
                       
 

 

 

เหตผุล 

 ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัทหลักทรัพย์ เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ำกัด 
(มหำชน) ที่ระดบั “BBB+” โดยอนัดบัเครดติดงักล่ำวสะทอ้นถงึสถำนะเงนิทุนทีเ่ขม้แขง็ ตลอดจน
ควำมแขง็แกร่งของฐำนรำยได้ที่มำจำกกำรด ำเนินธุรกิจที่หลำกหลำย รวมถงึควำมสำมำรถของ
บรษิทัในกำรน ำประสบกำรณ์และควำมรูข้องกลุ่มเคจไีอในไต้หวนัซึง่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่มำใชใ้ห้เกิด
ประโยชน์ในกำรพฒันำผลติภณัฑ์ อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติก็มขีอ้จ ากดัจากความผนัผวนของ
ธุรกจิหลกัทรพัยแ์ละแรงกดดนัดา้นอตัราค่าธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย์ภายหลงัการเปิด
เสรอียา่งเตม็รูปแบบเมื่อปี 2555 ทีผ่า่นมา ทัง้น้ี กำรซือ้ขำยหลกัทรพัยใ์นบญัชขีองบรษิทัซึง่ท ำให้
บรษิทัมคีวำมเสีย่งตอ่ควำมผนัผวนของรำคำหลกัทรพัยใ์นตลำดกม็ผีลตอ่อนัดบัเครดติดว้ยเชน่กนั 
 บล. เคจไีอ (ประเทศไทย) มแีหล่งรำยไดจ้ำกกำรด ำเนินธุรกจิทีห่ลำกหลำยและไม่กระจุกตวั
อยู่ทีร่ำยได้จำกค่ำธรรมเนียมซือ้ขำยหลกัทรพัยม์ำกนัก กล่ำวคอื ตลอดช่วง 4 ปีทีผ่่ำนมำ รำยได้
จำกค่ำธรรมเนียมซื้อขำยหลกัทรพัย์คิดเป็นสดัส่วนไม่เกิน 50% ของรำยได้รวมเมื่อเทียบกับ
คำ่เฉลีย่อุตสำหกรรมทีส่งูกวำ่ 70% กำรขยำยฐำนรำยไดใ้นสว่นทีไ่ม่ไดม้ำจำกค่ำธรรมเนียมซือ้ขำย
หลกัทรพัยน่์ำจะช่วยให้บริษทัมคีวำมพร้อมมำกขึน้ในกำรรบัมอืกบักำรแข่งขนัที่ทวคีวำมรุนแรง
ยิง่ขึน้ภำยหลงักำรเปิดเสรคี่ำนำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัย์ สว่นก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยแ์ละ
ตรำสำรอนุพนัธ์ซึง่คดิเป็นสดัสว่น 23%-41% ของรำยได้รวมมำจำกธุรกรรมทีห่ลำกหลำยไม่ว่ำจะ
เป็นกำรให้บริกำรซื้อขำยตรำสำรหน้ี ธุรกิจกำรซื้อคืนภำคเอกชน กำรออกใบส ำคัญแสดงสทิธิ
อนุพนัธ์ ธุรกิจตรำสำรอนุพนัธ์นอกตลำด ตลอดจนกำรลงทุนของบรษิทัในตรำสำรหน้ีและตรำสำร
ทุน นอกจำกน้ี บรษิทัยงัมรีำยได้ทีส่ม ่ำเสมอจำกกำรบรหิำรจดักำรกองทุนของ บรษิทัหลกัทรพัย์
จดักำรกองทุนรวม วรรณ จ ำกดั ซึง่บรษิทัถอืหุน้อยู ่99% ดว้ย ทัง้น้ี รำยไดจ้ำกกำรบรหิำรจดักำร
กองทุนถอืวำ่เป็นแหลง่รำยไดท้ีผ่นัผวนน้อยกวำ่เมื่อเทยีบกบัรำยไดอ้ื่น ๆ ของธุรกจิหลกัทรพัย์ 
 บริษัทจดัได้ว่ำเป็นผู้น ำในกำรพฒันำผลิตภัณฑ์ใหม่ ๆ โดยมีควำมได้เปรียบจำกกำรน ำ
ควำมรูท้ำงวศิวกรรมกำรเงนิตลอดจนประสบกำรณ์ของกลุ่มเคจไีอ ไตห้วนั ซึง่อยูใ่นตลำดกำรเงนิที่
มกีำรพฒันำมำกกว่ำมำใชพ้ฒันำนวตักรรมทำงกำรเงนิใหม่ ๆ ในประเทศไทย กำรมผีลติภณัฑ์ที่
หลำกหลำยจะชว่ยใหบ้รษิทัสำมำรถดงึดดูกลุม่นกัลงทุนทีม่คีวำมตอ้งกำรบรกิำรทีแ่ตกต่ำงกนัเขำ้มำ
เป็นลูกคำ้ของบรษิทั บรษิทัพยำยำมพฒันำผลติภณัฑใ์หม่ ๆ ออกมำอยำ่งต่อเน่ืองใหล้ ้ำหน้ำคู่แข่ง
เพือ่จะมโีอกำสไดร้บัอตัรำผลก ำไรทีส่งูก่อนทีจ่ะเกดิกำรแขง่ขนัมำกขึน้ในตลำด  
 สว่นแบง่ทำงกำรตลำดของบรษิทัในธุรกจินำยหน้ำซือ้ขำยตรำสำรทุนในช่วง 5 เดอืนแรกของ
ปี 2556 คงอยูท่ี ่3.6% (อนัดบั 12) ซึง่ใกลเ้คยีงกบัสว่นแบ่งทำงกำรตลำดของบรษิทัทัง้ปีในปี 2555 
แตย่งัคงต ่ำกวำ่สว่นแบง่ทำงกำรตลำดของบรษิทัในปี 2554 ซึง่อยูท่ีร่ะดบั 4.5% (อนัดบั 9) บรษิทัมี
กำรพึง่พำลูกคำ้รำยใหญ่อยูค่่อนขำ้งมำก ทัง้น้ี ในระยะ 2-3 ปีทีผ่ำ่นมำมูลค่ำซือ้ขำยจำกลูกคำ้รำย
ใหญ่ 20 รำยแรกคดิเป็นกว่ำ 40% ของมูลค่ำซือ้ขำยทัง้หมดของบรษิทั (ไม่รวมกำรซือ้ขำยในบญัชี
ของบรษิทั) เน่ืองจำกลูกคำ้เหล่ำน้ีเป็นกลุ่มทีม่อี ำนำจต่อรองค่อนขำ้งสงู จงึอำจท ำใหส้ว่นแบ่งทำง
กำรตลำดของบรษิทัไดร้บัผลกระทบจำกกำรแขง่ขนัไดม้ำกกวำ่   
 กำรซือ้ขำยหลกัทรพัยใ์นบญัชขีองบรษิทัท ำใหบ้รษิทัมคีวำมเสีย่งต่อควำมผนัผวนของรำคำ
หลกัทรพัย์ในตลำด บริษัทมีเงินลงทุนทัง้ในตรำสำรหน้ีและตรำสำรทุน โดยบริษัทจดัว่ำเป็น
ผูป้ระกอบกำรทีม่เีงนิลงทุนขนำดใหญ่ทีสุ่ดแห่งหน่ึงในอุตสำหกรรม บรษิทัมกีำรใหส้นิเชื่อเพื่อซื้อ
หลกัทรพัยอ์นัน ามาซึ่งควำมเสีย่งดำ้นเครดติ ทัง้น้ี สนิเชื่อดงักล่าวขยายตวัขึน้สูร่ะดบั 1.7 พนัลา้น
บาท ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2556 เทยีบกบัระดบัต ่ากว่า 1.1 พนัลา้นบาท ณ สิน้ปี 2554 และ 2555 
อยา่งไรกต็าม การใหส้นิเชื่อดงักล่าวจดัว่าอยูใ่นระดบัทีเ่ทยีบเคยีงไดก้บัคู่แขง่ กล่ำวคอืคดิเป็น 3% 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่: - 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
   (มีประกนั/ 
   ไม่มีประกนั) 
18/06/51 BBB+/Sta - 
12/07/47 BBB/Sta - 
23/01/47 BBB - 
26/11/44 BBB- - 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ติดต่อ: 
ธติ ิกำรุณยำนนท,์ Ph. D., CFA         
thiti@trisrating.com 
 
