณะกรรมการบริหารอยู่ไม่ครบ การอนุมัติสามารถดำเนินการก่อนได้โดยกรรมการบริหารอย่างน้อย 2 ท่าน และต้องดำเนินการขอสัตยาบันจากกรรมการบริหารท่านอื่นให้ครบตามกำหนด       

ประเภทของการซื้อขายหลักทรัพย์
บัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทฯ สามารถจำแนกประเภท ได้ดังนี้ คือ 

· บัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ ประเภทเงินสด

· บัญชีกู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์ ระบบเครดิตบาลานซ์ (Credit Balance)
การซื้อขายหลักทรัพย์ประเภทเงินสด
บัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ประเภทเงินสดมีเงื่อนไขในการชำระราคาในวันทำการที่ 3 ถัดจากวันที่ซื้อขาย ลูกค้ามีหน้าที่ต้องชำระราคาภายในกำหนดเวลา โดยลูกค้าอาจชำระเป็น เช็ค เงินโอน หรือ ใช้วิธีการตัดบัญชีธนาคารอัตโนมัติ 

ในการนี้บริษัทฯยังมีบริการสำหรับลูกค้าประเภทที่ไม่ประสงค์จะทำการชำระราคาเป็นรายครั้ง โดยลูกค้าสามารถนำเงินมาวางไว้กับบริษัทฯก่อนการซื้อหลักทรัพย์ และบริษัทฯจะคิดคำนวณดอกเบี้ยจากยอดเงิน
คงเหลือของลูกค้าในแต่ละวัน และสรุปยอดเพื่อนำฝากเข้าเป็นยอดเงินของลูกค้าทุกสิ้นเดือน ลูกค้าประเภทนี้จะสามารถสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ได้ภายในวงเงินที่ได้รับอนุมัติ 

อีกประการหนึ่งบริษัทฯได้ใช้บริการดังกล่าวเพื่อเป็นเครื่องมือบริหารความเสี่ยงของบริษัทฯ โดยการกำหนดให้ลูกค้าประเภทที่บริษัทฯได้พิจารณาแล้วว่าอาจมีความเสี่ยงในด้านการชำระราคาให้ใช้การชำระราคาในรูปแบบนี้ กล่าวคือลูกค้าต้องนำเงินมาวางก่อนการซื้อหลักทรัพย์ทั้งจำนวน ในการนี้ลูกค้าจะไม่สามารถสั่งซื้อหลักทรัพย์เกินกว่าเงินคงเหลือที่ฝากอยู่กับบริษัทฯ ทั้งนี้การดูแลทรัพย์สินของลูกค้าเป็นไปตามหลักเกณฑ์ที่สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์กำหนด 

สำหรับการส่งคำสั่งซื้อขายของลูกค้าในบัญชีเงินสดนั้น ลูกค้าสามารถส่งคำสั่งซื้อขายหลักทรัพย์โดยผ่านทาง
เจ้าหน้าที่การตลาดของบริษัทฯและหากลูกค้าประสงค์จะส่งคำสั่งซื้อขายหลักทรัพย์ด้วยตนเอง ลูกค้าสามารถเปิดบัญชีเพื่อใช้บริการส่งคำสั่งซื้อขายโดยผ่านระบบอินเทอร์เน็ตกับบริษัทฯ 
อนึ่งเพื่อให้สอดคล้องกับนโยบายของตลาดหลักทรัพย์ฯในการกำกับดูแลการซื้อขายหลักทรัพย์  ลูกค้าบัญชีเงินสดทุกรายต้องมีหลักประกันไม่น้อยกว่าร้อยละ 10 ของวงเงินที่อาจซื้อได้ ทั้งนี้จำนวนเงินดังกล่าวต้องไม่เกินวงเงินซื้อขายหลักทรัพย์ที่บริษัทฯอนุมัติให้ลูกค้าตามความเหมาะสมกับฐานะการเงินและความสามารถในการชำระหนี้ของลูกค้า ในการนี้บริษัทฯกำหนดให้หลักทรัพย์ทุกประเภทตามประกาศสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์สามารถนำมาใช้วางเป็นหลักประกันได้ ยกเว้นหลักทรัพย์ในหมวดแก้ไขและฟื้นฟูกิจการและ/หรือหลักทรัพย์ที่ถูกห้ามการซื้อขายเป็นเวลานานซึ่งบริษัทฯพิจารณาแล้วว่ามีความเสี่ยง 

การให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์ ด้วยระบบเครดิตบาลานซ์ (Credit Balance)
ระบบเครดิตบาลานซ์เป็นระบบการให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์ที่พิจารณาสถานะของลูกค้าในลักษณะเป็น Portfolio โดยไม่ต้องคำนึงถึงต้นทุนของแต่ละหลักทรัพย์ โดยลูกค้าต้องนำเงินสดหรือหลักทรัพย์อื่นๆมาวางเป็นประกันการชำระหนี้โดยมีมูลค่าอย่างน้อยเท่ากับอัตรามาร์จิ้นเริ่มต้น (Initial Margin) หากจำนวนเงินสดที่ลูกค้าวางเป็นหลักประกันสูงกว่ายอดหนี้ ลูกค้าจะได้รับดอกเบี้ยจากบริษัทฯจากผลต่างของหลักประกันที่เกินกว่ายอดหนี้ แต่ในทางกลับกันหากยอดหนี้สูงกว่าเงินสดที่วางเป็นหลักประกัน ลูกค้าก็ต้องจ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ยืมให้แก่บริษัทฯ
หลักการที่สำคัญในระบบเครดิตบาลานซ์คือการปรับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด ณ สิ้นวัน (Mark to Market) ซึ่งทำให้อำนาจซื้อหลักทรัพย์ (Purchasing Power) ของลูกค้าแปรผันตามมูลค่าตลาดของ
หลักทรัพย์ที่วางเป็นหลักประกัน

การวางเงินและอำนาจซื้อหลักทรัพย์

1. ในการให้ลูกค้ากู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์ครั้งแรก บริษัทฯต้องให้ลูกค้าวางเงินสดหรือหลักทรัพย์กับบริษัทฯก่อนการซื้อหลักทรัพย์ในจำนวนไม่ต่ำกว่าอัตรามาร์จิ้นเริ่มต้น (initial Margin) ของมูลค่า
หลักทรัพย์ที่บริษัทฯอนุญาตให้ลูกค้าซื้อได้ในบัญชีมาร์จิ้น (Marginable Secirities) ซึ่งบริษัทฯจะกำหนดอัตรามาร์จิ้นเริ่มต้น (Initial Margin Rate) ของแต่ละหลักทรัพย์ดังกล่าว
2. ลูกค้าจะสามารถซื้อหลักทรัพย์ได้เท่ากับอำนาจซื้อ (Purchasing Power) ที่มีอยู่ โดยอำนาจซื้อ (Purchasing Power) ของลูกค้าจะแปรผันตามมูลค่าของทรัพย์สินที่ลูกค้านำมาวางเป็นประกัน ซึ่งได้แก่เงินสดและมูลค่าตลาดของหลักทรัพย์ที่ซื้อและหลักทรัพย์ที่นำมาวางเป็นหลักประกัน 

การเรียกหลักประกันเพิ่มและการบังคับชำระหนี้เงินกู้

ในกรณีที่ทรัพย์สินของลูกค้า (Equity) มีมูลค่าลดลงจนต่ำกว่ามูลค่าหลักประกันที่ต้องดำรงไว้ (Maintenance Margin Requirement) บริษัทฯจะออกหนังสือให้ลูกค้านำเงินหรือทรัพย์สินมาวางเป็นประกันเพิ่ม โดยการเรียกจะกระทำภายในวันทำการถัดจากวันที่ทรัพย์สินของลูกค้าต่ำกว่ามูลค่าหลักประกันที่ต้องดำรงไว้  อย่างไรก็ดีหากในระหว่างที่ลูกค้ายังมิได้ดำเนินการนำหลักประกันมาวางเพิ่มและทรัพย์สินของลูกค้า (Equity) ลดลงจนเท่ากับหรือต่ำกว่ามูลค่าหลักประกันขั้นต่ำ (Minimum Margin Requirement) บริษัทฯจะดำเนินการบังคับชำระหนี้จากทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันในวันทำการถัดจากวันที่ทรัพย์สินของลูกค้าเท่ากับหรือต่ำกว่ามูลค่าหลักประกันขั้นต่ำ จนทำให้ทรัพย์สินของลูกค้าสูงกว่ามูลค่าหลักประกันขั้นต่ำและบริษัทฯจะแจ้งการบังคับชำระหนี้ให้ลูกค้าทราบเป็นหนังสือภายในวันทำการถัดจากวันที่ดำเนินการดังกล่าว

