
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทริสเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของ บริษัทหลกัทรัพย์ เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ำกัด 
(มหำชน) ทีร่ะดบั “BBB+” โดยอนัดบัเครดติดงักล่ำวสะทอ้นถงึสถำนะเงนิทุนที่เขม้แขง็ ตลอดจน
ควำมแขง็แกรง่ของฐำนรำยไดท้ีม่ำจำกกำรด ำเนินธุรกจิทีห่ลำกหลำย และควำมสำมำรถของบรษิทั
ในกำรน ำประสบกำรณ์และควำมรู้ของกลุ่มเคจีไอในไต้หวันซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่มำใช้ให้เกิด
ประโยชน์ในกำรพฒันำผลติภณัฑ์ อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติก็มขีอ้จ ากดัจากความผนัผวนของ
ธุรกจิหลกัทรพัยแ์ละแรงกดดนัดา้นอตัราค่าธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย์ภายหลงัการเปิด
เสรคีา่นายหน้าธุรกจิหลกัทรพัยเ์มื่อปี 2555 ในขณะเดยีวกนั ความเสีย่งทางการตลาดจากธุรกรรม
การซือ้ขายหลกัทรพัยใ์นบญัชขีองบรษิทักม็ผีลกระทบตอ่ความเสีย่งของบรษิทัดว้ยเชน่กนั 
 บล. เคจไีอ (ประเทศไทย) มแีหลง่รายไดจ้ากการด าเนินธุรกจิทีห่ลากหลายและไม่กระจุกตวั
อยู่ที่เฉพาะรายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์มากนัก ตลอดช่วง  5 ปีที่ผ่านมา รายได้
คา่ธรรมเนียมซือ้ขายหลกัทรพัยแ์ละตรำสำรอนุพนัธม์สีดัสว่นต ่ำกวำ่ 50% ของรำยไดร้วมของบรษิทั
เมื่อเทียบกับค่ำเฉลี่ยอุตสำหกรรมที่สูงกว่ำ 70% กำรขยำยฐำนรำยได้ในส่วนที่ไม่ได้มำจำก
คำ่ธรรมเนียมซือ้ขำยหลกัทรพัยช์่วยใหบ้รษิทัมคีวำมพรอ้มมำกขึน้ในกำรรบัมอืกบักำรแขง่ขนัที่ทวี
ควำมรุนแรงยิง่ขึน้หลงักำรเปิดเสรคีำ่นำยหน้ำธุรกจิหลกัทรพัย์ ก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยแ์ละ
ตรำสำรอนุพนัธ์ซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 20%-30% ของรำยได้รวมในช่วง 2-3 ปีที่ผ่ำนมำนัน้มำจำก
ธรุกรรมทีห่ลำกหลำย ไมว่ำ่จะเป็นกำรใหบ้รกิำรซือ้ขำยตรำสำรหน้ี ธุรกจิกำรซือ้คนืภำคเอกชน กำร
ออกใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ ธุรกจิตรำสำรอนุพนัธ์นอกตลำด ตลอดจนกำรลงทุนของบรษิทัใน
