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ทรสิเรทติҟงคงอนัดบัเครดติองคก์ร “บล. เคจไีอ (ประเทศไทย)” 

ทีѷระดบั “BBB+” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” 
 
 บรษัิท ทรสิเรทติง้ จํากดั ประกาศคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษัิทหลกัทรัพย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ทีѷระดับ “BBB+” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื “คงทีѷ” โดยอันดับเครดติสะทอ้นถงึคณะผูบ้รหิารทีѷมคีวามสามารถดว้ยผลงานทีѷ
ไดรั้บการยอมรับ ตลอดจนฐานะทางการตลาดในธรุกจินายหนา้ซือ้ขายหลักทรัพยท์ีѷแข็งแกร่งขึน้อย่างตอ่เนืѷอง สภาพคลอ่งทีѷ
เพยีงพอ และรายไดท้ีѷสมํѷาเสมอจากธรุกจิจัดการกองทนุ อันดับเครดติยังไดรั้บแรงหนุนจากผลประกอบการทางการเงนิทีѷดขี ึน้
ในปี 2553 อันเนืѷองมาจากรายไดค้า่นายหนา้ซือ้ขายหลักทรัพยแ์ละกําไรจากการซือ้ขายหลักทรัพยท์ีѷเพิѷมขึน้ อยา่งไรก็ตาม 
จดุแข็งดงักลา่วลดทอนลงไปบางสว่นจากการแขง่ขนัทีѷรุนแรงในธรุกจินายหนา้ซือ้ขายหลักทรัพย ์รวมทัง้จากความไมแ่น่นอน
ของตลาดหลักทรัพยแ์ละความเสีѷยงทางการตลาดทีѷไมอ่าจคาดเดาไดจ้ากการลงทนุในหลักทรัพยแ์ละตราสารหนีข้องบรษัิท 
ทัง้นี้ การพจิารณาอันดับเครดติยังคํานงึถงึความไม่แน่นอนทีѷจะเกดิจากความเสีѷยงดา้นนโยบายการเปิดเสรคีา่ธรรมเนียมการ
ซือ้ขายหลกัทรัพยใ์นปี 2555 ดว้ย 
 แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรอื “คงทีѷ” อยู่บนพืน้ฐานการคาดการณ์วา่บรษัิทจะสามารถรักษาตําแหน่งทางการ
ตลาดในธรุกจินายหนา้ซือ้ขายหลกัทรัพยแ์ละยังคงมรีายไดท้ีѷสมํѷาเสมอจากการบรหิารกองทนุของ บลจ. วรรณ ไดต้อ่ไปแมว้า่
สภาพคลอ่งและราคาหุน้ในตลาดหลักทรัพยย์ังคงมคีวามผันผวนเป็นอย่างมากก็ตาม นอกจากนี้ ยังคาดวา่บรษัิทจะสามารถ
ควบคมุความเสีѷยงตา่ง ๆ ทีѷอาจเกดิจากการลงทุนในหลักทรัพย ์การใหส้นิเชืѷอเพืѷอซือ้ขายหลักทรัพย ์และการออกผลติภัณฑ์
ทางการเงนิใหม ่ๆ ไดด้ว้ย โดยคาดวา่การขยายธรุกจิจะกระทําไดโ้ดยไมทํ่าใหฐ้านเงนิทุนและสภาพคลอ่งของบรษัิทออ่นแอ
ลงอย่างมนัียสําคัญ แนวโนม้อันดับเครดติดังกล่าวยังอยู่บนพื้นฐานการคาดการณ์ว่าการเปิดเสรีค่าธรรมเนียมการซือ้ขาย
หลักทรัพยอ์ยา่งเต็มรูปแบบในปี 2555 จะไมส่ง่ผลกระทบในเชงิลบทีѷรุนแรงและฉับพลันตอ่ธรุกจินายหนา้ซือ้ขายหลักทรัพย์
โดยรวม 
 ทรสิเรทติง้รายงานว่า บล. เคจีไอ (ประเทศไทย) มขีนาดของสนิทรัพยร์วมใหญ่เป็นอันดับ 1 ในบรรดาบรษัิท
หลักทรัพยใ์นตลาดทัง้ส ิน้ 34 แหง่ โดยเพิѷมขึน้จาก 8,059 ลา้นบาท ณ เดอืนธันวาคม 2552 เป็น 11,172 ลา้นบาท ณ เดอืน
ธันวาคม 2553 และ 13,434 ลา้นบาท ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2554 การเพิѷมขึน้อยา่งมนัียสําคัญของสนิทรัพยม์สีาเหตหุลักมา