นโยบายการให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์ 

บริษัทฯสนับสนุนและส่งเสริมให้ลูกค้าใช้บริการการให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์แก่ลูกค้า ซึ่งจะเป็นประโยชน์ในการเพิ่มอำนาจซื้อของลูกค้าอันมีผลต่อสภาพคล่องของตลาดทุน ทั้งยังอำนวยความสะดวกในด้านการชำระราคาแก่ลูกค้าของบริษัทฯดังได้กล่าวข้างต้น  บริษัทฯมีนโยบายให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์แก่ลูกค้าในระดับที่เหมาะสมและเป็นไปตามเกณฑ์ที่ทางสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์กำหนด กล่าวคือยอดหนี้คงค้าง ณ สิ้นวันของลูกค้าแต่ละรายต้องไม่เกินร้อยละ 25 ของเงินกองทุนของบริษัทฯและการให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์ของลูกค้าทุกรายรวมกันภายหลังหักค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญแล้ว เมื่อสิ้นวันต้องไม่เกินกว่าห้าเท่าของเงินกองทุนของบริษัทฯ 
อย่างไรก็ดีการให้กู้ยืมฯในลักษณะนี้ยังคงมีความเสี่ยงที่สำคัญเกี่ยวกับการกำหนดหลักทรัพย์และอัตรา
มาร์จิ้นของหลักทรัพย์ที่อนุญาตให้ลูกค้าซื้อในบัญชีเครดิตบาลานซ์ บริษัทฯจึงได้กำหนดมาตรการการบริหารความเสี่ยงของธุรกรรมไว้ โดยบริษัทฯได้จัดตั้ง “คณะกรรมการพิจารณารายชื่อหลักทรัพย์และอัตรามาร์จิ้นเริ่มต้นที่บริษัทฯอนุญาตให้ลูกค้าซื้อในบัญชีเครดิตบาลานซ์” โดยคณะกรรมการดังกล่าวมีหน้าที่ในการพิจารณาและกำหนดรายชื่อหลักทรัพย์และอัตรามาร์จิ้นเริ่มต้น โดยพิจารณาจากปัจจัยสภาพคล่อง ความผันผวนของราคา ความเสี่ยงและปัจจัยพื้นฐานของแต่ละหลักทรัพย์เป็นสำคัญ และจะนำเสนอรายชื่อดังกล่าวต่อคณะกรรมการบริหารเพื่อพิจารณาอนุมัติ ทั้งนี้บริษัทฯมีการพิจารณาทบทวนและปรับปรุงรายชื่อหลักทรัพย์ที่อนุญาตให้ลูกค้าซื้อในบัญชีเครดิตบาลานซ์ทุกไตรมาสและทุกครั้งเมื่อมีเหตุการณ์ที่มีผลกระทบต่อ
หลักทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญ 

อนึ่งบริษัทฯมีนโยบายไม่ให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์ที่ถูกห้ามการซื้อขายเป็นเวลานาน และอัตรามาร์จิ้นเริ่มต้นที่กำหนดของแต่ละหลักทรัพย์จะต้องไม่ต่ำกว่าอัตรามาร์จิ้นที่กำหนด โดยสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์หรือตลาดหลักทรัพย์ฯกำหนด 
() การค้าหลักทรัพย์

บริษัทฯมีใบอนุญาตในการค้าหลักทรัพย์และมีการลงทุนในหลักทรัพย์เพื่อพอร์ทการลงทุนของบริษัทฯเอง แต่อย่างไรก็ดีในปัจจุบันบริษัทฯไม่เน้นการทำธุรกรรมการค้าหลักทรัพย์เพื่อการค้า 
() ธุรกิจการเป็นที่ปรึกษาการลงทุน

บริการนี้เป็นบริการการให้คำแนะนำแก่ประชาชน ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมเกี่ยวกับคุณค่าของ
หลักทรัพย์ หรือความเหมาะสมในการลงทุนที่เกี่ยวกับหลักทรัพย์นั้น หรือที่เกี่ยวกับการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆเป็นการค้าปกติ โดยได้รับค่าธรรมเนียมหรือค่าตอบแทนอื่น ในการนี้บริษัทฯได้รับความเห็นชอบในระบบงานจากสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เมื่อวันที่ 29 สิงหาคม 2546 อย่างไรก็ดีบริษัทฯยังไม่มีนโยบายที่จะหารายได้จากธุรกิจนี้ในช่วง 1-2 ปีข้างหน้า

() การเป็นที่ปรึกษาทางการเงินและการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์
บริษัทฯได้รับความเห็นชอบจากสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ให้สามารถดำเนินการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินตามขอบเขตที่สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์กำหนด ซึ่งครอบคลุมถึงการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการออกและเสนอขายหลักทรัพย์แก่ประชาชนทั่วไป ตลอดจนการนำหลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯหรือตลาดหลักทรัพย์ใหม่ การเป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการจัดเตรียมคำเสนอซื้อและการเป็นที่ปรึกษาของผู้ถือหุ้นในการเข้าทำรายการประเภทต่างๆของบริษัทจดทะเบียน
นอกจากนี้บริษัทฯยังให้บริการที่ปรึกษาทางการเงินโดยมีรูปแบบการให้บริการที่หลากหลาย ได้แก่

· บริการให้คำปรึกษาในการปรับโครงสร้างทางธุรกิจและการปรับโครงสร้างทางการเงิน

· บริการให้คำปรึกษาและเป็นตัวกลางในการจัดหาผู้ร่วมทุนให้แก่กิจการและโครงการต่างๆ (Joint Venture Partner)

· บริการให้คำปรึกษาในการซื้อหรือควบกิจการ (Merger & Acquisition)

· บริการให้คำปรึกษาในการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการ (Feasibility Study)

· บริการให้คำปรึกษาในการประเมินมูลค่าของกิจการ (Valuation)
· บริการให้คำปรึกษาอื่นๆ อาทิ การจัดทำข้อมูลต่างๆที่เกี่ยวกับตลาดทุน ตลาดเงิน รวมทั้งภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมโดยรวม และการให้คำปรึกษาเกี่ยวกับกฎระเบียบของ สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  ตลาดหลักทรัพย์ฯ และหน่วยงานอื่นๆ ที่เกี่ยวข้อง

สำหรับการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ บริษัทฯให้บริการการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์และรับประกันการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์แก่บริษัทต่างๆที่ประสงค์จะเสนอขายหลักทรัพย์ทั้งตราสารหนี้และตราสารทุน อันได้แก่ หุ้นสามัญ หุ้นกู้ หน่วยลงทุน ใบสำคัญแสดงสิทธิ ฯลฯ
รายได้จากกิจการที่ปรึกษาทางการเงินและจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ของบริษัทฯในรอบระยะเวลา 3 ปีบัญชีที่ผ่านมา มีดังนี้
หน่วย : บาท
ปีบัญชี
ค่าธรรมเนียม
รวม


ที่ปรึกษาทางการเงิน
การจัดจำหน่ายหลักทรัพย์


2545
35,302,653.50
14,455,923.75
49,758,577.25

2546
25,600,000.00
987,595.00
26,587,595.00

2547
24,625,000.00
8,985,079.21
33,610,079.21

สำหรับผลงานที่สำคัญของบริษัทฯในการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินและการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ระหว่างปีบัญชี 2545-2547 สรุปได้ดังนี้ 

ผลงานที่สำคัญด้านการเป็นที่ปรึกษาทางการเงิน
ปีบัญชี
รายชื่อลูกค้า
ลักษณะการเป็นที่ปรึกษาทางการเงิน

2545
บริษัท อิออน ธนสินทรัพย์ (ไทยแลนด์) จำกัด (มหาชน)
ที่ปรึกษาการเงินในการออกและเสนอขายหลักทรัพย์


