
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งยนืยนัอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ำกดั 
(มหำชน) ที่ระดับ “A-” โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงพัฒนำกำรที่ดีขึ้นอย่ำงต่อเน่ืองทัง้ในด้ำน
เสถียรภำพและกำรกระจำยตวัทำงธุรกิจของบริษัท นอกจำกน้ี อันดบัเครดิตยงัสะท้อนถึงกำร
สนับสนุนทำงธุรกจิทีช่ดัเจนจำกผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัคอื KGI Securities Co., Ltd. หรอื KGI 
Group ในประเทศไตห้วนั ซึง่ควำมแขง็แกร่งดงักล่ำวช่วยท ำใหบ้รษิทัมชีื่อเสยีงในฐำนะผูน้ ำในกำร
สรำ้งสรรคน์วตักรรมทำงกำรเงนิใหม่ ๆ และมผีลงำนเป็นทีย่อมรบัจำกควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร
จำกกำรซื้อขำยหลกัทรพัย์อย่ำงต่อเน่ือง อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดิตก็มขี้อจ ากัดจากลกัษณะที ่
ผนัผวนและเป็นวงจรขึ้นลงซึ่งเป็นธรรมชาติของธุรกิจหลักทรัพย์ รวมถึงแรงกดดันด้านอัตรา
คา่ธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยอ์นัเป็นผลจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงดว้ยเชน่กนั 
 บล. เคจไีอ (ประเทศไทย) มสีถำนะทำงธุรกิจที่แขง็แกร่งและหลำกหลำยโดยมรีำยได้ที่
สม ่ำเสมอจำกธุรกจิทีน่อกเหนือจำกคำ่ธรรมเนียมซือ้ขำยหลกัทรพัย ์ตลอดช่วง 5 ปีทีผ่า่นมา รายได้
จากค่าธรรมเนียมซือ้ขายหลกัทรพัย์และตรำสำรอนุพนัธม์สีดัสว่นต ่ำกว่ำ 50% ของรำยไดร้วมของ
บริษัทเมื่อเทียบกับค่ำเฉลี่ยอุตสำหกรรมที่ระดบั 68% กำรขยำยฐำนรำยได้ไปในส่วนที่ไม่ใช่
คำ่ธรรมเนียมซือ้ขำยหลกัทรพัยช์่วยใหบ้รษิทัมคีวำมพรอ้มมำกขึน้ในกำรรบัมอืกบักำรแขง่ขนัที่ทวี
ควำมรุนแรงยิง่ขึน้หลงักำรเปิดเสรคี่ำนำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัย ์ก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัย์
และตรำสำรอนุพนัธ์ซึ่งคดิเป็นสดัส่วนมำกกว่ำ 30% ของรำยได้รวมในปีก่อนมำจำกธุรกรรมที่
หลำกหลำยไม่ว่ำจะเป็นกำรให้บริกำรซื้อขำยตรำสำรหน้ี ธุรกิจกำรซื้อคืนภำคเอกชน กำรออก
ใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ ธุรกจิตรำสำรอนุพนัธน์อกตลำด ตลอดจนกำรลงทุนของบรษิทัในตรำ
สำรหน้ีและตรำสำรทุน นอกจำกน้ี บรษิทัยงัมแีหล่งรำยไดท้ีส่ม ่ำเสมอจำกกำรบรหิำรจดักำรกองทุน
ของบรษิทัหลกัทรพัยจ์ดักำรกองทุนรวม วรรณ จ ำกดั ซึง่บรษิทัถอืหุน้อยู ่99% อกีดว้ย รำยไดจ้ำก
ธุรกิจบรหิำรจดักำรกองทุนซึ่งคดิเป็นสดัสว่น 16% ของรำยได้ทัง้หมดของบรษิทัในปี 2559 ถอืว่ำ
เป็นแหลง่รำยไดท้ีม่คีวำมผนัผวนน้อยกวำ่เมื่อเทยีบกบัรำยไดจ้ำกแหลง่อื่น ๆ ในธุรกจิหลกัทรพัย ์
 บริษัทจดัได้ว่ำเป็นผู้น ำอุตสำหกรรมในกำรพฒันำนวัตกรรมสินค้ำใหม่ ๆ โดยมีควำม
ได้เปรยีบจำกกำรน ำควำมรู้ทำงวิศวกรรมกำรเงนิ ตลอดจนประสบกำรณ์ของ KGI Group ใน
ประเทศไตห้วนัซึง่อยูใ่นตลำดกำรเงนิทีม่กีำรพฒันำมำกกว่ำมำใช้ในประเทศไทย กำรมผีลติภณัฑท์ี่
หลำกหลำยช่วยใหบ้รษิทัสำมำรถดงึดูดกลุ่มนักลงทุนทีม่คีวำมตอ้งกำรบรกิำรทีแ่ตกต่ำงกนัเขำ้มำ
เป็นลูกคำ้ของบรษิทั ทัง้น้ี บรษิทัพยำยำมพฒันำผลติภณัฑ์ใหม่ ๆ ออกมำอยำ่งต่อเน่ืองใหล้ ้ำหน้ำ
คูแ่ขง่เพือ่จะมโีอกำสไดร้บัอตัรำผลก ำไรทีส่งูก่อนทีจ่ะเกดิกำรแขง่ขนัมำกขึน้ในตลำด  
 สว่นแบง่ทำงกำรตลำดของบรษิทัในธุรกจินำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัยใ์นชว่ง 5 เดอืนแรกของ
ปี 2560 อยู่ทีร่ะดบั 3.26% โดยอยูใ่นล ำดบัที่ 12 ซึ่งต ่ำกว่ำส่วนแบ่งทำงกำรตลำดของบรษิทัที ่
3.76% ในปี 2559 และ 3.88% ในปี 2558 บรษิทัมฐีำนลกูคำ้ทีซ่ือ้ขำยผำ่นอนิเทอรเ์น็ตอยูใ่นสดัสว่น
ที่สูงซึ่งเป็นกลุ่มที่มีอตัรำค่ำนำยหน้ำค่อนขำ้งต ่ำ ท ำให้อตัรำค่ำนำยหน้ำซื้อขำยหลกัทรพัย์ของ
บรษิทัลดลงจำกระดบั 0.15% ในปี 2554-2555 ลงมำอยูท่ีร่ะดบั 0.10% ในปี 2559 ทัง้น้ี มูลค่ำซือ้
ขำยจำกลูกคำ้รำยใหญ่ 20 รำยแรกลดลงจำก 43% ของมูลค่ำซือ้ขำยรวมในปี 2558 มำอยูท่ีร่ะดบั 
40% ในปี 2559 (ไมร่วมกำรซือ้ขำยในบญัชขีองบรษิทั) บรษิทัยงัคงพึง่พงิลูกคำ้รำยใหญ่ซึง่มอี ำนำจ
ในกำรต่อรองค่อนขำ้งสูงในเรื่องอตัรำค่ำคอมมชิชัน่ซึง่จะมผีลท ำให้สว่นแบ่งตลำดนำยหน้ำซือ้ขำย