จากการลงทนุในหลกัทรัพยแ์ละเงนิใหกู้ย้มืเพืѷอซือ้หลกัทรัพยท์ีѷเพิѷมขึน้ โดยการลงทนุในหลกัทรัพยบ์างสว่นเป็นการลงทนุเพืѷอ
บรหิารความเสีѷยงจากการขายใบสําคัญแสดงสทิธิѻอนุพันธใ์นหุน้สามัญ อย่างไรก็ตาม เกอืบ 90% ของการลงทุนของบรษัิท
เป็นหลกัทรัพยท์ีѷมสีภาพคลอ่งสงู อาท ิพันธบตัรรัฐบาลและหุน้สามัญจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย ์  
 ทรสิเรทติง้กล่าววา่ บล. เคจไีอ (ประเทศไทย) ใหบ้รกิารครอบคลุมทัง้ธุรกจินายหนา้ซือ้ขายหลักทรัพย ์วาณชิธนกจิ 
ตลอดจนธรุกจิการคา้และการลงทนุในหลกัทรัพย ์บรษัิทยังใหบ้รกิารบรหิารกองทนุผา่นทางบรษัิทลกูทีѷบรษัิทถอืหุน้ในสดัสว่น 
98% คือ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน วรรณ จํากัด ดว้ย บริษัทมีส่วนแบ่งทางการตลาดในธุรกจินายหนา้ซือ้ขาย
หลักทรัพยท์ีѷดขี ึน้อยา่งมนัียสําคัญในชว่งปี 2551 ถงึเดอืนเมษายน 2554 โดยเพิѷมขึน้จาก 3.8% ในปี 2551 (อันดับทีѷ 11) 
เป็น 4.7% ในปี 2553 (อันดับทีѷ 4) และ 5.2% ในชว่ง 4 เดอืนแรกของปี 2554 (อันดับทีѷ 2) นอกจากนี ้บรษัิทยังเป็นหนึѷงใน
ผูนํ้าในธรุกจิซือ้ขายสญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ทัง้ทีѷเป็นสญัญา Futures และ Options โดยมสีว่นแบง่ทางการตลาด 5.6% ในปี 
2553 ดว้ย 
 ในสว่นของธรุกจิวาณชิธนกจินัน้บรษัิทยังไมส่ามารถสรา้งรายไดค้า่ธรรมเนยีมทีѷมากพอ อยา่งไรก็ตาม บลจ. วรรณ ซึѷง
เป็นบรษัิทลกู ยังคงสรา้งรายไดใ้นระดับทีѷดแีละสมํѷาเสมอ โดยรายไดจ้ากธรุกจิจัดการกองทุนคดิเป็นสัดสว่นทีѷมนัียสําคัญตอ่
รายไดร้วมของบรษัิทในสดัสว่น 14% ในปี 2552 และ 8% ในปี 2553  
 บรษัิทยังคงมกีารลงทุนในหลักทรัพยใ์นสัดสว่นทีѷสงูเมืѷอเทยีบกับปรมิาณการซือ้ขายหลักทรัพยร์วมของบรษัิท (17% 
ในปี 2553 ลดลงจาก 32% ในปี 2550) การลงทนุในหลกัทรัพยน์อกจากจะสรา้งรายไดใ้นรปูของกําไรจากเงนิลงทนุ ดอกเบีย้ 
และเงนิปันผลแลว้ บรษัิทยังสามารถใชป้ระโยชนจ์ากหลกัทรัพยท์ีѷบรษัิทลงทนุบางสว่นดว้ยการออกผลติภณัฑต์ราสารอนุพันธ์
ชนดิใหม ่ๆ รวมทัง้การขยายฐานลกูคา้ใหก้วา้งขวางยิѷงขึน้ดว้ย อยา่งไรก็ตาม การลงทนุในหลักทรัพยด์ังกลา่วก็ทําใหบ้รษัิทมี
ความเสีѷยงทางการตลาดเพิѷมขึน้ดว้ย 
  บรษัิทเป็นผูนํ้าในการรเิริѷมผลติภัณฑใ์หมอ่อกสูต่ลาดทนุ โดยในเดอืนมถินุายน 2552 ไดเ้สนอขายใบสําคัญแสดงสทิธิѻ
อนุพันธใ์นหุน้สามัญเป็นครัง้แรกในประเทศไทยซึѷงชว่ยเพิѷมมลูคา่การซือ้ขายหลักทรัพยแ์ละสถานะทางการตลาดใหแ้กบ่รษัิท 
นอกจากนี้ บรษัิทยังสามารถขายใบสําคัญแสดงสทิธิѻอนุพันธใ์นหุน้สามัญไดอ้กีหลายชดุในระหวา่งครึѷงหลังของปี 2552 และ
ตลอดปี 2553 ณ เดอืนธนัวาคม 2553 ยอดคงคา้งของใบสําคัญแสดงสทิธิѻอนุพันธใ์นหุน้สามัญทีѷจดทะเบยีนมมีลูคา่ถงึ 2,112 
ลา้นบาท ซึѷง 37% เป็นตราสารทีѷออกโดยบรษัิท 
