
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บรษิัทหลกัทรพัย ์ 
เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A-” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึเสถยีรภาพทาง
ธุรกจิของบรษิัทและแหล่งรายได้ที่มคีวามหลากหลาย นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถึงการ
สนับสนุนทางธุรกจิทีช่ดัเจนจากผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัคอื KGI Securities Co., Ltd. หรอื KGI 
Group ในประเทศไตห้วนัดว้ย ซึง่ความแขง็แกร่งดงักล่าวช่วยท าใหบ้รษิทัมชีื่อเสยีงในฐานะผูน้ าใน
การสรา้งสรรค์นวตักรรมทางการเงนิใหม่ ๆ อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติกม็ขีอ้จ ากดัจากลกัษณะที่
ผนัผวนและเป็นวงจรขึน้ลงซึ่งเป็นธรรมชาตขิองธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์ซึ่งเป็นธุรกจิหลกั
ของบรษิทั รวมถงึแรงกดดนัดา้นอตัราค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์อนัเป็นผลจากการ
แขง่ขนัทีรุ่นแรงดว้ยเช่นกนั 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การกระจายตวัของแหล่งรายได้ช่วยลดความผนัผวนของธรุกิจหลกัทรพัย ์

แหล่งทีม่าของรายไดข้อง บล. เคจไีอ (ประเทศไทย) มคีวามหลากหลายและไม่กระจุกตวัอยู่ที่เพยีง
เฉพาะรายไดจ้ากค่าธรรมเนียมซื้อขายหลกัทรพัยแ์ละตราสารอนุพนัธ์เท่านัน้ ตลอดระยะเวลา 10 ปี
ที่ผ่านมาบรษิัทมสีดัส่วนของรายได้จากค่าธรรมเนียมซื้อขายหลกัทรพัย์และตราสารอนุพนัธ์ต่อ
รายไดร้วมโดยเฉลีย่อยู่ที ่40.0% ทัง้นี้ ในปี 2560 รายไดด้งักล่าวคดิเป็นสดัส่วน 30.0% ของรายได้
รวมของบรษิทัเมือ่เทยีบกบัค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรมที่ 60.0% การขยายฐานรายได้ไปในส่วนที่
ไม่ใช่ค่าธรรมเนียมซื้อขายหลกัทรพัย์ช่วยใหบ้รษิทัมีความสามารถในการแข่งขนัทีแ่ขง็แกร่งยิง่ขึน้
และมคีวามพรอ้มมากขึน้ในการรบัมอืกบัการแขง่ขนัทีท่วคีวามรุนแรงหลงัการเปิดเสรคี่านายหน้าซือ้
ขายหลกัทรพัย ์

รายไดจ้ากค่าธรรมเนียมและค่าบรกิารคดิเป็น 16.0%-22.0% ของรายไดร้วมต่อปีของบรษิทัตลอด
ระยะเวลา 2-3 ปีที่ผ่านมาและคิดเป็น 22.0% ของรายได้รวมของบริษัทในปี 2560 ซึ่งสูงกว่า
ค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมซึ่งอยู่ทีร่ะดบั 15.0% รายไดจ้ากค่าธรรมเนียมและค่าบรกิารส่วนใหญ่มา
จากรายไดจ้ากธุรกจิบรหิารจดัการกองทุนทีไ่ดร้บัจาก บรษิทัหลกัทรพัย์จดัการกองทุนรวม วรรณ 
จ ากดั ซึ่งบรษิทัถอืหุน้อยู่ 99.0% ทัง้นี้ รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารจดัการกองทุนคดิเป็น 17.0% ของ
รายไดร้วมของบรษิทัในปี 2560 โดยรายไดส้่วนนี้เป็นแหล่งรายไดท้ีม่คีวามผนัผวนน้อยเมื่อเทยีบ
กบัรายไดจ้ากแหล่งอื่น ๆ และมแีนวโน้มทีจ่ะเพิม่มากขึน้ในอนาคต 

ก าไรจากการซื้อขายหลกัทรพัย์และตราสารอนุพนัธ์คดิเป็น 34.5% ของรายไดร้วมของบรษิทัในปี 
2560 เทยีบกบัสดัส่วน 28.0%-36.0% ของรายไดร้วมในช่วงปี 2557-2560 โดยก าไรจากการซื้อขาย
หลกัทรพัย์และตราสารอนุพนัธ์มาจากธุรกรรมทีห่ลากหลายไม่ว่าจะเป็นการใหบ้รกิารซื้อขายตรา
สารหนี้ ธุรกจิการซื้อคนืภาคเอกชน การออกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ ธุรกจิตราสารอนุพนัธ์นอก
ตลาด ตลอดจนการลงทุนของบรษิทัในตราสารหนี้และตราสารทุน โดยสดัส่วนนี้ยงัสูงกว่าค่าเฉลีย่
ของอุตสาหกรรมที ่9.5% ในปี 2560 อกีดว้ย 

