
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้ปรบัเพิม่อนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ำกดั 
(มหำชน) เป็นระดบั “A-” จำกระดบั “BBB+” โดยกำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในครัง้น้ีสะท้อนถึง
พฒันำกำรที่ดีขึ้นอย่ำงต่อเน่ืองทัง้ในด้ำนเสถียรภำพและกำรกระจำยตัวทำงธุรกิจของบริษัท 
นอกจำกน้ี อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึกำรสนบัสนุนทำงธุรกจิทีช่ดัเจนจำกผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัคอื 
KGI Securities Co., Ltd. หรอืกลุ่มเคจไีอในไตห้วนั ควำมแขง็แกร่งดงักล่ำวช่วยท ำให้บรษิทัมี
ชื่อเสยีงในฐำนะผูน้ ำในกำรสร้ำงสรรค์นวตักรรมทำงกำรเงนิใหม่ ๆ และมผีลงำนเป็นทีย่อมรบัจำก
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยอ์ยำ่งตอ่เน่ือง อยา่งไรกต็าม  อนัดบัเครดติก็
มขีอ้จ ากดัจากความผนัผวนของธุรกิจหลกัทรพัย์และแรงกดดนัด้านอตัราค่าธรรมเนียมนายหน้า 
ซือ้ขายหลกัทรพัยท์า่มกลางการแขง่ขนัทีรุ่นแรงดว้ยเชน่กนั 
 บล. เคจไีอ (ประเทศไทย) มสีถำนะทำงธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งอกีทัง้ยงัมคีวำมหลำกหลำยในกำร
ด ำเนินธุรกิจ ตลอดจนมีรำยได้ที่สม ่ำเสมอจำกธุรกิจอื่นนอกเหนือจำกค่ำธรรมเนียมซื้อขำย
หลกัทรพัย ์ตลอดช่วง 5 ปีที่ผา่นมา รายได้ค่าธรรมเนียมซื้อขายหลกัทรพัย์และตรำสำรอนุพนัธ์มี
สดัสว่นต ่ำกว่ำ 50% ของรำยไดร้วมของบรษิทัเมื่อเทยีบกบัค่ำเฉลีย่อุตสำหกรรมที่ระดบั 67% กำร
ขยำยฐำนรำยไดใ้นส่วนที่ไม่ได้มำจำกค่ำธรรมเนียมซื้อขำยหลกัทรพัยช์่วยให้บรษิทัมคีวำมพร้อม
มำกขึ้นในกำรรบัมือกับกำรแข่งขนัที่ทวีควำมรุนแรงยิง่ขึ้นหลงักำรเปิดเสรีค่ำนำยหน้ำซื้อขำย
หลกัทรพัย ์ก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยแ์ละตรำสำรอนุพนัธ์ซึง่คดิเป็นสดัส่วน 20%-30% ของ
รำยไดร้วมในชว่ง 2-3 ปีทีผ่ำ่นมำนัน้มำจำกธุรกรรมทีห่ลำกหลำย ไม่ว่ำจะเป็นกำรใหบ้รกิำรซือ้ขำย
ตรำสำรหน้ี ธุรกจิกำรซือ้คนืภำคเอกชน กำรออกใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ ธุรกจิตรำสำรอนุพนัธ์
นอกตลำด ตลอดจนกำรลงทุนของบรษิทัในตรำสำรหน้ีและตรำสำรทุน นอกจำกน้ี บรษิทัยงัมรีำยได้
ทีส่ม ่ำเสมอจำกกำรบรหิำรจดักำรกองทุนของ บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดักำรกองทุนรวม วรรณ จ ำกดั ซึง่
บรษิทัถอืหุน้อยู ่99% ดว้ย รำยไดจ้ำกธุรกจิบรหิำรจดักำรกองทุนซึง่คดิเป็นสดัสว่น 19% ของรำยได้
ทัง้หมดของบรษิทัในปี 2558 ถอืวำ่เป็นแหลง่รำยไดท้ีม่คีวำมผนัผวนน้อยกว่ำเมื่อเทยีบกบัรำยได้จำก
แหลง่อื่น ๆ ในธุรกจิหลกัทรพัย ์
 บรษิทัจดัไดว้ำ่เป็นผูน้ ำในกำรพฒันำนวตักรรมสนิคำ้ใหม ่ๆ โดยมคีวำมไดเ้ปรยีบจำกกำรน ำ
ควำมรูท้ำงวศิวกรรมกำรเงนิตลอดจนประสบกำรณ์ของกลุม่เคจไีอไตห้วนั ซึง่อยูใ่นตลำดกำรเงนิทีม่ี
กำรพฒันำมำกกว่ำมำใช้ในประเทศไทย กำรมผีลติภณัฑท์ี่หลำกหลำยช่วยให้บรษิทัสำมำรถดงึดูด
กลุม่นกัลงทุนทีม่คีวำมตอ้งกำรบรกิำรทีแ่ตกตำ่งกนัเขำ้มำเป็นลกูคำ้ของบรษิทั ทัง้น้ี บรษิทัพยำยำม
พฒันำผลติภณัฑใ์หม ่ๆ ออกมำอยำ่งตอ่เน่ืองใหล้ ้ำหน้ำคูแ่ขง่เพือ่จะมโีอกำสไดร้บัอตัรำผลก ำไรทีส่งู
ก่อนทีจ่ะเกดิกำรแขง่ขนัมำกขึน้ในตลำด  
 สว่นแบ่งทำงกำรตลำดของบรษิทัในธุรกิจนำยหน้ำซื้อขำยตรำสำรทุนในช่วง 5 เดอืนแรก
ของปี 2559 อยูท่ีร่ะดบั 3.58% โดยอยูใ่นล ำดบัที ่ 9 ซึง่ต ่ำกว่ำสว่นแบ่งทำงกำรตลำดของบรษิทัที ่
3.88% ในปี 2558 และ 4.28% ในปี 2557 บรษิทัมฐีำนลกูคำ้ทีซ่ือ้ขำยผำ่นอนิเทอรเ์น็ตอยูใ่นสดัสว่น
ที่สูงซึ่งเป็นกลุ่มที่มีอตัรำค่ำนำยหน้ำค่อนขำ้งต ่ำ ท ำให้อตัรำค่ำนำยหน้ำซื้อขำยหลกัทรพัย์ของ
บรษิทัลดลงจำกระดบั 0.15% ในปี 2554-2555 ลงมำอยู่ที่ระดบั 0.10% ในปี 2558 ทัง้น้ี มูลค่ำ 
ซือ้ขำยจำกลูกคำ้รำยใหญ่ 20 รำยแรกเพิม่ขึน้จำก 33% ในปี 2557 มำอยูท่ีร่ะดบั 40% ของมูลค่ำ
ซือ้ขำยทัง้หมดของบรษิทัในปี 2558 (ไมร่วมกำรซือ้ขำยในบญัชขีองบรษิทั) บรษิทัยงัคงพึง่พงิลูกคำ้