 ผลจากการทีѷตลาดหลักทรัพยฟ้ื์นตัวทําใหป้รมิาณการซือ้ขายหลักทรัพยร์ายวันโดยเฉลีѷยในตลาดหลักทรัพยเ์พิѷมขึน้
จาก 16,118 ลา้นบาทในปี 2551 เป็น 18,226 ลา้นบาทในปี 2552 และ 29,066 ลา้นบาทปี 2553 ซึѷงสาเหตสุว่นหนึѷงมาจาก
การประกาศบังคับใชค้่าธรรมเนียมการซือ้ขายหลักทรัพยแ์บบขัน้บันได โดยนักลงทุนรายย่อยทีѷซือ้ขายหลักทรัพยส์ามารถ 
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ต่อรองค่าธรรมเนียมอย่างเสรีในส่วนของปรมิาณการซือ้ขายหลักทรัพย์ต่อวันซึѷงเกนิ 20 ลา้นบาท ในปี 2553 อัตรา
คา่ธรรมเนยีมการซือ้ขายหลักทรัพยเ์ฉลีѷยของบรษัิทอยูใ่นระดับ 0.146% ซึѷงลดลงจากระดับ 0.228% ในปี 2552 แมว้า่การ
แขง่ขันระหวา่งนายหนา้ซือ้ขายหลักทรัพยจ์ะรุนแรงและมกีารใชค้า่ธรรมเนียมการซือ้ขายหลักทรัพยแ์บบขัน้บันไดในปี 2553 
ก็ตาม แตร่ายไดค้า่ธรรมเนียมจากการเป็นนายหนา้ซือ้ขายหลักทรัพยข์องบรษัิทก็เพิѷมขึน้อย่างมนัียสําคัญเป็น 839 ลา้นบาท
ในปี 2553 จาก 571 ลา้นบาทในปี 2552 
 บรษัิทรายงานผลกําไรสทุธ ิ752 ลา้นบาทในปี 2553 ซึѷงเพิѷมขึน้ถงึ 3 เทา่จาก 242 ลา้นบาทในปี 2552 สว่นกําไรสทุธิ
ในชว่ง 3 เดอืนแรกของปี 2554 มจํีานวน 112 ลา้นบาท ในขณะทีѷคา่ใชจ้่ายดําเนนิงานยังอยูใ่นระดับทีѷควบคมุได ้โดยสดัสว่น
คา่ใชจ้่ายดําเนนิงานต่อรายไดร้วมอยู่ในระดับ 47% ในปี 2553 ลดลงจาก 63% ในปี 2552 ในแง่ของอัตราการกอ่หนี้นัน้ 
บรษัิทมอีตัราสว่นสนิทรัพยร์วมตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้อยูท่ีѷระดับ 2.23 เทา่ในปี 2553 เพิѷมขึน้จาก 1.78 เทา่ในปี 2552 เนืѷองจาก
การเตบิโตทีѷแข็งแกร่งของสนิทรัพยร์วมในปี 2553 นอกจากนี้ บรษัิทยังมวีงเงนิสนิเชืѷอจากธนาคารทีѷเพยีงพอต่อการขยาย
ธรุกจิไดใ้นอนาคตหากมคีวามจําเป็น ทรสิเรทติง้กลา่ว – จบ 
 
บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) (KGI) 
อนัดบัเครดติองคก์ร: คงเดมิทีѷ BBB+ 
แนวโนม้อนัดบัเครดติ:  Stable (คงทีѷ)   
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ไดจ้ดัทําขึÊนโดยมไิด้คาํนึงถงึความต้องการด้านการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหนึÉง ดงันั Êน ผูร้บัขอ้มูลควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
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ความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบรูณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ 
หรอืความไมค่รบถว้นสมบรูณ์นั Êน และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีÉไดร้บัหรอืการกระทําใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทั ÊงนีÊ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ 
บรษิทั ทรสิเรทติÊง จาํกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/ratinginformation/rating_criteria.html 
 