มีผลงานเป็นท่ียอมรบัในการท าก าไรจากการซ้ือขายหลกัทรพัย์ 

บรษิัทมเีงนิลงทุนขนาดใหญ่ที่ช่วยสรา้งก าไรจากการซื้อขายหลกัทรพัย์และตราสารอนุพนัธ์ เงนิ
ลงทุนของบรษิทัซึ่งคดิเป็น 50.6% ของสนิทรพัย์รวมในปี 2560 ประกอบไปดว้ยตราสารหนี้ ตรา
สารทุน และตราสารอนุพนัธ์ โดยสดัส่วนของก าไรจากการซื้อขายหลกัทรพัย์และตราสารอนุพนัธ์
โดยเฉลีย่ตลอด 10 ปีทีผ่่านมาคดิเป็น 30.0% ของรายได้รวมโดยเฉลี่ยและคดิเป็น 34.0% ในปี 
2560 นอกจากนี้ ก าไรจ านวนมากทีไ่ด้จากการซื้อขายหลกัทรพัย์ส่วนใหญ่ยงัเกดิจากการจ าหน่าย
ผลติภณัฑ์ทางการเงนิต่าง ๆ ดว้ย อาท ิใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์และธุรกจิตราสารอนุพนัธ์นอก

  

บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ากดั มหาชน 
 

ครัง้ท่ี 87/2561 
 28 มิถนุายน 2561 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

27/07/59 A- Stable 
18/06/51 BBB+ Stable 
12/07/47 BBB Stable 
23/01/47 BBB                   
26/11/44 BBB-                   
   
   
   
   
   
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 

ไรทวิา นฤมล 
raithiwa@trisrating.com 
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บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ากดั มหาชน 

ตลาด 

บรษิทัมกีลยุทธใ์นการบรหิารความเสีย่งทีม่ปีระสทิธภิาพซึง่ท าใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งต่อความผนัผวนของราคาหลกัทรพัยใ์นตลาดไมส่งูนกั อกีทัง้บรษิทัยงั
มกีารจดัสรรงบประมานส าหรบัจดัการความเสีย่งใหแ้ก่ฝา่ยซื้อขายหลกัทรพัยแ์ต่ละฝา่ยและมกีารควบคุมดแูลความเสีย่งโดยรวมอย่างใกลช้ดิอกีดว้ย ทรสิ
เรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะยงัคงระบบการบรหิารความเสีย่งทีม่ปีระสทิธภิาพในการควบคุมดแูลธุรกจิซื้อขายหลกัทรพัยข์องบรษิทั 

ธรุกิจนายหน้าซ้ือขายตราสารอนุพนัธ์ท่ีแขง็แกร่งช่วยชดเชยการลดลงของส่วนแบง่ทางการตลาดในธรุกิจนายหน้าซ้ือขายหลกัทรพัย ์

ส่วนแบ่งทางการตลาดของบรษิทัตามมลูค่าการซื้อขายในธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยล์ดลงอย่างต่อเนื่องมาอยู่ที ่3.27% (อนัดบั 13) ในปี 2560 จาก 
3.76% (อนัดบั 10) ในปี 2559 และ 3.87% (อนัดบั 9) ในปี 2558 จนกระทัง่ ณ เดอืนเมษายน 2561 ไดล้ดลงมาอยู่ที ่3.24% (อนัดบั 12) ในขณะทีส่่วน
แบ่งรายไดค้่านายหน้าจากการซื้อขายหลกัทรพัยข์องบรษิทัอยู่ที ่2.9% ในปี 2560 ลดลงเลก็น้อยจาก 3.0% ในปี 2559 

นอกจากส่วนแบ่งทางการตลาดทีล่ดลงอย่างต่อเนื่องแลว้ อตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์โดยเฉลีย่ของบรษิทักล็ดลงเนื่องจากบรษิทัมฐีานลูกค้าทีซ่ื้อ
ขายผ่านอนิเทอร์เน็ตในสดัส่วนทีสู่งขึน้ โดยการซื้อขายหลกัทรพัย์ผ่านอนิเตอร์เน็ตซึ่งเป็นกลุ่มทีม่อีตัราค่านายหน้าค่อนขา้งต ่ามสีดัส่วนคดิเป็น 68.8% 
ของมลูค่าการซื้อขายรวมของบรษิทัในไตรมาสแรกของปี 2561 เทยีบกบั 67.5% ในปี 2560 อนึ่ง อตัราค่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์โดยเฉลีย่ของบรษิทั
ลดลงมาอยู่ที ่0.10% ในปี 2560 จาก 0.15% ในปี 2554 และปี 2555 