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

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- - 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ติดต่อ: 

ศริพิร ไกรรส   
siriporn@trisrating.com 
 
สริวิรรณ วรีเมธำชยั 
siriwan@trisrating.com 
 
ไรทวิำ นฤมล  
raithiwa@trisrating.com 
 
WWW.TRISRATING.COM 
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รำยใหญ่ซึง่มอี ำนำจในกำรต่อรองค่อนขำ้งสงูในเรื่องอตัรำค่ำคอมมชิชัน่ซึง่จะมผีลท ำใหร้ำยไดค้่ำนำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรัพยข์องบรษิทัมคีวำมผนัผวน
มำกกวำ่คูแ่ขง่ขนั  
 กำรซือ้ขำยหลกัทรพัยใ์นบญัชขีองบรษิทัท ำใหบ้รษิทัมคีวำมเสีย่งตอ่ควำมผนัผวนของรำคำหลกัทรพัยใ์นตลำดในระดบัหน่ึง อยำ่งไรกต็ำม บรษิทั
มผีลงำนทีเ่ป็นทีย่อมรบัในกำรท ำก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยอ์ยำ่งต่อเน่ืองทุกปีในช่วง 9 ปีทีผ่ำ่นมำ โดยบรษิทัมเีงนิลงทุนทัง้ในตรำสำรหน้ีและตรำ
สำรทุน นอกจำกน้ี ก ำไรจำกกำรลงทุนส่วนใหญ่ยงัเกิดจำกกำรขำยผลติภณัฑ์ทำงกำรเงนิด้วย อำท ิใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ และธุรกิจตรำสำร
อนุพนัธน์อกตลำด กำรมกีลยทุธใ์นกำรบรหิำรควำมเสีย่งทีเ่หมำะสมดว้ยกำรออกผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิเหล่ำน้ีจะมคีวำมเสีย่งต่อควำมผนัผวนของรำคำ
หลกัทรพัยใ์นตลำดไม่สูงนัก ส ำหรบัควำมเสีย่งด้ำนเครดตินัน้ บรษิทัมกีำรให้สนิเชื่อเพื่อซื้อหลกัทรพัยอ์นัน ามาซึ่งควำมเสีย่งด้ำนเครดติอยู่ในระดบั 
1,600 ลา้นบาท ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2559 คดิเป็น 3% ของกำรใหส้นิเชื่อเพือ่ซือ้หลกัทรพัยข์องทัง้อุตสำหกรรม และคดิเป็นประมำณ 31% ของสว่นของ
ผูถ้อืหุน้ของบรษิทั 
 บรษิทัมผีลก ำไรสุทธลิดลงเหลอื 588 ลำ้นบำทในปี 2558 เทยีบกบั 762 ล้ำนบำทในปี 2557 ผลก ำไรสุทธทิีล่ดลงดงักล่ำวสว่นใหญ่มำจำกกำร
ลดลงของรำยไดค้ำ่นำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัยซ์ึง่เป็นไปตำมภำวะอุตสำหกรรม ณ สิน้ปี 2558 ระดบัควำมเสีย่งทำงกำรเงนิซึง่วดัจำกอตัรำสว่นสนิทรพัย์
ทีป่รบัตวัเลขแลว้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ลดลงจำก 1.7 เทำ่ ณ สิน้ปี 2557 มำอยูท่ี ่1.5 เทำ่ บรษิทัมอีตัราสว่นเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธติ่อหน้ีสนิทัว่ไปอยู่
ในระดบัที่สูงอย่างต่อเน่ือง โดย ณ สิน้ปี 2558 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ระดบั 131% ซึ่งเป็นระดบัที่สูงมากเมื่อเทยีบกบัคู่แข่งรายอื่น ๆ หรอืเกณฑ์ที่
ทางการก าหนดไวท้ีร่ะดบั 7% 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” อยู่บนพืน้ฐำนกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำสถำนภำพทำงกำรตลำดในธุรกิจนำยหน้ำ 
ซือ้ขำยหลกัทรพัยเ์อำไวไ้ดแ้ละยงัคงมรีำยไดท้ีส่ม ่ำเสมอจำกรำยไดท้ีไ่ม่ไดม้ำจำกค่ำธรรมเนียมซือ้ขำยหลกัทรพัยแ์มว้่ำตลำดหลกัทรพัยไ์ทยยงัมคีวำม
ผนัผวนอยำ่งมำกก็ตำม นอกจำกน้ี ยงัคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถควบคุมควำมเสีย่งต่ำง ๆ ทีอ่ำจเกิดจำกกำรให้สนิเชื่อเพื่อซื้อหลกัทรพัย ์กำรลงทุนใน
หลกัทรพัย ์และกำรออกผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิใหม่ ๆ ได ้
 โอกำสในกำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัมคีอ่นขา้งจ ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้า ในขณะทีก่ารปรบัลด
อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดิตของบรษิทัอาจเกดิขึน้ไดห้ากความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัลดต ่าลงอยา่งต่อเน่ืองและไม่สามารถ
รกัษาสถานภาพทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยแ์ละไมส่ามารถรกัษารายไดท้ีส่ม ่าเสมอจากรายไดจ้ากการจดัการกองทุนของบรษิทัลกู 

