
 
 

  

  
 

 

 

ฟิทช์คงอนัดบัเครดติ KCE ที ่‘A-(tha)’ แนวโน้มเครดติมเีสถียรภาพ 
 
ฟิทช์ เรทติ้งส์ – กรุงเทพฯ – 2 กรกฎาคม 2566: บริษัท ฟิทช์ เรทติ้งส์ (ประเทศไทย) จ ากัด ประกาศคงอันดับเครดิต
ภายในประเทศระยะยาว (National Long-Term Rating) ของบริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน)  หรือ KCE ท่ี ‘A-
(tha)’ แนวโนม้เครดิตมีเสถียรภาพ 
 
การคงอนัดบัเครดิต สะทอ้นถึงการคาดการณ์ของฟิทช์วา่สถานะทางการเงินของ KCE จะยงัคงแข็งแกร่ง และสอดคลอ้งกบั
อนัดบัเครดิตในช่วง 2-3 ปีขา้งหนา้ แมว้า่ก าไรในปี 2566 จะอ่อนแอลง   อตัราส่วนหน้ีสินท่ีอยูใ่นระดบัต ่าของ KCE ส่งผลให้
บริษทัฯ มีความสามารถในการรองรับหน้ีสินท่ีสูงข้ึนได ้    ฟิทชค์าดวา่ อตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อน
ดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือม และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA Net Leverage) ของ KCE จะเพ่ิมข้ึนไปอยูท่ี่ระดบัประมาณ 1.9 เท่าใน
ปี 2568 จากการลงทุนในการก่อสร้างโรงงานแห่งใหม่ในเขตอุตสาหกรรมโรจนะ (โครงการโรจนะ)  ก่อนท่ีจะปรับตวัลดลง
มาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 1 เท่าในปี 2569 
 
ปัจจยัท่ีมีผลต่ออนัดบัเครดิต 
รายไดท่ี้ลดลงในปี 2566: ฟิทช์คาดวา่รายไดข้อง KCE ในปี 2566 จะลดลงประมาณร้อยละ 5-6 จากปี 2565 ท่ีเพ่ิมข้ึนร้อยละ 
23.6 โดยผูผ้ลิตช้ินส่วนยานยนต ์ซ่ึงเป็นกลุ่มลูกคา้หลกัของ KCE มีแนวโนม้ท่ีจะลดค าสั่งซ้ือแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ 
(PCB) ในปี 2566 เพ่ือลดความเส่ียงจากการมีสินคา้คงคลงัในระดบัสูง ในภาวะเศรฐกิจชลอตวั   เศรฐกิจโลกท่ีเติบโตในระดบั
ต ่าและการเร่งเพ่ิมสินคา้คงคลงัในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา ท าให้สินคา้มีมากกวา่ความตอ้งการ และส่งผลใหผู้ผ้ลิตช้ินส่วนยานยนต์
มีสินคา้คงคลงัในระดบัสูงในช่วงคร่ึงปีหลงัของปี 2565 และคร่ึงปีแรกของปี 2566 
 
รักษาอตัราส่วนก าไรในปี 2566: ถึงแมว้า่รายไดข้อง KCE จะลดลง ฟิทช์คาดวา่บริษทัฯ น่าจะยงัคงสามารถรักษาอตัราส่วน
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือม และค่าตดัจ าหน่าย ต่อรายได้ (EBITDA Margin) ให้อยู่ในระดบั
ประมาณร้อยละ 17-18 ในปี 2566   ผลกระทบจากรายไดท่ี้ต ่าลง ต่ออตัราส่วนก าไรต่อรายได ้น่าจะถูกลดทอนจากราคา
วตัถุดิบ และราคาพลงังานท่ีปรับตวัลดลงในปี 2566    การเพ่ิมสัดส่วนการผลิตแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์แบบหลายชั้น 
(Multi-layer PCB) น่าจะท าให้อตัราส่วนก าไรต่อรายไดข้องบริษทัฯ เพ่ิมข้ึน ในปี 2567 และ 2568    EBITDA Margin ของ 
KCE ปรับตวัลดลงมาอยู่ท่ีร้อยละ 17.8 ในปี 2565 จากร้อยละ 22.4 ในปี 2564 เน่ืองจากราคาทองแดงและราคาพลงังาน
ปรับตวัเพ่ิมอยา่งมาก ในช่วงคร่ึงปีหลงัของปี 2565 
 