อย่างไรกต็าม ส่วนแบ่งทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยท์ีล่ดลงของบรษิทัยงัไดร้บัการชดเชยดว้ยความแขง็แกร่งในธุรกจินายหน้าซื้อขาย
ตราสารอนุพนัธ์ (TFEX) โดยบรษิัทสามารถรกัษาความเป็นอนัดบัหนึ่งทางดา้นมูลค่าการซื้อขายตราสารอนุพนัธ์เอาไว้ได้ตัง้แต่ปี 2556 ส่วนแบ่งทาง
การตลาดในธุรกจิตราสารอนุพนัธ์ของบรษิัทอยู่ที ่12.12% ในปี 2560 เมือ่เทยีบกบัส่วนแบ่ง 9.59% ของอนัดบัทีส่องและ 6.55% ของอนัดบัทีส่ามใน
อุตสาหกรรม ส่วนแบ่งรายไดค้่านายหน้าซื้อขายตราสารอนุพนัธข์องบรษิทัยงัคงแขง็แกร่งโดยอยู่ที ่8.9% ในปี 2559 และปี 2560 ซึ่งบรษิทัอยู่ในอนัดบัที ่
1 ของอุตสาหกรรมทัง้ 2 ปี 

การไดร้บัประโยชน์จากความรู้ทางวศิวกรรมการเงนิตลอดจนประสบการณ์ของ KGI Group ในประเทศไต้หวนัซึ่งอยู่ในตลาดการเงนิที่มีการพฒันา
มากกว่ามาใชใ้นประเทศไทยช่วยใหบ้รษิทัมผีลติภณัฑท์ีห่ลากหลายซึง่ช่วยดงึดดูกลุ่มนกัลงทุนทีม่คีวามตอ้งการบรกิารทีแ่ตกต่างกนัเขา้มาเป็นลูกคา้ของ
บรษิทั ตวัอย่างเช่น บรษิทัเป็นผูบุ้กเบกิในเรื่องใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ในประเทศไทย บรษิทัยงัมโีอกาสในการไดร้บัอตัราผลก าไรทีสู่งก่อนทีจ่ะเกดิ
การแขง่ขนัมากขึน้ในตลาดอกีดว้ย บรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาดของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ตามมลูค่าการซื้อขายเป็นอนัดบั 2 ในปี 2560 แมว้่าการ
แขง่ขนัจะทวคีวามรุนแรงขึน้กต็าม  

ความสามารถในการท าก าไรท่ีแขง็แกร่งจากการมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานท่ีอยู่ในระดบัต า่ 

บรษิทัสามารถรกัษาอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวมถวัเฉลีย่ใหอ้ยู่ในระดบัทีสู่งกว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมมาตัง้แต่ปี 2558 โดยบรษิทัมอีตัราส่วน
ดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 5.69% ในปี 2560 ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่3.6% หนึ่งในสาเหตุหลกัของผลก าไรทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัคอืความสามารถใน
การรกัษาอตัราส่วนค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานต่อรายไดสุ้ทธใิหอ้ยู่ในระดบัต ่ากว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรม โดยอตัราส่วนดงักล่าวของบรษิทัเท่ากบั 50.5% 
ในปี 2560 เทยีบกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมทีร่ะดบั 63.1% 

สภาพคล่องท่ีเพียงพอและฐานทุนท่ีแขง็แกร่ง 

ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัมสีภาพคล่องและมคีวามยดืหยุ่นทางการเงนิทีเ่พยีงพอ โดย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2560 บรษิทัมอีตัราส่วนสนิทรพัย์สภาพคล่อง
ต่อสนิทรพัย์รวมเท่ากบั 54.2% จากการมเีงนิลงทุนจ านวนมากอยู่ในตราสารทางการเงนิต่างๆ ทีอ่ยู่ในความต้องการของตลาด อีกทัง้บรษิทัยงัมวีงเงนิ
สนิเชือ่จากสถาบนัการเงนิอกีหลายแห่งซึง่เพยีงพอส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในปจัจุบนัและเพยีงพอส าหรบัแผนการขยายธุรกจิในอนาคต 