บริษัท ไทยเศรษฐกิจประกันภัย จำกัด (มหาชน)
ที่ปรึกษาการเงินในการออกใบสำคัญแสดงสิทธิ

2546
บริษัท สยาม เอ แอนด์ ซี จำกัด
ที่ปรึกษาการเงินในการออกหุ้นกู้มีประกัน

หมายเหตุ  1) การจัดแบ่งผลงานที่สำคัญด้านการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินสำหรับแต่ละปีบัญชีใช้หลักเกณฑ์
ความเสร็จสมบูรณ์ของงานและการได้รับชำระค่าธรรมเนียมครบถ้วนแล้ว
   2) ในระหว่างปี 2547 บริษัทฯเป็นที่ปรึกษาทางการเงินในการออกและเสนอขายหลักทรัพย์
ให้กับ บริษัท โฟคัส เอ็นจิเนียริ่ง แอนด์ คอนสตรัคชั่น ซึ่งตามข้อตกลงบริษัทฯคาดว่าจะได้รับชำระค่าธรรมเนียมในการเป็นที่ปรึกษางวดสุดท้าย ในเดือน ธันวาคม 2547 (ปีบัญชี 2548)
ผลงานที่สำคัญด้านการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์
ปีบัญชี
ประเภทหลักทรัพย์
ชื่อหลักทรัพย์/บริษัท

2545
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นกู้และใบสำคัญแสดงสิทธิ

หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ
บมจ. โฮม โปรดักส์ เซ็นเตอร์ 

บมจ. อินเทอร์เน็ตประเทศไทย

บมจ. ปตท.

บมจ. อิออนธนสินทรัพย์ (ไทยแลนด์)

บมจ. นวลิสซิ่ง

บมจ. ชูโอ เช็นโก (ประเทศไทย)

บมจ. ไอทีวี

บมจ. บริการเชื้อเพลิงการบินกรุงเทพ

บมจ. เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ้ป

บมจ. ชิน คอร์ปอเรชั่น

บมจ. ไดโดมอน กรุ๊ป
บมจ. ธนาคาร ไทยธนาคาร
บมจ. ราชธานีลิสซิ่ง


2546
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ
บมจ. อาร์. เอส. โปรโมชั่น

บมจ. ไอที ซิตี้

บมจ. ไมด้า แอสเซ็ท

บมจ. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา

2547
หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ
หุ้นสามัญ

หุ้นสามัญ
บมจ. ไทยมิตซูวา

บมจ. ซี.พี.เซเว่นอีเลฟเว่น   

บมจ. ธนาคารกรุงไทย 

บมจ. ไทยโอเลฟินส์ 

บมจ. การบินไทย 

บมจ. นครไทยสตริปมิลล์ 

บมจ. ธนาคารนครหลวงไทย
บล. กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน)
บมจ. ไทยคูน เวิลด์ไวด์ กรุ๊ป (ประเทศไทย) 

บมจ. ธนาคารกรุงเทพ 

บมจ. สิงห์ พาราเทค

บมจ. ทีพีไอ โพลีน 

บมจ. บางจากปิโตรเลียม 

บมจ. ท่าอากาศยานไทย
บมจ. ปิโก (ไทยแลนด์)  

บมจ. สยามสปอร์ต ซินดิเคท 

บมจ. แอล.วี.เทคโนโลยี 

บมจ. เอเซีย เมทัล 

บมจ. ไลท์ติ้ง แอนด์ อีควิปเมนท์


(จ)  การประกอบธุรกิจการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์ 

ลักษณะทั่วไปของธุรกรรม

ธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์เป็นธุรกรรมซึ่งบริษัทฯทำหน้าที่เป็นคู่สัญญาและดำเนินการจัดให้ผู้มีความประสงค์ที่จะยืมหรือให้ยืมหลักทรัพย์ดำเนินการตามวัตถุประสงค์ ทั้งนี้นอกจากธุรกรรมดังกล่าวจะเป็นประโยชน์ต่อลูกค้าโดยผู้ยืมสามารถขายชอร์ตหลักทรัพย์ในบัญชีเครดิตบาลานซ์ และผู้ให้ยืมได้รับค่า
ธรรมเนียมและดอกเบี้ยจากเงินที่บริษัทฯวางเป็นประกันแล้ว ธุรกรรมนี้ยังมีส่วนช่วยพัฒนาให้การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯมีทางเลือกมากขึ้นด้วย รายละเอียดของธุรกรรมสรุปได้พอสังเขปดังนี้ 

ลูกค้าที่ประสงค์จะเข้าทำธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์กับบริษัทฯต้องเป็นลูกค้าที่มีบัญชีซื้อขาย
หลักทรัพย์กับบริษัทฯ โดยเฉพาะลูกค้า “ผู้ยืม” ต้องมีบัญชีกู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์และ/หรือยืมหลักทรัพย์เพื่อการขายชอร์ตด้วยระบบเครดิตบาลานซ์กับบริษัทฯ 

ลูกค้าผู้ให้ยืมหลักทรัพย์ บริษัทฯจะมีเงินสดวางเป็นหลักประกันให้กับลูกค้าเต็มตามมูลค่าของหลักทรัพย์ที่
ให้ยืม ซึ่งลูกค้าสามารถนำหลักประกันดังกล่าวนั้นไปหาผลประโยชน์ได้ ในการนี้ลูกค้าผู้ให้ยืมหลักทรัพย์สามารถเรียกหลักทรัพย์คืนจากบริษัทฯตามระยะเวลาที่ตกลงกันได้ 
สิทธิประโยชน์จากหลักทรัพย์ที่ให้ยืมนั้นเป็นของผู้ให้ยืมหลักทรัพย์  โดยบริษัทฯเป็นผู้รับผิดชอบดูแลให้ผู้ให้ยืมได้รับสิทธินั้นๆ 

การควบคุมความเสี่ยงด้านผู้ยืมหลักทรัพย์นั้น  บริษัทฯกำหนดให้ลูกค้าต้องขายชอร์ตหลักทรัพย์โดยผ่านบัญชีกู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์และ/หรือยืมหลักทรัพย์เพื่อการขายชอร์ตในระบบเครดิตบาลานซ์ โดยการควบคุมและบริหารความเสี่ยงจะเป็นไปตามกลไกของระบบเครดิตบาลานซ์ 

นโยบายการประกอบธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์

สืบเนื่องจากนโยบายหลักของบริษัทฯในอันที่จะส่งเสริมสนับสนุนการขยายฐานการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ บริษัทฯได้ศึกษาและพัฒนาการให้บริการธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์เพื่อเป็นทางเลือกให้แก่ลูกค้าของบริษัทฯ และเป็นการเพิ่มโอกาสในการลงทุนของลูกค้า ในการนี้บริษัทฯเป็นผู้ให้บริการธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์แก่นักลงทุนรายย่อยเป็นรายแรกของประเทศไทย โดยบริษัทฯได้เริ่มให้บริการธุรกิจนี้แก่ผู้ลงทุนรายย่อยตั้งแต่วันที่ 12 กุมภาพันธ์ 2546 เป็นต้นมา  

และเนื่องจากธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์เป็นธุรกรรมใหม่สำหรับนักลงทุนรายย่อย ดังนั้นในปีที่ผ่านมาบริษัทฯจึงได้จัดสัมมนาเพื่อเป็นการเสริมสร้างความรู้ความเข้าใจในธุรกรรมให้แก่นักลงทุนทั่วไป รวมทั้งสิ้น 7 ครั้ง  ซึ่งจากการดำเนินการดังกล่าวเป็นผลให้นักลงทุนมีความรู้ความเข้าใจและให้ความสนใจเปิดบัญชี ยืมและให้ยืมหลักทรัพย์เพิ่มมากขึ้น

ในการดำเนินธุรกรรมนี้บริษัทฯได้จัดให้มีระบบงานและขั้นตอนการดำเนินงานที่โปร่งใส เป็นธรรม และสามารถตรวจสอบได้ทุกขั้นตอน นอกจากนี้บริษัทฯได้จัดให้มีระบบการดูแลรักษาผลประโยชน์ของ
ลูกค้าผู้ให้ยืมหลักทรัพย์ที่รัดกุมและมีประสิทธิภาพเพื่อให้ลูกค้าได้รับประโยชน์สูงสุดจากการให้ยืมหลักทรัพย์ 

การประกอบธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์นี้ได้มีการพัฒนาคุณภาพการให้บริการอย่างต่อเนื่องเพื่อให้การบริการมีความยืดหยุ่นมากขึ้น  โดยในปัจจุบันลูกค้าผู้ยืมและผู้ให้ยืมสามารถต่อรองค่าธรรมเนียมได้โดยผ่านบริษัทฯ นอกจากนี้ลูกค้ายังสามารถเลือกระยะเวลาการยืมและให้ยืมได้เช่นเดียวกัน การให้บริการที่สามารถปรับให้เข้ากับสภาพตลาด อุปสงค์และอุปทานนี้สามารถตอบสนองความต้องการของ
ลูกค้าได้มากยิ่งขึ้นซึ่งมีส่วนในการพัฒนาปริมาณธุรกิจสำหรับธุรกรรมนี้ 

อย่างไรก็ดีบริษัทฯมีแผนงานในอนาคตที่จะขยายงานด้านธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์เพื่อให้บริการแก่นักลงทุนสถาบัน ซึ่งเป็นกลุ่มนักลงทุนที่มีความต้องการที่จะยืมและให้ยืมหลักทรัพย์ในปริมาณมาก โดยปัจจุบันอยู่ระหว่างการพัฒนาระบบงาน ซึ่งบริษัทฯเชื่อมั่นว่าจะช่วยเพิ่มรายได้ค่าธรรมเนียมและรายได้ธุรกิจหลักทรัพย์ของบริษัทฯในอนาคต

2)  การตลาดและภาวะการแข่งขัน

(ก) นโยบายและลักษณะการตลาดที่สำคัญ 

ในรอบปีบัญชี 2547 ถือเป็นปีทองของธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ พิจารณาได้จากมูลค่าการซื้อขายรวมของตลาดหลักทรัพย์ฯ ณ สิ้นงวดปีบัญชี 2547 เปลี่ยนแปลงสูงขึ้น อันเป็นผลจากสภาพคล่องในระบบการเงินที่มีอยู่สูงและเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของประเทศไทยที่ปรับตัวดีขึ้น โดยสถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือชั้นนำจากต่างประเทศปรับเพิ่มอันดับความน่าเชื่อถือตราสารหนี้ระยะยาวของประเทศไทย รวมถึงการส่งเสริมของทางการในการจูงใจให้บริษัทที่มีฐานะทางการเงินดีเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯเพิ่มขึ้น โดยในรอบปีบัญชี 2547 มีจำนวนบริษัทจดทะเบียนฯใหม่ (Initial Public Offering) เข้าซื้อขายในตลาดเพิ่มขึ้นเป็น 30 บริษัทจาก 19 บริษัทในรอบปีบัญชี 2546  

แม้ว่าธุรกิจในภาพรวมจะอยู่ในเกณฑ์ที่ดี แต่การแข่งขันในธุรกิจหลักทรัพย์ก็มีแนวโน้มที่จะทวีความรุนแรงด้วยเช่นกัน ผู้ประกอบการปรับเปลี่ยนจากการใช้กลยุทธ์ด้านราคามาเป็นการเพิ่มคุณภาพการให้บริการแก่ลูกค้าโดยให้ความสำคัญกับการพัฒนาผลิตภัณฑ์ทางการเงินใหม่ๆ อาทิ ธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์เพื่อความหลากหลายของผลิตภัณฑ์ และการให้ความสำคัญกับเทคโนโลยีสารสนเทศที่ทันสมัยและมีข้อมูลข่าวสารด้านงานวิจัยที่รวดเร็วและแม่นยำมากขึ้น  เพื่อทำให้สามารถเพิ่มหรือรักษาส่วนแบ่งตลาดไว้ 
ลักษณะลูกค้าของบริษัทฯ

· ธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์

หากแยกตามประเภทลูกค้าของบริษัทฯจะพบว่าโครงสร้างกลุ่มลูกค้ายังคงมีกลุ่มลูกค้าทั่วไปเป็นกลุ่มหลัก โดยมีสัดส่วนร้อยละ 87.57 ของมูลค่าการซื้อขายของบริษัทฯ ซึ่งเพิ่มขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับรอบปีบัญชี 2546 ที่ผ่านมาที่มีสัดส่วนร้อยละ 86.63 ของมูลค่าการซื้อขายรวมของบริษัทฯ ขณะที่ลูกค้าประเภทกองทุนรวมในประเทศมีสัดส่วนการซื้อขายเพิ่มขึ้นจากร้อยละ 4.23 เป็นร้อยละ 5.85 และลูกค้าประเภทนักลงทุนต่างประเทศลดลงจากร้อยละ 9.13 เหลือร้อยละ 6.58 

สำหรับการแยกประเภทการซื้อขายตามประเภทเงินลงทุนจะพบว่ามีการซื้อขายด้วยระบบเครดิตบาลานซ์เพิ่มขึ้นจากเดิมที่ร้อยละ 12.78 ในรอบปีบัญชี 2546 เป็นร้อยละ 16.17 ในรอบปีบัญชี 2547 การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวเป็นผลจากการขยายให้สินเชื่อเพื่อซื้อหลักทรัพย์เพิ่มมากขึ้น เนื่องจากสภาพคล่องทางการเงินที่มีอยู่สูงและมาตรการควบคุมในระบบเครดิตบาลานซ์ของบริษัทฯที่รัดกุม ขณะที่การซื้อขายประเภทอินเทอร์เน็ตเพิ่มขึ้นจากร้อยละ 1.24 เป็นร้อยละ 1.54 ขณะที่ประเภทเงินสดยังคงมีสัดส่วนสูงที่สุดในอัตราร้อยละ 82.29 แต่ลดลงจากรอบปีบัญชี 2546 ที่ร้อยละ 85.98 

· ธุรกิจวาณิชธนกิจ
สำหรับแนวโน้มภาวะการแข่งขันของธุรกิจด้านการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินและการรับประกันการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์นั้นคาดว่าจะมีการแข่งขันที่รุนแรงขึ้นในอนาคต  เนื่องจากทุกโบรกเกอร์ต่างหันมาเน้นการทำธุรกิจด้านนี้มากขึ้น เนื่องจากเป็นการสร้างรายได้จากค่าธรรมเนียมทางการเงินเพื่อเสริมรายได้จากธุรกิจหลักทรัพย์ อย่างไรก็ตามการดำเนินธุรกิจด้านที่ปรึกษาทางการเงินและการรับประกันการจำหน่ายหลักทรัพย์นั้นยังมีความผันผวนตามทิศทางของตลาดหลักทรัพย์ฯเช่นกัน  สำหรับบริษัทฯเชื่อว่าทีมงานที่มีประสบการณ์และความเชี่ยวชาญด้านที่ปรึกษาทางการเงินจะทำให้สามารถแข่งขันกับคู่แข่งขันได้ ลูกค้า
เป้าหมายของบริษัทฯนั้นจะมุ่งเน้นลูกค้าที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯและบริษัททั่วไปโดยเฉพาะกลุ่มวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ที่ต้องการระดมทุนจากตลาดทุนและตลาดเงิน โดยในรอบปีบัญชี 2548 บริษัทฯคาดว่าจะสามารถนำบริษัทใหม่เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ประมาณ 4 ถึง 5 แห่ง

· ธุรกิจการเป็นที่ปรึกษาการลงทุน
บริษัทฯได้รับใบอนุญาตทำธุรกิจการเป็นที่ปรึกษาการลงทุนจากสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เมื่อวันที่ 29 สิงหาคม 2546 และบริษัทฯยังไม่มีนโยบายที่จะหารายได้จากธุรกิจนี้ อย่างไรก็ดีในรอบบัญชี 2547 บริษัทฯได้รับว่าจ้างจากตลาดหลักทรัพย์ฯให้ออกบทวิเคราะห์หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียน 10 แห่งเป็นจำนวนเงิน 500,000 บาท
กลยุทธ์แห่งความสำเร็จของผู้ประกอบการในธุรกิจหลักทรัพย์ 