 

 
บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) (KGI) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                       
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ข้อมลูงบกำรเงิน 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 

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

  ม.ค.-มี.ค. 
2559 

2558 2557 2556 2555 

สนิทรพัยร์วม  20,629 9,649 10,522 8,259  12,360  
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์  6,294 2,308 3,826 1,894  6,726  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คำ้งรบั)  11,968 5,508 5,346 4,564  3,107  

ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  456 454 460 458  457  
เงนิกูร้วม  2,408 465 1,387 168  4,673  
ส่วนของผูถ้อืหุน้  5,201 5,043 5,161 5,110  4,783  
รำยไดสุ้ทธจิำกธุรกจิหลกัทรพัย ์  579 1,996 2,213 2,360  1,609  
รำยไดร้วม  678 2,482 2,584 2,759  1,909  
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน  354 1,272 1,265 1,358  1,028  
ดอกเบีย้จ่ำย  22 112 109 114  109  
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธ ิ  173 588 762 784  443  
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อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

 
หน่วย: % 

* ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
 

 

 
 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

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

  ม.ค.-มี.ค. 
2559 

2558 2557 2556 2555 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รำยไดค้่ำนำยหน้ำซื้อขำยหลกัทรพัย์/รำยไดร้วม  37.5 38.6 42.0 45.0 42.9 
รำยไดค้่ำธรรมเนียมและบรกิำร/รำยไดร้วม  21.3 22.7 15.7 16.0 14.8 
ก ำไร (ขำดทุน) จำกกำรซื้อขำยหลกัทรพัย/์รำยไดร้วม  27.9 23.3 28.2 25.8 24.5 
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน/รำยไดสุ้ทธ ิ  54.0 53.7 51.1 51.4 57.1 
ก ำไรก่อนภำษ/ีรำยไดสุ้ทธ ิ  34.0 31.5 38.9 38.0 32.7 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่    1.1 *         5.8                

8.1 

            8.1                

8.1 

*            7.6             4.5 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่    3.4 *       11.5              

14.8 

        14.8              

14.8 

*          15.8             9.2 
คณุภำพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  3.6 7.8 8.3 10.0 14.6 
ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  3.8 

 

8.2 8.6 10.0 14.7 
โครงสร้ำงเงินทุน       
สนิทรพัยร์วม/ส่วนของผูถ้อืหุน้  396.6 191.3 203.9 161.6 258.4 
สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้/สว่นของผูถ้อืหุน้  230.1 149.7 168.0 126.5 233.8 
สภำพคล่อง       
สนิทรพัยส์ภำพคล่อง/สนิทรพัยร์วม  38.0 32.2 41.0 39.1 47.7 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  65.8 41.2 49.9 50.2 53.9 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่งต ่ำ/เงนิทุนระยะยำว  36.5 38.9 32.9 37.9 27.2 
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