ตรำสำรหน้ีและตรำสำรทุน นอกจำกน้ี บรษิทัยงัมรีำยได้ทีส่ม ่ำเสมอจำกกำรบรหิำรจดักำรกองทุน
ของบรษิทัหลกัทรพัยจ์ดักำรกองทุนรวม วรรณ จ ำกดั ซึ่งบรษิทัถือหุ้นอยู่ 99% ด้วย รำยได้จำก
ธุรกิจบรหิำรจดักำรกองทุนซึ่งคดิเป็นสดัสว่น 14% ของรำยได้ทัง้หมดของบรษิทัในปี 2557 ถอืว่ำ
เป็นแหลง่รำยไดท้ีม่คีวำมผนัผวนน้อยกวำ่เมื่อเทยีบกบัรำยไดจ้ำกแหลง่อื่น ๆ ของธุรกจิหลกัทรพัย ์
 บริษัทจดัได้ว่ำเป็นผู้น ำในกำรพฒันำผลิตภัณฑ์ใหม่ ๆ โดยมคีวำมได้เปรียบจำกกำรน ำ
ควำมรูท้ำงวศิวกรรมกำรเงนิตลอดจนประสบกำรณ์ของกลุม่เคจไีอ ไตห้วนัซึง่อยูใ่นตลำดกำรเงนิทีม่ี
กำรพฒันำมำกกว่ำมำใช้พฒันำนวตักรรมทำงกำรเงินใหม่ ๆ ในประเทศไทย กำรมผีลติภณัฑ์ที่
หลำกหลำยจะชว่ยใหบ้รษิทัสำมำรถดงึดดูกลุม่นกัลงทุนทีม่คีวำมตอ้งกำรบรกิำรทีแ่ตกต่ำงกนัเขำ้มำ
เป็นลูกคำ้ของบรษิทั ทัง้น้ี บรษิทัพยำยำมพฒันำผลติภณัฑ์ใหม่ ๆ ออกมำอยำ่งต่อเน่ืองใหล้ ้ำหน้ำ
คูแ่ขง่เพือ่จะมโีอกำสไดร้บัอตัรำผลก ำไรทีส่งูก่อนทีจ่ะเกดิกำรแขง่ขนัมำกขึน้ในตลำด  
 สว่นแบ่งทำงกำรตลำดของบรษิทัในธุรกิจนำยหน้ำซื้อขำยตรำสำรทุนในช่วง 5 เดอืนแรก
ของปี 2558 อยูท่ีร่ะดบั 3.99% โดยอยูใ่นล ำดบัที ่8 ซึง่ใกลเ้คยีงกบัสว่นแบง่ทำงกำรตลำดของบรษิทั
ทัง้ปีในปี 2556 และต ่ำกวำ่สว่นแบง่ทำงกำรตลำดของบรษิทัในปี 2557 ซึง่อยูท่ีร่ะดบั 4.28% (ล ำดบั
ที ่7) บรษิทัมฐีำนลกูคำ้ทีซ่ือ้ขำยผำ่นอนิเทอรเ์น็ตอยูใ่นสดัสว่นทีส่งูซึง่เป็นกลุ่มทีม่อีตัรำค่ำนำยหน้ำ
คอ่นขำ้งต ่ำ ท ำใหอ้ตัรำคำ่นำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัยข์องบรษิทัลดลงจำกระดบั 0.15% ในปี 2554-
2555 ลงมำอยูท่ีร่ะดบั 0.11% ในปี 2557 ทัง้น้ี มูลค่ำซือ้ขำยจำกลูกคำ้รำยใหญ่ 20 รำยแรกอยู่ที่
ระดบั 33% ในปี 2557 ลดลงจำกระดบั 40% ของมลูคำ่ซือ้ขำยทัง้หมดของบรษิทัในปี 2556 (ไม่รวม
กำรซือ้ขำยในบญัชขีองบรษิทั) บรษิทัลดกำรพึง่พงิลูกค้ำรำยใหญ่ลงซึ่งถอืเป็นสญัญำณที่ดเีพรำะ
ลกูคำ้กลุม่น้ีมอี ำนำจตอ่รองคอ่นขำ้งสงูในเรื่องอตัรำค่ำคอมมชิชัน่ซึง่จะมผีลท ำใหร้ำยไดค้่ำนำยหน้ำ