บริษัทฯเชื่อว่าปัจจัยแห่งความสำเร็จของธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ที่สำคัญคือการที่ผู้บริหารที่มีประสบการณ์มีวิสัยทัศน์ในการประกอบธุรกิจที่กว้างไกล สามารถนำพากิจการไปสู่ทิศทางที่ถูกต้อง
ภายใต้เงื่อนไขการเปลี่ยนแปลงที่รวดเร็วและผันผวนของการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ประกอบกับการมีฐานะทางการเงินที่แข็งแกร่ง ซึ่งจะทำให้กิจการสามารถขยายกิจการได้ในช่วงเวลาที่เหมาะสมเพราะมี
สินทรัพย์ทางการเงินที่สามารถนำมาบริหารให้เกิดประโยชน์สูงสุดภายใต้การควบคุมความเสี่ยงที่มีคุณภาพ 

บริษัทฯจึงวางแนวทางในการดำเนินธุรกิจหลักทรัพย์ท่ามกลางการแข่งขันที่ทวีความรุนแรงขึ้นโดยการที่บริษัทฯจะมุ่งเน้นการให้บริการบทวิเคราะห์ที่มีคุณภาพ การพัฒนาระบบการซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านระบบ
อินเทอร์เน็ตซึ่งคาดว่าจะมีการเติบโตสูงขึ้น  แม้ว่าในปัจจุบันจะอยู่ในช่วงเริ่มต้น  นอกจากนี้การพัฒนาขีดความสามารถด้านวาณิชธนกิจจะทำให้บริษัทฯให้บริการแบบครบวงจร  สามารถขยายส่วนแบ่งตลาดให้เพิ่มขึ้นได้อย่างต่อเนื่องพร้อมรับการเปิดเสรีในอนาคต  นอกจากนี้ยังต้องมีบุคลากรที่มีความรู้ ความสามารถ  และมีวินัย รวมไปถึงการมีระบบงานและการควบคุมภายในที่ดี  สิ่งเหล่านี้จะเป็นปัจจัยสำคัญทำให้ผู้ประกอบการสามารถประสบความสำเร็จและยืนหยัดในธุรกิจนี้ได้ด้วยดี  

ทั้งนี้ผู้บริหารของบริษัทฯในฐานะที่เป็นผู้ประกอบการธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ต้องยึดหลักการดำเนินธุรกิจด้วยความโปร่งใสเป็นไปตามหลักการกำกับดูแลกิจการที่ดี (Good Corporate Governance) ปฏิบัติต่อเจ้าหน้าที่ ลูกค้า และผู้ถือหุ้นของบริษัทฯด้วยความยุติธรรม   อีกทั้งต้องปฏิบัติตามแนวทางปฏิบัติที่ดีของพนักงานด้านธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ 

(ข) ภาวะอุตสาหกรรมและการแข่งขัน
ภาวะอุตสาหกรรม

ภาวะการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯในรอบปีบัญชี 2547 (กันยายน 2546 ถึง สิงหาคม 2547) เปลี่ยนแปลงในทิศทางที่ดีขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับรอบปีบัญชี 2546 (กันยายน 2545 ถึง สิงหาคม 2546) พิจารณาได้จากมูลค่าการซื้อขายรวมของตลาดหลักทรัพย์ฯ ณ รอบปีบัญชี 2547 ที่เพิ่มสูงขึ้นถึงร้อยละ 176.33 จาก 2,285.65 พันล้านบาทเป็น 6,315.99 พันล้านบาท คิดเป็นมูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันปรับสูงขึ้นร้อยละ 173.96 จากเฉลี่ย 9.37 พันล้านบาทเป็น 25.67 พันล้านบาท  สำหรับดัชนีตลาดหลักทรัพย์ฯปรับสูงขึ้น 86.88 จุด หรือร้อยละ 16.16 จากระดับปิดที่ 537.71 จุด ณ  สิ้นสุดวันที่ 31 สิงหาคม 2546 เป็น 624.59 จุด ณ สิ้นสุดวันที่ 31 สิงหาคม 2547 ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนได้แก่
-  ภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทยยังคงขยายตัวแต่อยู่ในอัตราที่ต่ำกว่าการประมาณการ 

ธนาคารแห่งประเทศไทยและสถาบันวิจัยต่างๆได้ปรับเปลี่ยนการคาดการณ์อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจไทยจากเดิมที่คาดว่าในปี 2547 จะเติบโตในอัตราที่สูงกว่าร้อยละ 8 ลดลงเหลือร้อยละ 6 – 6.5 จากเดิมที่พิจารณาจากการบริโภคในประเทศที่ขยายตัวดีขึ้นต่อเนื่องจากปีที่ผ่านมาและเศรษฐกิจของประเทศคู่ค้าโดยรวมขยายตัวดี โดยเฉพาะประเทศญี่ปุ่น สาธารณรัฐประชาชนจีนรวมทั้งประเทศต่างๆในภูมิภาคเอเชีย แต่ในระหว่างปี 2547 มีเหตุการณ์ที่เข้ามามีผลกระทบต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจของประเทศไทย ได้แก่ ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลกที่ปรับตัวสร้างจุดสูงสุดเป็นประวัติการณ์ อัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกที่มีแนวโน้มปรับตัวขึ้น โดยเฉพาะอัตราดอกเบี้ยของประเทศสหรัฐอเมริกา และภาวะเศรษฐกิจของสาธารณรัฐประชาชนจีนที่ชะลอตัวลง รวมทั้งปัจจัยในประเทศจากการแพร่ระบาดของโรคไข้หวัดนกและสถานการณ์ความรุนแรงในเขตพื้นที่ชายแดน 3 จังหวัดภาคใต้ ส่งผลให้ภาคการบริโภคของประชาชนชะลอตัว 
-  ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯเติบโตในอัตราที่ชะลอตัว 
จากภาวะเศรษฐกิจที่ยังคงเติบโตต่อเนื่องและความสำเร็จของการปรับโครงสร้างทางการเงิน ส่งผลให้บริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯมีผลการดำเนินงานปรับตัวดีขึ้นตามลำดับ โดยในรอบปีบัญชี 2546 กลุ่มบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯที่บริษัทฯศึกษา (มีมูลค่าตลาดรวมประมาณร้อยละ70-80 ของมูลค่าตลาดรวมทั้งหมด) รายงานกำไรสุทธิเพิ่มขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 46.67 เมื่อเทียบกับระยะเวลาเดียวกันของปีก่อน กลุ่มธุรกิจที่มีกำไรสุทธิขยายตัวในระดับสูง ได้แก่ พลังงาน ขนส่ง อสังหาริมทรัพย์ วัสดุก่อสร้าง หลักทรัพย์ และปิโตรเคมี ในด้านฐานะทางการเงิน สภาพคล่องทางการเงินที่สูงขึ้นส่งผลให้ฐานะทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนฯมีความเข้มแข็ง  ส่วนของผู้ถือหุ้นมีมูลค่าเพิ่มมากขึ้นตามลำดับ ขณะที่ภาระหนี้สินได้ปรับลดลงมาอยู่ในระดับที่สมดุล  สำหรับแนวโน้มผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในปี 2547 บริษัทฯคาดว่าบริษัทจดทะเบียนจะมีอัตราการขยายตัวเพิ่มขึ้นจากระยะเวลาเดียวกันของปีก่อนเฉลี่ยร้อยละ 33 และจะสามารถจ่ายเงินปันผลให้กับผู้ถือหุ้นคิดเป็นอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยร้อยละ 3.7อย่างไรก็ตามจากการชะลอตัวของภาวะเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจไทย การแข่งขันของธุรกิจต่างๆที่รุนแรงมากขึ้นจากผู้ประกอบการทั้งในและต่างประเทศและต้นทุนวัตถุดิบที่ใช้ในการผลิตที่ปรับสูงขึ้นอย่างมาก อาทิ เม็ดพลาสติก เหล็ก น้ำมันดิบ รวมทั้งอัตราค่าระวางเรือ ทำให้ต้นทุนของผู้ประกอบการสูงขึ้น ส่งผลให้แนวโน้มของผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯในรอบปี 2548  จะขยายตัวเพียงร้อยละ 12.1
-  การลงทุนของนักลงทุนต่างประเทศ 
ในช่วงต้นปี 2547 ถึงแม้ประเทศไทยจะมีข่าวดีจากการปรับเพิ่มความน่าเชื่อถือตราสารหนี้ระยะยาวสกุลเงินต่างประเทศจากสถาบันจัดอันดับเครดิตชั้นนำคือ Standard and Poor และ Moody’s แต่นักลงทุนต่างประเทศกลับเปลี่ยนจากกลุ่มที่มีปริมาณการซื้อสุทธิ 10,100 ล้านบาทในรอบปีบัญชี 2546  เป็นกลุ่มที่มีปริมาณการขายสุทธิสูงถึง 100,965 ล้านบาท ทั้งนี้เนื่องมาจากอัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกที่ปรับตัวขึ้น ส่งผลให้สภาพคล่องในตลาดหลักทรัพย์ฯปรับตัวลดลง กดดันให้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ฯในปีที่ผ่านมาเคลื่อนไหวผันผวน ประกอบกับการที่ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ฯได้ปรับสูงตัวขึ้นอย่างต่อเนื่องจนถึงระดับสูงสุดที่ระดับ 794.01 จุด เมื่อวันที่ 12 มกราคม 2547 ซึ่งถือว่าเป็นระดับที่ทำให้นักลงทุนได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนสูงที่สุด นักลงทุนต่างประเทศจึงเริ่มปรับพอร์ตการลงทุนและขายหุ้นเพื่อทำกำไรและย้ายการลงทุนไปยังตลาดหุ้นอื่นในภูมิภาคเอเชียที่คาดว่าจะมีอัตราผลตอบแทนสูงกว่าตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์แยกตามกลุ่มนักลงทุน

