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N e w s    f o r    I n v e s t o r s   
ประกาศผลอันดับเครดิต ครั้งที่ 475                                 6 กรกฎาคม 2550 

 

บริษัทหลักทรัพย เคจีไอ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 
อันดับเครดิตองคกร:                                                BBB  
แนวโนมอันดับเครดิต:                                                                                                                                 Stable  
 

อันดับเครดิตในอดีต:                                อันดับเครดิตองคกร                                   อนัดับเครดิตตราสารหนี้              
                                                                                                                             มีประกัน                      ไมมีประกัน 
 23 ม.ค. 2547                                                                  BBB                                              -                                          - 
 26 พ.ย. 2544                                                                  BBB-                                              -                                          -        

 

เหตุผล 
ทริสเรทติ้งยืนยันผลการทบทวนอันดับเครดิตองคกรของ บริษัทหลักทรัพย เคจีไอ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน)  คงเดิมที่ระดับ “BBB” 

อันดับเครดิตดังกลาวสะทอนฐานทุนที่แข็งแกรงและสภาพคลองที่เพียงพอของบริษัท รวมทั้งยังสะทอนถึงแนวโนมของตลาดหลักทรัพยในระยะ
ปานกลางซึ่งนาจะเกื้อหนุนการสรางรายไดใหแกบริษัทหลักทรัพย อยางไรก็ตาม จุดแข็งดังกลาวถูกลดทอนลงบางสวนจากการแขงขันที่รุนแรง
ในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย รวมทั้งจากสภาพคลองและราคาหุนในตลาดหลักทรัพยซ่ึงคาดวายังคงมีความผันผวนในระดับสูง  

ดวยมูลคาของสินทรัพยรวมที่ 6,343 ลานบาท ณ ส้ินป 2549 ทําใหบริษัทมีฐานะเปนบริษัทหลักทรัพยขนาดใหญอันดับท่ี 2 ในประเทศ
ซ่ึงใหบริการครอบคลุมท้ังธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย ธุรกิจวาณิชธนกิจ ตลอดจนธุรกิจการคาและการลงทุนในหลักทรัพย ภายหลังจาก
การขายหลักทรัพยท่ีบริษัทลงทุนในตางประเทศไปในชวงป 2543-2546 บริษัทไดคืนทุนบางสวนใหแกผูถือหุนในป 2546 และเนนการทําธุรกิจที่
เกี่ยวของกับหลักทรัพยภายในประเทศมากขึ้น ในดานธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยน้ัน สวนแบงทางการตลาดของบริษัทลดลงเหลือ 3.7% 
ในป 2548 จาก 4.5% ในป 2547 และ 5.2% ในป 2546 โดยลดลงมาอยู ท่ีอันดับ 8 จากบริษัทหลักทรัพยท้ังหมด 41 แหงเนื่องจากมี
ผูประกอบการรายใหมเขามามากขึ้น (39 รายในป 2547 และ 41 รายในป 2548) และมีปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยจากนักลงทุนสถาบันมาก
ขึ้น ซ่ึงในสวนของนักลงทุนสถาบันนั้นบริษัทยังมีความสามารถในการแขงขันที่ไมสูงมาก อยางไรก็ตาม สวนแบงทางการตลาดในธุรกิจนายหนา
ซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทเพิ่มขึ้นเล็กนอยเปน 3.94% ณ ส้ินป 2549 สวนหนึ่งเปนผลจากการซื้อขายหลักทรัพยท่ีเพิ่มขึ้นของพอรตของบริษัท 
ในป 2549 บริษัทเปนผูนําในธุรกิจตัวแทนซื้อขายสัญญาลวงหนาใน บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ดวยสวนแบงทาง
การตลาดถึง 16.5% รายไดจากธุรกิจดังกลาวยังมีไมมาก แตคาดวาจะเพิ่มขึ้นจากการขยายตัวของตลาดในอนาคตและปริมาณการซื้อขาย
สัญญาลวงหนาในตลาดที่เพิ่มขึ้น ท้ังนี้ คาดวาแนวโนมที่ดีของตลาดหลักทรัพยในระยะปานกลางจะยังคงเกื้อหนุนใหบริษัทขยายธุรกิจไดอยาง
ตอเนื่อง อยางไรก็ตาม ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทยังคงถูกกดดันจากการแขงขันที่รุนแรงระหวางบริษัทนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย
และจากความผันผวนของตลาดหลักทรัพย 