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต     แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
   เครดิตพินิจ 
18/06/51 BBB+ Stable 
12/07/47 BBB Stable 
23/01/47 BBB - 
26/11/44 BBB- - 
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ศริพิร ไกรรส   
siriporn@trisrating.com 
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thiti@trisrating.com 
 
ไรทวิำ นฤมล  
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WWW.TRISRATING.COM 

 

บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) 
ครัง้ท่ี 66/2558                                                                                                                                                                              23 กรกฎำคม 2558 

2011 

THAI AIRWAYS INTERNATIONAL PLC 

Announcement no. 111                                                                                                                                    12 November 2011 

 
  

mailto:phisut@trisrating.com
mailto:thiti@trisrating.com
mailto:raithiwa@tris.co.th


 

 
  หน้ำ  2  

  บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) 

 

23 กรกฎำคม 2558 

 

 

ซือ้ขำยหลกัทรพัยล์ดลงดว้ย กำรเปลีย่นแปลงดงักลำ่วสง่ผลท ำใหส้ว่นแบง่ทำงกำรตลำดของบรษิทัไดร้บัผลกระทบจำกกำรแขง่ขนัน้อยลงกวำ่ในอดตี 
 กำรซือ้ขำยหลกัทรพัยใ์นบญัชขีองบรษิทัท ำใหบ้รษิทัมคีวำมเสีย่งตอ่ควำมผนัผวนของรำคำหลกัทรพัยใ์นตลำดในระดบัหน่ึง บรษิทัมเีงนิลงทุนทัง้
ในตรำสำรหน้ีและตรำสำรทุนซึง่จดัว่ำเป็นผูป้ระกอบกำรทีม่เีงนิลงทุนขนำดใหญ่ทีสุ่ดแห่งหน่ึงในอุตสำหกรรม อยำ่งไรกด็ ีก ำไรจำกกำรลงทุนสว่นใหญ่
เกดิจำกกำรขำยผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิ อำท ิใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ และธุรกจิตรำสำรอนุพนัธน์อกตลำด กำรมกีลยุทธ์ในกำรบรหิำรควำมเสีย่งที่
เหมำะสมดว้ยกำรออกผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิเหลำ่นี้จะมคีวำมเสีย่งตอ่ควำมผนัผวนของรำคำหลกัทรพัยใ์นตลำดไม่สงูนัก  ส ำหรบัควำมเสีย่งดำ้นเครดติ
นัน้ บรษิทัมกีำรใหส้นิเชื่อเพือ่ซือ้หลกัทรพัยอ์นัน ามาซึง่ควำมเสีย่งดำ้นเครดติอยูใ่นทีร่ะดบั 1,800 ลา้นบาท ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2558 คดิเป็น 3% ของ
กำรใหส้นิเชื่อเพือ่ซือ้หลกัทรพัยข์องทัง้อุตสำหกรรมและคดิเป็นประมำณ 34% ของสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทั 
 บรษิทัมผีลก ำไรสุทธ ิ762 ลำ้นบำทในปี 2557 เทยีบกบั 784 ลำ้นบำทในปี 2556 ผลก ำไรสุทธิทีล่ดลงดงักล่ำวสว่นใหญ่มำจำกกำรลดลงของ
รำยได้ค่ำนำยหน้ำซื้อขำยหลกัทรพัย์ ณ สิน้ปี 2557 ระดบัควำมเสีย่งทำงกำรเงนิซึ่งดูจำกอตัรำส่วนสนิทรพัย์ที่ปรบัตวัเลขแล้วต่อส่วนของผู้ถอืหุ้น 
เพิม่ขึน้เป็น 1.7 เท่ำ เปรยีบเทยีบกบั 1.3 เท่ำ ณ สิน้ปี 2556 บรษิทัมอีตัราสว่นเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธติ่อหน้ีสนิทัว่ไปในระดบัทีสู่งอยา่งต่อเน่ือง 
โดย ณ สิน้ปี 2557 อตัราสว่นดงักลา่วอยูท่ีร่ะดบั 116% ซึง่เป็นระดบัทีส่งูมากเมื่อเทยีบกบัคูแ่ขง่รายอื่น ๆ หรอืเกณฑท์ีท่างการก าหนดไวท้ีร่ะดบั 7% 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ อยูบ่นพืน้ฐำนกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำสถำนภำพทำงกำรตลำดในธุรกจินำยหน้ำซือ้
ขำยหลกัทรพัยแ์ละยงัคงมรีำยไดท้ี่สม ่ำเสมอจำกกำรบรหิำรกองทุนของ บลจ. วรรณ ได้ต่อไปแมส้ภำพกำรลงทุนในตลำดหลกัทรพัย์จะยงัคงมคีวำม 
ผนัผวนเป็นอยำ่งมำกกต็ำม นอกจำกน้ี ยงัคำดวำ่บรษิทัจะสำมำรถควบคุมควำมเสีย่งตำ่ง ๆ ทีอ่ำจเกดิจำกกำรใหส้นิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์กำรลงทุนใน
หลกัทรพัย ์และกำรออกผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิใหม่ ๆ ได ้
 อนัดบัเครดิตและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัสามารถที่จะปรบัขึน้ได้หากบรษิทัสามารถแสดงให้เหน็ถงึการพฒันาอย่างยัง่ยนืของ
สถานภาพทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย ์ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัสามารถทีจ่ะปรบัลง
ไดห้ากความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัลดต ่าลง 