ศริพิร ไกรรส   
siriporn@trisrating.com 
 
จติตรำพรรณ ปนัทะเลศิ 
jittrapan@trisrating.com 
 
ไรทวิำ นฤมล  
raithiwa@trisrating.com 
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ของกำรใหส้นิเชื่อเพือ่ซือ้หลกัทรพัยท์ัง้อุตสำหกรรม และคดิเป็น 33% ของสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทั 
 บรษิทัมผีลก ำไรสทุธ ิ443 ลำ้นบำทในปี 2555 เทยีบกบั 594 ลำ้นบำทในปี 2554 และ 753 ลำ้นบำทในปี 2553 กำรลดลงของผลก ำไรสุทธใินช่วง 
2 ปีทีผ่ำ่นมำเกดิจำกกำรลดลงของก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยแ์ละตรำสำรอนุพนัธ ์กำรทีต่ลำดส ำหรบัผลติภณัฑท์ำงกำรเงิน เช่นใบส ำคญัแสดงสทิธิ
อนุพนัธไ์ดพ้ฒันำและเขำ้สูจุ่ดอิม่ตวัมำกขึน้ท ำใหก้ ำไรจำกกำรออกจ ำหน่ำยผลติภณัฑด์งักล่ำวลดลงจำกช่วงแรกที่บรษิทัควบคุมตลำดไดม้ำกกว่ำน้ี โดย
ก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยแ์ละตรำสำรอนุพนัธล์ดลงจำก 948 ลำ้นบำทในปี 2553 เหลอื 798 ลำ้นบำทในปี 2554 และเหลอืเพยีง 467 ลำ้นบำทในปี 
2555 อตัรำสว่นคำ่ใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำนตอ่รำยไดส้ทุธขิองบรษิทัยงัคงต ่ำกว่ำคำ่เฉลีย่อุตสำหกรรมแมว้่ำจะเพิม่ขึน้อยำ่งต่อเน่ืองเป็น 57% ในปี 2555 
เทยีบกบั 51% ในปี 2554 และ 48% ในปี 2553 
 อตัราสว่นสนิทรพัยร์วมตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัเพิม่สงูขึน้เป็น 2.6 เทา่ ณ สิน้ปี 2555 เทยีบกบั 1.5 เทา่ ณ สิน้ปี 2554 และ 2.2 เท่า ณ สิน้
ปี 2553 บรษิทัไดล้ดขนาดของเงนิลงทุนลงในชว่งครึง่หลงัของปี 2554 เพือ่ลดความเสีย่งจากสภาพตลาดทีไ่ม่เอือ้อ านวย ก่อนจะกลบัมาขยายเงนิลงทุน
อกีครัง้ในปี 2555 บรษิทัมอีตัราสว่นเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธติ่อหน้ีสนิทัว่ไปในระดบัทีส่งูอยา่งต่อเน่ือง โดย ณ สิน้ปี 2555 อตัราสว่นดงักล่าวอยู่ที ่
74% ซึง่เป็นระดบัทีส่งูกวา่เกณฑ ์7% ตามทีท่างการก าหนด 