ในสวนของรายไดจากคาธรรมเนียมนั้น แมวาบริษัทไดมีการขยายงานดานวาณิชธนกิจมาตั้งแตป 2546 แตบริษัทยังไมสามารถสราง
รายไดท่ีมากพอจากธุรกิจน้ี อยางไรก็ตาม บริษัทมีการรับรูรายไดในปริมาณที่ดีและสม่ําเสมอจากบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม วรรณ 
จํากัด ซ่ึงเปนบริษัทยอย และบริษัทยังมีการลงทุนในหลักทรัพยซ่ึงสรางรายไดในรูปของกําไรจากเงินลงทุน ดอกเบี้ย และเงินปนผล นอกจากนี้ 
บริษัทยังสามารถใชประโยชนจากหลักทรัพยท่ีบริษัทลงทุนบางสวนโดยการออกผลิตภัณฑทางการเงินชนิดใหมๆ เพื่อใหมีรายไดในรูปของสวน
ตางอัตราดอกเบี้ยหรือคาธรรมเนียม รวมทั้งเพื่อเปนการขยายฐานลูกคาใหกวางขึ้นดวย 

บริษัทประกาศผลกําไรสุทธิจํานวน 182 ลานบาทในงวดสิ้นป 2549 เพิ่มขึ้นจาก 159 ลานบาทในป 2548 โดยมีรายไดจากดอกเบี้ยและ
เงินปนผลที่เพิ่มขึ้นเปน 140 ลานบาท จาก 79 ลานบาทในป 2548 จากการขยายตัวของเงินลงทุนในหลักทรัพยของบริษัท อยางไรก็ตาม บริษัท 
ไดลงรายการขาดทุนจากการซื้อขายหลักทรัพยไวท่ี 42 ลานบาทในป 2549 เม่ือเทียบกับท่ี 13 ลานบาทในป 2548 โดยบริษัทมีสัดสวนคาใชจาย
ในการดําเนินงานตอรายไดรวมอยูท่ี 72.6% ในป 2549 และ 67.6% ในป 2548 ในขณะที่บริษัทหลักทรัพยท่ีมีสวนแบงทางการตลาดสูงสุด 20 
รายแรกมีคาเฉลี่ยอยูท่ี 66.2% ในป 2549 และ 59.5% ในป 2548 
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ณ เดือนธันวาคม 2549 บริษัทมีสวนของผูถือหุนที่ 4,349 ลานบาทซึ่งมากเพียงพอสําหรับการดําเนินงาน โดยเพิ่มขึ้นจาก 4,231 
ลานบาทในป 2548 บริษัทมีอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน ณ ส้ินป 2549 เทากับ 1.46 เทา ซ่ึงอยูในเกณฑเฉล่ียของอุตสาหกรรม
ท่ีเทากับ 1.45 เทา อยางไรก็ตาม บริษัทยังมีแผนในการกูยืมเงินจากธนาคารเพื่อใชในการขยายสวนการลงทุนในหลักทรัพยและธุรกิจตราสาร
อนุพันธ รวมทั้งอาจจะออกตราสารหนี้เพื่อนํามาขยายธุรกิจในอนาคต 

 
แนวโนมอันดับเครดิต 

แนวโนมอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” ของบริษัทอยูบนสมมติฐานที่สภาวะตลาดหลักทรัพยยังคงมีแนวโนมที่ดีในระยะปาน
กลางแมจะคาดวาสภาพคลองและราคาหุนในตลาดหลักทรัพยยังคงมีความผันผวนเปนอยางมากก็ตาม ท้ังนี้ อันดับเครดิตในปจจุบันของ
บริษัทอยูบนสมมติฐานที่บริษัทจะสามารถรักษาตําแหนงทางการตลาดในธุรกิจนายหนาซ้ือขายหลักทรัพยเอาไวไดตอไป และยังคงมีรายได
จากการบริหารสินทรัพยท่ีสมํ่าเสมอจาก บลจ. วรรณ นอกจากนี้ ยังคาดวาบริษัทจะสามารถควบคุมความเสี่ยงตางๆ ท่ีอาจเกิดจากการลงทุน
ในหลักทรัพย และการออกผลิตภัณฑทางการเงินใหมๆ ตลอดจนการขยายธุรกิจไดโดยไมทําใหฐานเงินทุนและสภาพคลองของบริษัทออนแอ
ลงอยางมีนัยสําคัญ 
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ติดตอขอขอมูลการเปนสมาชิก 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จํากัด  สาํนักกรรมการผูจัดการ  โทร. 0-2231-3011 ตอ 500 
อาคารสีลมคอมเพล็กซ ช้ัน 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  www.trisrating.com 