 

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

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 

  ----------------------------ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ---------------------------- 

 ม.ค.-มี.ค. 
2558 

2557 2556 2555 2554 2553 

สนิทรพัยร์วม 10,933 10,522 8,259  12,370   7,369   11,172  
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์ 4,329 3,826 1,894  6,726   2,298   6,231  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คำ้งรบั) 4,821 5,346 4,564  3,107   2,833   3,705  

ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู 462 460 458  457   445   442  
เงนิกูร้วม 1,852 1,387 168  4,673   847   2,791  
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 5,351 5,161 5,110  4,783   4,841   5,005  
รำยไดสุ้ทธจิำกธุรกจิหลกัทรพัย ์ 591 2,213 2,360  1,609   1,992   2,094  
รำยไดร้วม 701 2,584 2,759  1,909   2,333   2,293  
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน 344 1,265 1,358  1,028   1,134   1,076  
ดอกเบีย้จ่ำย 36 109 114  109   119   62  
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธ ิ 189 762 784  443   594   753  
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อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

 
หน่วย: % 

* ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
 

 

 
 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

  ----------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ---------------------- 

 
ม.ค.-มี.ค. 

2558 
2557 2556 2555 2554 2553 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รำยไดค้่ำนำยหน้ำซื้อขำยหลกัทรพัย์/รำยไดร้วม 43.1 42.0 45.0 42.9 40.7 39.3 
รำยไดค้่ำธรรมเนียมและบรกิำร/รำยไดร้วม 17.9 15.7 16.0 14.8 10.2 9.3 
ก ำไร (ขำดทุน) จำกกำรซื้อขำยหลกัทรพัย/์รำยไดร้วม 20.6 28.2 25.8 24.5 34.2 41.3 
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน/รำยไดสุ้ทธ ิ 51.8 51.1 51.4 57.1 51.2 48.2 
ก ำไรก่อนภำษ/ีรำยไดสุ้ทธ ิ 37.1 38.9 38.0 32.7 39.4 46.4 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่   1.8 *            8.1                

8.1 

*            7.6             4.5 6.4 7.8 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่   3.6 *          14.8              

14.8 

*          15.8             9.2 12.1 15.8 
คณุภำพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม 9.2 8.3 10.0 14.6 15.9 12.3 
ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม 9.6 

 

8.6 10.0 14.7 15.7 11.9 
โครงสร้ำงเงินทุน       
สนิทรพัยร์วม/ส่วนของผูถ้อืหุน้ 204.3 203.9 161.6 258.4 152.2 223.2 
สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้/สว่นของผูถ้อืหุน้ 177.4 168.0 126.5 233.8 136.8 187.0 
สภำพคล่อง       
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม 42.9 41.0 39.1 47.7 42.1 40.0 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้ 49.8 49.9 50.2 53.9 47.4 50.5 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่งต ่ำ/เงนิทุนระยะยำว 38.7 32.9 37.9 27.2 26.7 27.0 
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