
 
 

  
 

 
  

 

เหตผุล 
ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติหุน้กู้มกีารค ้าประกนัของ KNM Group Berhad (KNM) ทีร่ะดบั 

"AAA" โดยหุน้กู้ดงักล่าวได้รบัการค ้าประกนัโดย Credit Guarantee and Investment Facility 
(CGIF) ซึง่เป็นกองทุน (Trust Fund) ของธนาคารพฒันาเอเชยี (Asian Development Bank หรอื 
ADB) โดย CGIF ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “AAA” จากทรสิเรทติง้ดว้ยเช่นกนั ทัง้น้ี อนัดบั
เครดติหุน้กูข้อง KNM สะทอ้นถงึคุณภาพเครดติของผูค้ ้าประกนัคอื CGIF  

KNM เป็นบรษิทัโฮลดิง้ที่จดทะเบยีนในประเทศมาเลเซยีโดยมบีรษิทัย่อยในกลุ่มประกอบ
ธุรกจิผลติและตดิตัง้เครื่องจกัรส าหรบัการผลติ (Process Equipment) และใหบ้รกิารระบบส าเรจ็รูป 
(Turnkey Systems Provider) อยูท่ ัว่โลกซึง่มลีูกค้าสว่นใหญ่อยู่ในอุตสาหกรรมน ้ามนัและก๊าซ
ธรรมชาต ิรวมถงึปิโตรเคม ี พลงังานทดแทน และโรงไฟฟ้า บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
มาเลเซยี (Bursa Malaysia Securities Berhad) ในปี 2546 ทัง้น้ี บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออก
หุน้กู้ไปใชช้ าระหน้ีเงนิกู้ของ บรษิทั อมิเพรส เอทานอล จ ากดั (IEL) ซึง่เป็นบรษิทัย่อยในประเทศ
ไทย รวมทัง้เพือ่ใชใ้นการลงทุนขยายโรงงานเอทานอลและส ารองเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของ IEL  

อนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค ้าประกนัของ KNM อยูใ่นระดบัเท่ากบัอนัดบัเครดติของผูค้ ้าประกนั
คอื CGIF ซึง่สะทอ้นสญัญาการค ้าประกนัโดย CGIF แบบไม่มเีงื่อนไขและไม่สามารถเพกิถอนได้
ส าหรบัการค ้าประกนัการจา่ยเงนิเตม็จ านวนของมลูคา่เงนิตน้และดอกเบีย้ของหุน้กู้มกีารค ้าประกนั
ดงักลา่ว โดยภาระผกูพนัของผูค้ ้าประกนัภายใตส้ญัญาการค ้าประกนัน้ีจะมลี าดบัของสทิธเิรยีกรอ้ง
เทา่เทยีมกบัหน้ีไมม่ปีระกนัและไมด่อ้ยสทิธอิื่น ๆ ของผูค้ ้าประกนั 

ทัง้น้ี ในการพจิารณาอนัดบัเครดติหุ้นกู้มกีารค ้าประกนัของ KNM ยงัค านึงถงึเงื่อนไขความ
เสีย่งของหุน้กูซ้ึง่ทรสิเรทติง้คาดการณ์วา่มโีอกาสเกดิขึน้น้อยมาก ดงัตอ่ไปน้ี 

 ความเสีย่งจากผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู้ทีอ่าจใช้สทิธเิรยีกช าระเงนิคนืก่อนถงึก าหนด (Payment 
Acceleration Risk): ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู้สามารถใชส้ทิธเิรยีกช าระเงนิคนืก่อนถงึก าหนดไดใ้นกรณีทีม่ี
เหตุผดินดัช าระหน้ี (Event of Default) เกดิขึน้โดยทีไ่ม่ใช่กรณีทีผู่อ้อกหุน้กู้ไม่สามารถจ่ายช าระหน้ี 
(Non-payment) อยา่งไรกต็าม หุน้กู้น้ีจะไม่ไดร้บัการค ้าประกนัจาก CGIF อกีต่อไปหากผูแ้ทนผูถ้อื
หุน้กูใ้ชส้ทิธเิรยีกช าระเงนิคนืก่อนถงึก าหนดดงักลา่ว 

 ความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่น (Foreign Exchange Rate Risk): ผูถ้อืหุน้กู้อาจไม่ไดร้บั
การจา่ยดอกเบีย้หรอืเงนิตน้ในรปูของเงนิบาทหาก CGIF พจิารณาแลว้เหน็ว่าการช าระเงนิเป็นสกุล
เงนิบาทไม่สามารถกระท าได้ โดยในกรณีดงักล่าว CGIF อาจเลอืกช าระเงนิเป็นเงนิสกุลดอลลาร์
สหรฐัฯ หรอืเป็นเงนิสกุลอื่นในมลูคา่เทยีบเทา่แทน 