        หน่วย : ล้านบาท

งวดปีบัญชี 2547
มูลค่าซื้อ
มูลค่าขาย
มูลค่าซื้อและขาย
ซื้อ(ขาย) สุทธิ

(ก.ย. 46-ส.ค. 47)
จำนวน
ร้อยละ
จำนวน
ร้อยละ
จำนวน
ร้อยละ
จำนวน

สถาบันในประเทศ
469,195
7.43
416,258
6.59
885,453
      7.01 
52,937

สถาบันต่างประเทศ
 1,071,482 
16.96
 1,172,447 
18.56
2,243,929
    17.76 
(100,965)

รายบุคคล
4,775,309 
75.61
 4,727,281 
74.85
9,502,590
    75.23 
48,028

รวม
6,315,986
100.00
6,315,986
100.00
12,631,972
100.00


ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
สภาพการแข่งขันในอุตสาหกรรม

ในรอบปีบัญชี 2547 ผลจากปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ที่เพิ่มขึ้นประกอบกับการที่ตลาดหลักทรัพย์ฯอนุญาตให้ผู้ประกอบการธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ใช้อัตราค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในอัตราขั้นต่ำที่ร้อยละ 0.25 ของมูลค่าการซื้อขายสำหรับลูกค้าบัญชีทั่วไปทุกประเภท และขั้นต่ำที่ร้อยละ 0.21 สำหรับลูกค้าบัญชีซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านระบบอินเทอร์เน็ตต่อไปอีก จากเดิมที่จะสิ้นสุดในเดือนมกราคม 2548 รวมทั้งมาตรการควบคุมการจ่ายผลตอบแทนให้กับเจ้าหน้าที่การตลาดฯตามความสามารถในการทำมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในอัตราสูงสุดไม่เกินร้อยละ 27.5 ของรายได้ค่าธรรมเนียมฯ ส่งผลให้ผลการดำเนินงานของผู้ประกอบการธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์มีกำไรดีขึ้นอย่างต่อเนื่อง  อย่างไรก็ตาม จำนวนผู้ประกอบการธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในปีนี้ เพิ่มขึ้นจาก 36 แห่ง เป็น 37 แห่ง เป็นผลให้มีการแข่งขันในธุรกิจหลักทรัพย์เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะการหันมาใช้กลยุทธ์เพื่อแย่งชิงลูกค้าและบุคลากรในฝ่ายงานที่สำคัญ ปัจจัยดังกล่าวอาจมีผลให้การดำเนินงานของบริษัทหลักทรัพย์ขยายตัวในอัตราที่ลดลงจากช่วงปีก่อนหน้า  
สำหรับแนวโน้มของเศรษฐกิจไทยยังคงขยายตัวดี แม้ว่าจะได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกที่ฟื้นตัวช้าลงและมีความเป็นไปได้ที่อาจชะลอตัวลงอีก   การใช้มาตรการด้านการเงินและการคลังของรัฐบาลจะยังคงกระตุ้นอุปสงค์ในประเทศให้เพิ่มขึ้นได้ ในขณะที่อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯโดยเฉพาะอัตราเงินปันผลเฉลี่ยที่อาจสูงถึงเฉลี่ยร้อยละ 4 ต่อปีจะทำให้นักลงทุนทั้งในและต่างประเทศกลับเข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ บริษัทฯคาดว่าแนวโน้มธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์จะยังคงอยู่ในภาวะที่ดีอย่างต่อเนื่องไปอีกอย่างน้อย 1-2 ปีข้างหน้า
ข้อมูลการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ปีบัญชี 2547
ปีบัญชี 2546
เปลี่ยนแปลง


      ก.ย. 2546 – 

      ส.ค. 2547
    ก.ย. 2545 – 

    ส.ค. 2546
จำนวน
ร้อยละ

การซื้อขาย





    มูลค่า (พันล้านบาท)
6,315.99
2,285.65
4,005.82
176.33

    เฉลี่ยต่อวัน (พันล้านบาท)
25.67
9.37
16.21
173.96

ดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์ (จุด)


 
 

    เปิด
543.36
361.16
182.81
50.70

    สูงสุด
794.01
537.71
256.30
47.67

    ต่ำสุด
539.88
323.86
216.02
66.70

    ปิด
624.59
537.71
86.88
16.16

เงินปันผลตอบแทนเฉลี่ย (ร้อยละ)
2.96
2.69
0.27
10.04

อัตราส่วนราคาต่อกำไรสุทธิต่อหุ้นเฉลี่ย (เท่า)
9.30
9.34
-0.04
-0.43

มูลค่าตามราคาตลาดรวม (พันล้านบาท)
4,065.26
3,037.32
1,027.94
33.84

หลักทรัพย์จดทะเบียน


 
 

    จำนวนหลักทรัพย์
560
485
75.00
15.46

    จำนวนบริษัท
422
396
26.00
6.57

    จำนวนบริษัทเข้าใหม่
30
19
11.00
57.89

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

สำหรับปัจจัยหลักที่ทำให้การแข่งขันในธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในรอบปีบัญชี 2547 มีความรุนแรงเพิ่มขึ้นคือ

1)
จำนวนคู่แข่งในธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ แม้จะมีจำนวนเพิ่มขึ้นน้อยราย กล่าวคือเพิ่มขึ้นเพียง 2 บริษัทในรอบปีบัญชี  2546  คือบริษัทหลักทรัพย์ ฟาร์อีส จำกัด และบริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จำกัด และ อีก 1 บริษัทในรอบปีบัญชี 2547 คือ บริษัทหลักทรัพย์ นครหลวงไทย จำกัด  แต่ส่วนใหญ่เป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่พึ่งพิงฐานลูกค้าประเภทนักลงทุนในประเทศทำให้การเพิ่มขึ้นของจำนวนบริษัทหลักทรัพย์ฯดังกล่าวส่งผลกระทบต่อฐานลูกค้านักลงทุนในประเทศของผู้ประกอบธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ 
2)
นโยบายการเร่งขยายธุรกิจของผู้ประกอบธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์  ผู้ประกอบการทั้งรายเดิมและรายใหม่มีนโยบายเน้นการเปิดสาขาเพิ่มขึ้นเป็นจำนวนมากทั้งในเขตกรุงเทพฯและปริมณฑล รวมถึงการเปิดสาขาในต่างจังหวัดเพื่อเพิ่มส่วนแบ่งตลาด ดังจะพิจารณาได้จากการที่จำนวนสาขาใหม่ที่ยังคงมีการเปิดเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง โดยในรอบปีบัญชี 2547 มีจำนวนสาขาของบริษัทหลักทรัพย์รวมทั้งสิ้น 359 สาขาเพิ่มขึ้น 51 สาขาแบ่งเป็นการเพิ่มขึ้นในเขตกรุงเทพฯและปริมณฑล 27 สาขา และต่างจังหวัด 24 สาขา  ขณะที่ในรอบปีบัญชี 2546 มีจำนวนสาขาทั้งหมด 308 สาขา  เพิ่มขึ้น 80 สาขา  แบ่งเป็นการเพิ่มขึ้นในเขตกรุงเทพฯและปริมณฑล 33 สาขาและต่างจังหวัด 47 สาขา ทำให้เกิดการแข่งขันในด้านการแย่งชิงบุคลากรไม่ว่าจะเป็นเจ้าหน้าที่ด้านการตลาดฯเจ้าหน้าที่ด้านงานวิจัยฯ และเจ้าหน้าที่ด้านวาณิชธนกิจ
จำนวนสาขาของบริษัทหลักทรัพย์
ณ สิ้นงวดบัญชี
จำนวนทั้งหมด
เพิ่มขึ้น
กรุงเทพฯและปริมณฑล
ต่างจังหวัด