อตัราส่วนของส่วนของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้ของบรษิทัปรบัตวัลดลงอย่างต่อเนื่องจาก 76.3% ในปี 2558 มาอยู่ที ่55.4% ในปี 2559 และ
มาอยู่ที ่40.8% ในปี 2560 เทยีบกบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมที ่65.0% ที ่60.0% และที ่53.0% ตามล าดบั แมว้่าอตัราส่วนเงนิทุนของบรษิทัจะปรบัตวัลดลง 
แต่ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าฐานเงนิทุนของบรษิทัจะยงัเพยีงพอส าหรบัการขยายธุรกจิในอนาคตและเพยีงพอส าหรบัการรองรบัความเสีย่งจากการประกอบธุรกจิ 
ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกองทุนสภาพคล่องสุทธต่ิอหนี้สนิทัว่ไปอยู่ในระดบัทีส่งูอย่างต่อเนื่อง โดย ณ เดอืนมนีาคม 2561 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 
44.0% ซึง่สงูกว่าเกณฑท์ีท่างการก าหนดไวท้ีร่ะดบั 7.0% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ อยู่บนพื้นฐานการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานภาพทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซื้ อขาย
หลกัทรพัยเ์อาไวไ้ดแ้ละมรีายไดท้ีไ่ม่ไดม้าจากค่าธรรมเนียมซื้อขายหลกัทรพัย์ที่เพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องแมว้่าตลาดหลกัทรพัย์ไทยยงัมคีวามผนัผวนอย่าง
มากกต็าม นอกจากนี้ ยงัคาดว่าบรษิทัจะสามารถควบคุมความเสีย่งต่าง ๆ ทีอ่าจเกดิจากการใหส้นิเชือ่เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์การลงทุนในหลกัทรพัย ์และการ
ออกผลติภณัฑท์างการเงนิอื่น ๆ ได ้
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บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ากดั มหาชน 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อันดบัเครดติของบรษิัทมีค่อนข้างจ ากดัในระยะ 12-18 เดือนขา้งหน้า ในขณะที่การปรบัลดอันดบัเครดติอาจเกดิขึ้นได้หาก
ความสามารถในการท าก าไรของบรษิัทลดต ่าลงอย่างมาก รวมทัง้ในกรณีที่บรษิัทไม่สามารถรกัษาสถานภาพทางการตลาดในธุรกจินายหน้าซื้อขาย
หลกัทรพัยเ์อาไวไ้ด ้และไมส่ามารถรกัษารายไดท้ีส่ม ่าเสมอจากรายไดจ้ากการจดัการกองทุนของบรษิทัลกูได ้

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั    

หน่วย: ลา้นบาท 
      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2561 
 

 2560 
 

2559 
 

2558 
 

 2557 
สนิทรพัยร์วม  20,501 17,025 14,132 9,649 10,522 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์  9,689 8,622 5,581 2,308  3,826  
ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั)  8,132  7,051   5,561   5,508   5,346  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  462  461   462   454   460  
เงนิกูร้วม*  8,975  6,486   3,718   465   1,387  
ส่วนของผูถ้อืหุน้  5,853  5,597   5,484   5,043   5,161  
รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์  743  2,556   2,766   1,996   2,213  
รายไดร้วม  903  3,058   3,246   2,482   2,584  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  410  1,473   1,484   1,272   1,265  
ดอกเบีย้จ่าย  45  141   113   112   109  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ  258  888   1,024   588   762  

*  รวมหุน้กูอ้นุพนัธ ์

หน่วย: % 

    ------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2561 
 

2560 
 

2559 
 

2558 
 

 2557 
ความสามารถในการท าก าไร       

รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  32.1 30.0 32.2 38.6 42.0 
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  19.8 22.0 20.6 22.7 15.7 
ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย/์รายไดร้วม  34.3 34.5 35.9 23.3 28.2 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธ ิ  47.8 50.5 47.4 53.7 51.1 
ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ  38.7 37.9 40.9 31.5 38.9 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่**  4.9 5.7 8.6 5.8 8.1 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่**  15.9 16.0 19.4 11.5 14.8 
คณุภาพสินทรพัย ์       
ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  5.4 6.2 7.7 7.8 8.3 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม  5.7 6.5 8.3 8.2 8.6 
ตน้ทุนทางเครดติ (โอนกลบั)  0.0 (0.3) 0.1 0.0 (0.1) 
โครงสร้างเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  35.7 40.8 55.4 76.3 65.1 
สภาพคล่อง       
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  51.7 54.2 44.3 32.2 41.0 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้  65.7 67.4 63.5 47.0 54.6 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่งต ่า/เงนิทุนระยะยาว  61.8 55.7 40.3 38.9 32.9 

** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ากดั มหาชน 

บริษทัหลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ากดั มหาชน (KGI) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
KGI19NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
KGI20NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 550 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