อนัดบัเครดิตของ CGIF สะท้อนถึงสถานะของ CGIF ที่เป็นองค์การระหว่างประเทศ 
(Supranational Institution) ที่จดัตัง้ขึน้โดยรฐับาลของกลุ่มประเทศอาเซยีนกบัประเทศนอกกลุ่ม
อาเซยีนอกี 3 ประเทศ (ASEAN+3) และธนาคารพฒันาเอเชยี ซึ่งรวมเรยีกว่า “กลุ่มผูร้่วมทุน” 
(Contributors) นอกจากน้ี อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึความแขง็แกร่งของโครงสร้างทางธุรกจิและ
นโยบายการบริหารความเสี่ยงเชิงอนุรกัษ์นิยมของ CGIF โดยที่การประเมินอนัดบัเครดิตยงั
พจิารณาผลการด าเนินงานทีค่อ่นขา้งสัน้และความทา้ทายในการขยายธุรกจิของ CGIF ดว้ย  

 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูม้กีารค ้าประกนั AAA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 
 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีในอดีต: 

  วนัที ่ อนัดบัเครดติ   แนวโน้มอนัดบั 

  เครดติ/เครดติพนิิจ 

29/09/16               AAA   Stable 
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CGIF ก่อตัง้ในปี 2553 ภายใตก้ารรเิริม่ของประเทศในกลุม่สมาชกิอาเซยีน 10 ประเทศรว่มกบัประเทศจนี ญี่ปุ่น เกาหล ีและธนาคารพฒันาเอเชยี 
โดยมวีตัถุประสงค์หลกัเพื่อให้ CGIF ท าหน้าที่เป็นผูใ้ห้บรกิารค ้าประกนัความเสีย่งด้านเครดติแก่ผูอ้อกตราสารหน้ีที่มคีุณสมบตัติามทีก่ าหนดเพื่อ
สง่เสรมิใหผู้อ้อกตราสารหน้ีสามารถระดมทุนผา่นตลาดตราสารหน้ีในภูมภิาคไดด้ว้ยสกุลเงนิทอ้งถิน่และหลกีเลีย่งความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลี่ ยนและ
ความไม่สมดุลของระยะเวลาเงนิกู้ ในการน้ีธนาคารพฒันาเอเชยีท าหน้าทีเ่ป็นผูดู้แลผลประโยชน์ (Trustee) และบรหิารเงนิกองทุนทัง้หมดของ CGIF 
ทัง้น้ี CGIF ด าเนินธุรกจิดว้ยเงนิจากกองทุนเทา่นัน้โดยไมส่ามารถกูย้มืเงนิจากแหลง่อื่น ๆ ได ้ยกเวน้ในกรณีเฉพาะเพือ่การบรหิารสภาพคลอ่งเทา่นัน้ 

 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึคุณภาพเครดติของผูค้ ้าประกนัคอื CGIF และความคาดหวงัว่า CGIF จะยงัคงความ
แขง็แกรง่ทางการเงนิและการบรหิารความเสีย่งทีเ่ขม้งวด ทัง้น้ี อนัดบัเครดติของ CGIF อาจไดร้บัแรงกดดนัในทางลบไดห้ากความเสยีหายจากการค ้า
ประกนัท าใหฐ้านะทางการเงนิของ CGIF ออ่นแอลงอยา่งมนียัส าคญั หรอืหากระดบัการใหก้ารสนบัสนุนของกลุม่ผูร้ว่มทุนปรบัลดลง 
 

 
KNM Group Berhad (KNM) 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 

KNM21A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 2,780 ลา้นบาท ไถถ่อนภายในปี 2564  AAA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:                                                                                                               Stable                                   

 
 

ข้อมลูงบการเงินท่ีส าคญัของผู้ค า้ประกนั 

Credit Guarantee and Investment Facility (CGIF) กองทุน (Trust Fund) ของธนาคารพฒันาเอเชีย (Asian Development Bank -- ADB) 

 
หน่วย: ลา้นดอลลารส์หรัฐฯ 

 -------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------ 
 ม.ค.-มิ.ย.

2560 *             2559 2558 2557 2556 2555 
รายไดจ้ากเงนิลงทุน 5.9  10.4  9.4 8.8  7.6  8.0  

รายไดจ้ากค่าธรรมเนียมบรกิารค ้าประกนั 4.4  7.7  4.8 1.3  0.4  0.0  

รายไดร้วม 10.3  19.2  14.8 10.1  8.1  8.0  

ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 5.2  10.8  8.2 3.6  2.7  4.1  

สนิทรพัยร์วม 776  772.0  751.6 740.5  718.0  714.7  

หนี้สนิรวม 40  44  29.0 24.0  2.7  0.8  

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 736  728  722.6 716.5  715.2  713.9  

* ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
 
 
 
 
 
 

 
 บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
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© บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเพพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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