สิงหาคม 2545
228
26
119
109

สิงหาคม 2546
308
80
152
156

สิงหาคม 2547
359
51
179
180

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ในรอบปีบัญชี 2548 การแข่งขันในธุรกิจหลักทรัพย์มีแนวโน้มที่จะรุนแรงมากขึ้นจากทั้งผู้ประกอบการเดิมที่เน้นนโยบายเชิงรุก โดยการขยายฐานลูกค้ามากขึ้นพิจารณาได้จากการเร่งขยายสาขาทั้งในกรุงเทพฯและต่างจังหวัดและผู้ประกอบการใหม่ที่คาดว่าจะมีเพิ่มขึ้นอย่างน้อย 4 ราย อย่างไรก็ดีการออกมาตรการของตลาดหลักทรัพย์ฯโดยเฉพาะในส่วนที่เกี่ยวข้องกับการจ่ายผลตอบแทนแก่เจ้าหน้าที่การตลาดตามมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในอัตราไม่เกินร้อยละ 27.5 ของรายได้ค่าธรรมเนียมฯประกอบกับการที่ตลาดหลักทรัพย์ฯได้มีข้อตกลงกับบริษัทสมาชิกกำหนดให้การย้ายงานของเจ้าหน้าที่การตลาดต้องได้รับการยินยอมจากผู้ประกอบการต้นสังกัด   ทำให้ปัญหาการแย่งชิงตัวพนักงานด้านการตลาดเริ่มลดลง 

ทางด้านส่วนแบ่งทางการตลาดของธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในปีบัญชี  2547 บริษัทหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าการซื้อขายสูงสุด 5 อันดับแรกมีส่วนแบ่งตลาดร้อยละ 37.02 ของมูลค่าการซื้อขายทั้งหมด โดยเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับรอบปีบัญชี 2546 ที่มีส่วนแบ่งตลาดร้อยละ 34.36 ทั้งนี้เป็นผลจากการควบรวมกิจการระหว่างบริษัทหลักทรัพย์ แอสเซทพลัส จำกัด (มหาชน) กับบริษัทหลักทรัพย์ เอบีเอ็น แอมโร เอเชีย จำกัด (มหาชน) จัดตั้งเป็นบริษัทหลักทรัพย์เอเชียพลัส จำกัด (มหาชน)  ทำให้ส่วนแบ่งการตลาดเดิมของบริษัทหลักทรัพย์ เอบีเอ็น แอมโร เอเชีย จำกัด (มหาชน) ที่ร้อยละ 6.75 เพิ่มเป็นส่วนแบ่งการตลาดของบริษัทหลักทรัพย์เอเชียพลัส จำกัด (มหาชน) ที่ร้อยละ 9.88 ซึ่งจัดอยู่ในกลุ่มบริษัทหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าการซื้อขายสูงสุด 5 อันดับแรก
บริษัทหลักทรัพย์ที่มีส่วนแบ่งตลาดเฉลี่ยมากกว่าร้อยละ 3 มีจำนวนลดลงจาก 13 บริษัทในรอบปีบัญชี 2546 เป็น 11 บริษัทในปีบัญชี 2547 สะท้อนให้เห็นถึงแนวโน้มการกระจายตัวของส่วนแบ่งตลาดไปยังผู้ประกอบการขนาดกลางมากขึ้น ขณะที่กลยุทธ์การแข่งขันมุ่งเน้นที่คุณภาพของบทวิเคราะห์หลักทรัพย์ รวมถึงการเข้าร่วมเป็นผู้จัดการและผู้จัดจำหน่ายและรับรองการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ที่เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯและตลาดหลักทรัพย์ใหม่  อันจะมีผลให้บริษัทสามารถจัดสรรหลักทรัพย์ดังกล่าวให้แก่ลูกค้าของบริษัท  อนึ่งหลักทรัพย์ที่เข้าจดทะเบียนเป็นที่ต้องการอย่างมากของนักลงทุนทั่วไปเนื่องจากในปีที่ผ่านมาหลักทรัพย์ดังกล่าวให้ผลตอบแทนการลงทุนมากกว่าร้อยละ 30

สำหรับส่วนแบ่งตลาดของบริษัทฯในรอบปีบัญชี 2547 คิดเป็นอัตราร้อยละ 3.60 ของมูลค่าการซื้อขายทั้งหมดและอยู่ในอันดับ 6 จากผู้ประกอบการทั้งหมด 37 รายซึ่งลดลงเมื่อเทียบกับปีที่ผ่านมาที่มีส่วนแบ่งตลาดคิดเป็นร้อยละ 3.86 ของมูลค่าการซื้อขายทั้งหมดอยู่ในอันดับ 5 จากผู้ประกอบการทั้งหมด 36 ราย  


· 

· 

· 



































































































































































1) 
2) 






























ตารางแสดงส่วนแบ่งตลาดฯ ของบริษัทหลักทรัพย์ 

ปีบัญชี 2547 (ก.ย. 46-ส.ค. 47)
ปีบัญชี 2546 (ก.ย. 45-ส.ค. 46)

อันดับ
โบรกเกอร์
ส่วนแบ่งตลาด
มูลค่าการซื้อขาย
อันดับ
โบรกเกอร์
ส่วนแบ่งตลาด
มูลค่าการซื้อขาย



(ร้อยละ)
(ล้านบาท)


(ร้อยละ)
(ล้านบาท)