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต     แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
   เครดิตพินิจ 
27/07/59  A- Stable 
18/06/51 BBB+ Stable 
12/07/47 BBB Stable 
23/01/47 BBB - 
26/11/44 BBB- - 
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หลกัทรพัยข์องบรษิทัมคีวำมผนัผวนมำกกวำ่คูแ่ขง่ 
 กำรซือ้ขำยหลกัทรพัยใ์นบญัชขีองบรษิทัท ำใหบ้รษิทัมคีวำมเสีย่งตอ่ควำมผนัผวนของรำคำหลกัทรพัยใ์นตลำดในระดบัหน่ึง อยำ่งไรกต็ำม บรษิทั
กม็ผีลงำนทีเ่ป็นทีย่อมรบัในกำรท ำก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยอ์ยำ่งต่อเน่ืองทุกปีในช่วง 10 ปีทีผ่ำ่นมำ โดยบรษิทัมเีงนิลงทุนทัง้ในตรำสำรหน้ีและ
ตรำสำรทุน นอกจำกน้ี ก ำไรจำกกำรลงทุนสว่นใหญ่ยงัเกดิจำกกำรขำยผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิดว้ย อำท ิใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์และธุรกจิตรำสำร
อนุพนัธน์อกตลำด กำรมกีลยทุธใ์นกำรบรหิำรควำมเสีย่งทีเ่หมำะสมดว้ยกำรออกผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิเหล่ำน้ีจะมคีวำมเสีย่งต่อควำมผนัผวนของรำคำ
หลกัทรพัยใ์นตลำดไม่สูงนัก ส ำหรบัควำมเสีย่งดำ้นเครดตินัน้ บรษิทัมกีำรให้สนิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัยป์ระมาณ 2,300 ล้านบาท ณ สิน้เดอืนมนีาคม 
2560 หรอืคดิเป็น 3.7% ของกำรใหส้นิเชื่อเพือ่ซือ้หลกัทรพัยข์องทัง้อุตสำหกรรม และคดิเป็นประมำณ 40% ของสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทั 
 บรษิทัมผีลก ำไรสุทธิในปี 2559 เพิม่ขึน้อยำ่งมนีัยส ำคญัโดยอยู่ที่ 1,024 ล้ำนบำท เทยีบกบั 588 ล้ำนบำทในปี 2558 ผลก ำไรสุทธิที่เพิม่ขึน้
ดงักลำ่วสว่นใหญเ่ป็นรำยกำรก ำไรจำกกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยซ์ึง่เป็นผลมำจำกควำมส ำเรจ็ในธุรกจิใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ธุรกจิตรำสำรอนุพนัธน์อก
ตลำด และกำรลงทุนในตรำสำรหน้ีและตรำสำรทุนส ำหรบับญัชขีองบรษิทัเอง ณ สิน้ปี 2559 ระดบัควำมเสีย่งทำงกำรเงนิซึง่วดัจำกอตัรำสว่นสนิทรพัยท์ี่
ปรบัตวัเลขแลว้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เพิม่มำกขึน้มำอยูท่ี ่2.2 เทำ่ เทยีบกบั 1.5 เทำ่ ณ สิน้ปี 2558 บรษิทัมอีตัราสว่นเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธติ่อหน้ีสนิ
ทัว่ไปอยูใ่นระดบัทีส่งูอยา่งต่อเน่ือง โดย ณ สิน้ปี 2559 อตัราสว่นดงักล่าวอยูท่ีร่ะดบั 59% ซึ่งเป็นระดบัที่สูงเมื่อเทยีบกบัเกณฑ์ทีท่างการก าหนดไว้ที่
ระดบั 7% 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” อยู่บนพืน้ฐำนกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำสถำนภำพทำงกำรตลำดในธุรกิจนำยหน้ำ 
ซือ้ขำยหลกัทรพัยเ์อำไวไ้ดแ้ละยงัคงมรีำยไดท้ีไ่มไ่ดม้ำจำกคำ่ธรรมเนียมซือ้ขำยหลกัทรพัยท์ีส่ม ่ำเสมอแมว้ำ่ตลำดหลกัทรพัยไ์ทยยงัมคีวำมผนัผวนอยำ่ง
มำกกต็ำม นอกจำกน้ี ยงัคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถควบคุมควำมเสีย่งต่ำง ๆ ทีอ่ำจเกดิจำกกำรใหส้นิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์กำรลงทุนในหลกัทรพัย ์และ
กำรออกผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิอื่น ๆ ได ้
 โอกำสในกำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติ และ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัมคีอ่นขา้งจ ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้า ในขณะทีก่ารปรบัลด
อนัดบัเครดติ และ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจเกดิขึน้ไดห้ากความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัลดต ่าลงอยา่งต่อเน่ืองและไม่สามารถ
รกัษาสถานภาพทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยเ์อาไวไ้ดแ้ละไม่สามารถรกัษารายไดท้ีส่ม ่าเสมอจากรายไดจ้ากการจดัการกองทุนของ
บรษิทัลกู 