บริษัท ทริสเรทติ้ง จํากัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2550 หามมิใหบุคคลใดใช เปดเผย ทําสําเนาเผยแพร แจกจาย หรือเก็บไวเพื่อใชในภายหลังเพื่อประโยชนใดๆ ซึ่งรายงานหรือขอมูลการจัดอันดับเครดิต  ไมวาทั้งหมดหรือแตเพียงบางสวน และไมวาในรูปแบบ 
หรือลักษณะใดๆ หรือดวยวิธีการใดๆ โดยมิไดรับอนุญาต การจัดอันดับเครดิตนี้มิใชคําแถลงขอเท็จจริง หรือคําเสนอแนะใหซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ   แตเปนเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความนาเชื่อถือของตราสารหนี้น้ันๆ หรือของบริษัท
น้ันๆ โดยเฉพาะ  ความเห็นที่ระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิไดเปนคําแนะนําเกี่ยวกับการลงทุน หรือคําแนะนําในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและขอมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทํา หรือพิมพเผยแพรโดย บริษัท ทริสเรทติ้ง จํากัด ไดจัดทําขึ้นโดยมิได
คํานึงถึงความตองการดานการเงิน พฤติการณ ความรู และวัตถุประสงคของผูรับขอมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผูรับขอมูลควรประเมินความเหมาะสมของขอมูลดังกลาวกอนตัดสินใจลงทุน  บริษัท ทริสเรทติ้ง จํากัด ไดรับขอมูลท่ีใชสําหรับการจัดอนัดบัเครดติ
น้ีจากบริษัทและแหลงขอมูลอ่ืนๆ ท่ีเชื่อวาเชื่อถือได ดังนั้น บริษัท ทริสเรทติ้ง จํากัด จึงมิไดรับประกันความถูกตอง ความเพียงพอ หรือความครบถวนสมบูรณของขอมูลใดๆ ดังกลาว และจะไมรับผิดชอบตอความสูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจาก
ความไมถูกตอง ความไมเพียงพอ หรือความไมครบถวนสมบูรณน้ัน และจะไมรับผิดชอบตอขอผิดพลาด หรือการละเวน ผลท่ีไดรับ หรือการกระทําใดๆ โดยอาศัยขอมูลดังกลาว 

สัญลักษณและนิยามอนัดับเครดิต 
 ทริสเรทติ้งใชสัญลักษณตัวอักษรแสดงผลการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ระยะกลางและระยะยาวจํานวน 8 อันดับ โดยเริ่มจาก AAA ซ่ึงเปนอันดับเครดิตสูงสุด จนถึง D ซ่ึงเปน
อันดับต่ําสุด   โดยตราสารหนี้ระยะกลางและยาวมีอายุตั้งแต 1 ปข้ึนไป และแตละสัญลักษณมีความหมายดังน้ี 
AAA อันดับเครดิตสูงสุด มีความเสี่ยงต่ําท่ีสุด ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนในเกณฑสูงสุด และไดรับผลกระทบนอยมากจากการเปลี่ยนแปลง

ทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดลอมอ่ืนๆ  
AA มีความเสี่ยงต่ํามาก ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนในเกณฑสูงมาก แตอาจไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และ

สิ่งแวดลอมอ่ืนๆ มากกวาอันดับเครดิตท่ีอยูในระดับ AAA   
A มีความเสี่ยงในระดับต่ํา ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนในเกณฑสูง แตอาจไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และ

สิ่งแวดลอมอ่ืนๆ มากกวาอันดับเครดิตท่ีอยูในระดับสูงกวา 
BBB มีความเสี่ยงในระดับปานกลาง ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนในเกณฑท่ีเพียงพอ แตมีความออนไหวตอการเปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ 

เศรษฐกิจ และสิ่งแวดลอมอ่ืนๆ มากกวา และอาจมีความสามารถในการชําระหนี้ออนแอลงเมื่อเทียบกับอันดับเครดิตท่ีอยูในระดับสูงกวา 
BB มีความเสี่ยงในระดับสูง ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนในเกณฑต่ํากวาระดับปานกลาง และจะไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงทาง

ธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดลอมอ่ืนๆ คอนขางชัดเจน ซ่ึงอาจสงผลใหความสามารถในการชําระหนี้อยูในเกณฑท่ีไมเพียงพอ 
B มีความเสี่ยงในระดับสูงมาก ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนในเกณฑต่ํา  และอาจจะหมดความสามารถหรือความตั้งใจในการชําระหนี้ไดตาม

การเปลี่ยนแปลงของสถานการณทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดลอมอ่ืนๆ   
C มีความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้สูงท่ีสุด  ผูออกตราสารหนี้ไมมีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนตามกําหนดอยางชัดเจน โดยตองอาศัยเงื่อนไขที่เอื้ออํานวยทาง

ธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดลอมอ่ืนๆ อยางมากจึงจะมีความสามารถในการชําระหนี้ได    
D เปนระดับท่ีอยูในสภาวะผิดนัดชําระหนี้ โดยผูออกตราสารหนี้ไมสามารถชําระดอกเบี้ยและคืนเงินตนไดตามกําหนด 
  

อันดับเครดิตจาก AA ถึง C อาจมีเครื่องหมายบวก (+) หรือลบ (-) ตอทายเพื่อจําแนกความแตกตางของคุณภาพของอันดับเครดิตภายในระดับเดียวกัน 
 

สําหรับการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ระยะสั้น ทริสเรทติ้งจะเนนการวิเคราะหโอกาสท่ีจะเกิดการผิดนัดชําระหนี้ (Default Probability) เปนสําคัญโดยมิไดคํานึงถึงระดับของการ
ชดเชยความเสียหายที่จะเกิดข้ึนจากการผิดนัดชําระหนี้ (Recovery After Default) แตอยางใด โดยตราสารหนี้ระยะสั้นมีอายุต่ํากวา 1 ป สัญลักษณและนิยามอันดับเครดิตตราสารหนี้ระยะสั้น
จําแนกเปน 4 ระดับ ดังน้ี 
T1 ผูออกตราสารหนี้มีสถานะทั้งทางดานการตลาดและการเงินท่ีแข็งแกรงในระดับดีมาก มีสภาพคลองท่ีดีมาก และนักลงทุนจะไดรับความคุมครองจากการผิดนัดชําระหนี้ท่ีดีกวา

อันดับเครดิตในระดับอ่ืน ผูออกตราสารที่ไดรับอันดับเครดิตในระดับดังกลาวซ่ึงมีเครื่องหมาย “+” ดวยจะไดรับความคุมครองดานการผิดนัดชําระหนี้ท่ีสูงยิ่งข้ึน 
T2  ผูออกตราสารหนี้มีสถานะทั้งทางดานการตลาดและการเงินท่ีแข็งแกรงในระดับดี และมีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นในระดับท่ีนาพอใจ 
T3 ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นในระดับท่ียอมรับได 
T4  ผูออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นท่ีคอนขางออนแอ 
 อันดับเครดิตทุกประเภทที่จัดโดยทริสเรทติ้งเปนอันดับเครดิตตราสารหนี้ในตระกูลเงินบาท ซ่ึงสะทอนความสามารถในการชําระหนี้ของผูออกตราสารโดยไมรวมความเสี่ยงในการ
เปลี่ยนแปลงการชําระหนี้จากสกุลเงินบาทเปนสกุลเงินตราตางประเทศ  

นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังกําหนด “แนวโนมอันดับเครดิต” (Rating Outlook) เพ่ือสะทอนความเปนไปไดของการเปลี่ยนแปลงอันดับเครดิตของผูออกตราสารในระยะปานกลางหรือ
ระยะยาว โดยทริสเรทติ้งจะพิจารณาถึงโอกาสที่จะเกิดการเปลี่ยนแปลงของภาวะอุตสาหกรรมและสภาพแวดลอมทางธุรกิจในอนาคตของผูออกตราสารที่อาจกระทบตอความสามารถในการ
ชําระหนี้ ท้ังน้ี แนวโนมอันดับเครดิตท่ีออกใหแกหนวยงานหนึ่งๆ จะเทียบเทากับความสามารถในการชําระหนี้ของหนวยงานนั้นๆ  แนวโนมอันดับเครดิตแบงออกเปน 4 ระดับ ไดแก   
Positive หมายถึงอันดับเครดิตอาจปรับข้ึน  
Stable หมายถึงอันดับเครดิตอาจไมเปลี่ยนแปลง  
Negative หมายถึงอันดับเครดิตอาจปรับลดลง  
Developing  หมายถึงอันดับเครดิตอาจปรับข้ึน ปรับลดลง หรือไมเปลี่ยนแปลง  