1
KIMENG
11.90
    1,502,830.05 
1
KIMENG
10.87
496,745.04

2
ASP
7.56
       955,546.90 
2
ZMICO
7.06
322,599.86

3
ZMICO
6.77
       855,167.26 
3
AST
6.75
308,774.80

4
KGI
4.85
       612,157.10 
4
KGI
5.82
265,897.36

5
SCBS
3.62
       457,530.03 
5
CNS
3.86
176,395.72

6
CNS
3.60
       454,165.35 
6
MLP
3.83
175,219.06

7
BLS
3.48
       439,769.96 
7
TSC
3.65
167,029.46

8
TSC
3.34
       422,513.10 
8
DBSV
3.63
165,877.82

9
PHATRA
3.23
       408,397.56 
9
UOBKHST
3.49
159,405.73

10
DBSV
3.10
       391,378.40 
10
BLS
3.30
150,691.32

11
GLOBLEX
3.07
       388,106.78 
11
US
3.16
144,436.74

12
FINANSA
2.95
       373,094.68 
12
UBS
3.15
143,807.07

13
AYS
2.82
       356,055.24 
13
SCBS
3.11
142,119.40

14
TRINITY
2.69
       340,146.13 
14
PHILIP
2.79
127,453.22

15
PHILIP
2.65
       335,340.08 
15
ASSET
2.47
112,708.83

16
NATSEC
2.62
       331,389.82 
16
ASL
2.42
110,517.59

17
UOBKHST
2.62
       331,259.36 
17
CSFB
2.41
110,008.14

18
UBS
2.37
       299,747.73 
18
AYS
2.33
106,531.04

19
ASSET
2.32
       293,587.83 
19
KKS
2.31
105,679.72

20
SICSEC
2.24
       283,404.98 
20
NATSEC
2.29
104,647.80

21
KKS
2.23
       282,270.76 
21
CLSA
1.96
89,706.84

22
ASL
2.15
       272,009.30 
22
INGT
1.95
88,923.79

23
FES
2.09
       263,641.11 
23
SICSEC
1.94
88,666.40

24
SYRUS
2.03
       256,035.63 
24
GLOBLEX
1.91
87,354.45

25
IVS
1.99
       250,747.66 
25
TRINITY
1.82
82,976.76

26
CSFB
1.93
       243,353.50 
26
IVS
1.65
75,471.81

27
CLSA
1.50
       189,542.05 
27
JPM
1.55
70,908.02

28
US
1.48
       187,546.84 
28
APEX
1.44
66,005.13

29
APEX
1.46
       184,763.02 
29
BTSEC
1.43
65,471.56

30
BTSEC
1.39
       175,905.85 
30
SYRUS
1.37
62,749.80

31
JPM
1.27
       160,015.25 
31
FES
1.08
49,490.56

32
MACQ
1.26
       158,681.80 
32
FINANSA
0.96
43,874.17

33
BFITSEC
0.48
         61,249.31 
33
BFITSEC
0.77
35,288.42

34
BNPPP
0.44
         56,115.67 
34
HSBC-S
0.77
35,055.17

35
SCIBS*
0.29
         37,199.86 
35
BNPPP
0.56
25,616.68

36
HSBC-S
0.17
         21,305.44 
36
SGACS
0.16
7,200.37

37
SGACS
0.00
                  4.25 

 
 
 

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  (รวมข้อมูลการซื้อขายที่ตลาดใหม่ด้วย)
* บริษัทหลักทรัพย์ที่จัดตั้งขึ้นใหม่

แนวโน้มธุรกิจหลักทรัพย์ในรอบปีบัญชี 2548 และรูปแบบธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในอนาคต  
บริษัทฯคาดว่าธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในรอบปีบัญชี 2548 มีแนวโน้มที่จะอยู่ในเกณฑ์ที่ดีแต่จะชะลอตัวลงเมื่อเทียบกับรอบปีบัญชี 2547 ที่มีมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯสูงสุดเป็นประวัติการณ์ เนื่องจากสภาพคล่องทางการเงินในระบบการเงินของประเทศไทยที่เพิ่มสูงขึ้นมากจากระดับปรกติ อย่างไรก็ตามแนวโน้มของสภาพคล่องทางการเงินในประเทศเริ่มปรับลดลง โดยเป็นผลจากดุลการค้าและดุลบัญชีเดินสะพัดเกินดุลลดลง ขณะที่ความต้องการเงินทุนเพื่อการลงทุนของทั้งภาครัฐบาลและเอกชนมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตามเนื่องจากระดับราคาหลักทรัพย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯยังคงอยู่ในระดับต่ำเมื่อเทียบกับมูลค่าตามปัจจัยพื้นฐานและราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ของประเทศต่างๆในภูมิภาคเอเชียยกเว้นญี่ปุ่น ทำให้บริษัทฯคาดว่าเงินทุนจากต่างประเทศจะยังคงไหลกลับเข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพิ่มขึ้น หลังจากที่นักลงทุนต่างประเทศได้ปรับลดพอร์ตเทขายหุ้นออกมาเป็นจำนวนมากเมื่อรอบปีบัญชี 2547 นอกจากนี้การนำรัฐวิสาหกิจขนาดใหญ่ของรัฐบาลเข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เพิ่มขึ้น เช่น องค์การสื่อสารมวลชนแห่งประเทศไทย (อ.ส.ม.ท) การสื่อสารแห่งประเทศไทย และองค์การโทรศัพท์แห่งประเทศไทย เป็นต้น ทำให้ภาวะการซื้อขายยังคงคึกคัก อย่างไรก็ตามการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศไทยมีความเปราะบางอันเนื่องมาจากผลกระทบของภาวะเศรษฐกิจโลกที่อาจจะฟื้นตัวต่ำกว่าที่คาดการณ์ไว้ ความผันผวนของตลาดหุ้น ตลาดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ และตลาดเงินทั่วโลก  ปัจจัยดังกล่าวอาจส่งผลกระทบให้อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศไทยต่ำกว่าประมาณการของนักเศรษฐศาสตร์ทั่วไป และอาจมีผลให้มูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์และการระดมทุนต่ำกว่าที่บริษัทฯได้คาดการณ์ไว้

รูปแบบการดำเนินธุรกิจการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์หากจะมีการเปิดเสรีค่าธรรมเนียมในอนาคต คาดว่าจะแบ่งได้เป็น 3 กลุ่มหลัก คือ
-
กลุ่มที่มีโครงสร้างรายได้ไม่พึ่งพิงเพียงรายได้จากธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เป็นหลัก ทำให้มีการกระจายความเสี่ยงที่สมดุล อีกทั้งมีสินค้าบริการและฐานะธุรกิจที่หลากหลายครบวงจร เช่น บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันซ่า จำกัด (มหาชน) มีจุดแข็งด้านการเป็นที่ปรึกษาในการระดมทุน การปรับโครงสร้างทางการเงินให้แก่บริษัทขนาดใหญ่ อีกทั้งมีแหล่งรายได้ที่แน่นอนจากการบริหารการลงทุน (Funds Management Business) หรือบริษัทหลักทรัพย์ เอเชียพลัส จำกัด (มหาชน) ที่มีจุดแข็งด้านธุรกิจวาณิชธนกิจเพิ่มขึ้นจากการควบรวมกิจการกับบริษัทหลักทรัพย์ แอสเซท พลัส จำกัด (มหาชน) ในช่วงกลางปี 2547 

-       กลุ่มที่มีโครงสร้างรายได้หลักที่พึ่งพิงจากรายได้จากธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แต่เป็น
บริษัทที่มีความสามารถในด้านธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ในระดับสูง  พิจารณาจากความสามารถในการรักษาฐานลูกค้าและส่วนแบ่งตลาดฯไว้ได้ในระดับที่ดี เช่น บริษัทหลักทรัพย์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย์ ซีมิโก้ จำกัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย์ เอบีเอ็น แอมโร จำกัด (มหาชน)  เป็นต้น    อย่างไรก็ตามผลการดำเนินงานของผู้ประกอบการกลุ่มนี้จะมีความผันแปรต่อมูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันของตลาดหลักทรัพย์ฯในระดับสูง
-
กลุ่มที่มีโครงสร้างรายได้หลักที่พึ่งพิงรายได้จากธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เช่นเดียวกับกลุ่มที่ 2 แต่ความสามารถในการแข่งขันในธุรกิจฯอยู่ในระดับต่ำกว่า และการสร้างฐานรายได้ใหม่ทำได้จำกัด การแข่งขันของผู้ประกอบการกลุ่มนี้จะเน้นการใช้กลยุทธ์ด้านราคาและมีกลุ่มลูกค้าทั่วไปในประเทศเป็นเป้าหมาย ทำให้ผลกระทบต่อส่วนแบ่งการตลาดฯและรายได้มีการเปลี่ยนแปลงอย่างผันผวนทุกครั้งที่มีผู้ประกอบการรายใหม่เข้ามาแข่งขันหรือภาวะการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันของตลาดหลักทรัพย์ฯปรับตัวลดลง



· 
· 
· 
3)  การจัดหาผลิตภัณฑ์และบริการ

(ก)  แหล่งที่มาของเงินลงทุน
ในปี 2547 แหล่งที่มาของเงินลงทุนของบริษัทฯ ส่วนใหญ่มาจากส่วนของผู้ถือหุ้น 
(ข)  สัดส่วนการจัดหาเงินทุนหรือให้กู้ยืมผ่านบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้บริหารหรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่
บริษัทฯไม่มีการจัดหาเงินทุนหรือให้กู้ยืมผ่านบุคคลที่เกี่ยวข้องกับผู้บริหารหรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่
(ค)  การดำรงอัตราส่วนเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิ
ณ วันที่ 31 สิงหาคม 2547 บริษัทฯมีเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิเท่ากับ 2,469.11 ล้านบาท 
คิดเป็นร้อยละ 368.35 ของหนี้สินทั่วไป ซึ่งเป็นอัตราสูงมากเมื่อเทียบกับอัตราขั้นต่ำร้อยละ 7 ของ
หนี้สินทั่วไป ตามเกณฑ์การดำรงเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิที่สำนักงานคณะกรรมการกำกับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์กำหนด
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