 

 
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. 
2560 

2559 2558 2557 2556 

สนิทรพัยร์วม  16,684 14,131 9,649 10,522 8,259 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์  6,419 5,415 2,308 3,826 1,894 
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คำ้งรบั)  7,821 5,562 5,508 5,346 4,564 

ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  474 462 454 460 458 
เงนิกูร้วม  3,745 3,718 465 1,387 168 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  5,698 5,484 5,043 5,161 5,110 
รำยไดสุ้ทธจิำกธุรกจิหลกัทรพัย ์  643 2,766 1,996 2,213 2,360 
รำยไดร้วม  761 3,246 2,482 2,584 2,759 
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน  364 1,484 1,272 1,265 1,358 
ตน้ทุนทำงกำรเงนิ  35 113 112 109 114 
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธ ิ  226 1,024 588 762 784 
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อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

 
หน่วย: % 

* ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 

**   สทุธจิากเงนิลงทนุทีต่ดิภาระผกูพนั 
 

 

 
 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

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

  ม.ค.-มี.ค. 
2560 

2559 2558 2557 2556 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รำยไดค้่ำนำยหน้ำซื้อขำยหลกัทรพัย์/รำยไดร้วม  33.2 33.4 38.6 42.0 45.0 
รำยไดค้่ำธรรมเนียมและบรกิำร/รำยไดร้วม  20.8 19.4 22.7 15.7 16.0 
ก ำไร (ขำดทุน) จำกกำรซื้อขำยหลกัทรพัย/์รำยไดร้วม  31.2 35.9 23.3 28.2 25.8 
ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน/รำยไดสุ้ทธ ิ  50.1 47.4 53.7 51.1 51.4 
ก ำไรก่อนภำษ/ีรำยไดสุ้ทธ ิ  39.6 40.9 31.5 38.9 38.0 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่    1.5 *   *          8.6         5.8                

8.1 

            8.1                

8.1 

*            7.6 
อตัรำสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่    4.0  *        19.4       11.5              

14.8 

        14.8              

14.8 

*          15.8 
คณุภำพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  5.6 7.7 7.8 8.3 10.0 
ค่ำเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  6.1 8.3 8.2 8.6 10.0 
โครงสร้ำงเงินทุน       
สนิทรพัยร์วม/ส่วนของผูถ้อืหุน้  292.8 257.7 191.3 203.9 161.6 
สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้/สว่นของผูถ้อืหุน้  216.9 219.0 149.7 168.0 126.5 
สภำพคล่อง       
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  45.2 44.3 32.2 41.0 39.1 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้**  61.0 52.2 41.2 49.9 50.2 
สนิทรพัยส์ภำพคลอ่งต ่ำ/เงนิทุนระยะยำว  44.3 40.3 38.9 32.9 37.9 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อำคำรสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจัดอนัดบั
เครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ก่อน กำรจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหนี้ ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกี่ยวกบัควำมเสีย่งหรอืควำมน่ำเชื่อถือของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพำะ 
ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรำยใดรำยหนึ่ ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำม
ถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรือคว ำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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