 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ อยูบ่นพืน้ฐำนกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำสถำนภำพทำงกำรตลำดในธุรกจินำยหน้ำซือ้
ขำยหลกัทรพัยแ์ละยงัคงมรีำยไดท้ี่สม ่ำเสมอจำกกำรบรหิำรกองทุนของ บลจ. วรรณ ได้ต่อไปแมส้ภำพกำรลงทุนในตลำดหลกัทรพัย์จะยงัคงมคีวำม 
ผนัผวนเป็นอยำ่งมำกกต็ำม นอกจำกน้ี ยงัคำดวำ่บรษิทัจะสำมำรถควบคุมควำมเสีย่งตำ่ง ๆ ทีอ่ำจเกดิจำกกำรใหส้นิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์กำรลงทุนใน
หลกัทรพัย ์และกำรออกผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิใหม่ ๆ ได ้

 
 
บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) (KGI) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
  



 

 
  หน้า  3  

  บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) 

 

8 กรกฎำคม 2556 

 

 

 
ข้อมลูงบการเงิน 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 

  

 -------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------------- 

 ม.ค. - มี.ค. 
2556 2555 2554 2553 2552 

สนิทรพัยร์วม  12,531   12,370   7,369   11,172   8,059  
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์  5,798   6,726   2,298   6,231   5,426  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คำ้งรบั)  6,085   3,107   2,833   3,705   1,977  

ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  461   457   445   442   438  
เงนิกูร้วม  3,370   4,673   847   2,791   1,930  
ส่วนของผูถ้อืหุน้  5,080   4,783   4,841   5,005   4,516  
รำยไดสุ้ทธจิำกธุรกจิหลกัทรพัย ์  756   1,609   1,992   2,094   1,126  
รำยไดร้วม  859   1,909   2,333   2,293   1,290  
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน  375   1,028   1,134   1,076   807  
ดอกเบีย้จ่ำย  34   109   119   62   33  
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธ ิ  300   443   594   753   243  
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อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

 
หน่วย: % 

* ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
 

 

 
 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------------- 

 ม.ค. - มี.ค. 
2556 2555 2554 2553 2552 

ความสามารถในการท าก าไร      
รำยไดค้่ำนำยหน้ำซื้อขำยหลกัทรพัย์/รำยไดร้วม 47.9 42.9 40.7 39.3 50.5 
รำยไดค้่ำธรรมเนียมและบรกิำร/รำยไดร้วม 11.1 14.8 10.2 9.3 15.6 
ก ำไร (ขำดทุน) จำกกำรซื้อขำยหลกัทรพัย/์รำยไดร้วม 29.3 24.5 34.2 41.3 23.0 
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน/รำยไดสุ้ทธ ิ 45.5 57.1 51.2 48.2 64.2 
ก ำไรก่อนภำษ/ีรำยไดสุ้ทธ ิ 46.3 32.7 39.4 46.4 26.1 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่   2.4 *             4.5 6.4 7.8 3.3 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่   6.1 *             9.2 12.1 15.8 5.4 
คณุภาพสินทรพัย ์      
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม 7.4 14.6 15.9 12.3 23.4 
ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม 7.6 14.7 15.7 11.9 22.2 
โครงสร้างเงินทุน      
สนิทรพัยร์วม/ส่วนของผูถ้อืหุน้ 246.7 258.6 152.2 223.2 178.4 
สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้/สว่นของผูถ้อืหุน้ 181.1 234.0 136.8 187.0 163.7 
สภาพคล่อง      
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม 47.2 47.6 42.1 40.0 52.8 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้ 65.6 53.8 47.4 50.5 58.9 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่งต ่ำ/เงนิทุนระยะยำว 37.7 27.4 26.7 27.0 15.6 
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