แผนการลงทุนท่ีปรับเปล่ียนได:้ KCE ไดป้รับลดค่าใชจ่้ายดา้นการลงทุนในปี 2566 เป็นประมาณ 600 ลา้นบาท จาก 1 พนัลา้น
บาทในปี 2565 ตามความตอ้งการผลิตภณัฑท่ี์อ่อนแอลง    นอกจากน้ี บริษทัฯ ยงัไดเ้ล่ือนแผนการลงทุนในโครงการโรจนะ 
ซ่ึงเป็นโครงการก่อสร้างโรงงานใหม่ มีก าลงัการผลิต 1 ลา้นตารางฟุตต่อเดือน ไปเร่ิมในปี 2567 ซ่ึงสอดคลอ้งกับการ
คาดการณ์ของฟิทช์ ท่ีวา่ค  าสั่งซ้ือแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์จะเร่ิมฟ้ืนตวัในปี 2567  ฟิทช์ไดมี้การพิจารณารวมเงินลงทุน
ในโครงการโรจนะ จ านวนประมาณ 7.3 พนัลา้นบาท ท่ีคาดวา่จะใชใ้นปี  2567-2568 
 



 
 

  

  
 

 

 

อตัราส่วนหน้ีสินสูงข้ึนแต่ยงัอยูใ่นระดบัแขง็แกร่ง: ฟิทชค์าดวา่ EBITDA Net Leverage ของ KCE จะเพ่ิมข้ึนในปี 2567-2568 
จากการลงทุนในโครงการโรจนะ  แต่ฟิทชเ์ช่ือวา่ EBITDA Net Leverage ของ KCE ซ่ึงอยูใ่นระดบัต ่าท่ี 0.8 เท่า ณ ส้ินปี 2565 
จะท าให้บริษทัฯ สามารถรองรับการลงทุน และยงัรักษาอตัราส่วนหน้ีสินให้สอดคลอ้งกบัอนัดบัเครดิตได ้   ฟิทช์คาดว่า
อตัราส่วนหน้ีสินในช่วงการก่อสร้างจะปรับตวัข้ึนไปอยูใ่นระดบัสูงสุดท่ี 1.9 เท่าในปี 2568 ก่อนท่ีจะปรับตวัลดลงมาอยูท่ี่
ประมาณ 1 เท่า ในปี 2569 หลงัจากท่ีโรงงานใหม่เร่ิมด าเนินการผลิต 
 
ผูผ้ลิตแผ่นพิมพ์วงจรฯ รถยนต์รายใหญ่: อันดับเครดิตของ KCE สะท้อนถึงการเป็นผูน้ าในธุรกิจผลิตแผ่นพิมพ์วงจร
อิเล็กทรอนิกส์ส าหรับอุตสาหกรรมรถยนต ์ซ่ึงเป็นธุรกิจท่ีมีวงจรสินคา้ท่ีค่อนขา้งยาว และตอ้งอาศยัความผกูพนักบัลูกคา้ใน
การไดม้าซ่ึงยอดขาย ท าให้เป็นธุรกิจท่ีมีความยากล าบากส าหรับคู่แข่งรายใหม่ในการเขา้สู่อุตสาหกรรม (High Barrier to 
Entry) เม่ือเทียบกบัอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับสินคา้บริโภคทัว่ไป (Consumer Electronics)           KCE เป็นหน่ึงใน
สิบผูผ้ลิตแผน่พิมพว์งจรอิเลก็ทรอนิกส์ส าหรับยานยนตร์ายใหญ่ของโลก โดยมีส่วนแบ่งดา้นรายไดอ้ยูท่ี่ประมาณร้อยละ 3-5   
 
โอกาสการเติบโตระยะยาว: ฟิทช์คาดว่าอุตสาหกรรมแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับยานยนต์ ยงัคงมีแนวโน้มการ
เติบโตในระยะยาว โดยไดรั้บแรงสนบัสนุนจาก การขยายก าลงัการผลิตรถยนต ์โดยเฉพาะรถยนตไ์ฟฟ้า และการท่ีรถยนตมี์
อุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์มากข้ึน แมว้า่จะมีความผนัผวนของเศรษฐกิจในช่วงระยะเวลาอนัใกล ้  อุปกรณ์ใหม่ในรถยนต ์เช่น
อุปกรณ์เพ่ือความปลอดภยั และการช่วยเหลือในการขบัข่ี และอุปกรณ์ด้านความบันเทิง ซ่ึงมีอยู่ในรถยนต์ราคาแพง ได้
กลายเป็นอุปกรณ์มาตรฐานในรถยนตร์ะดบักลาง 
 
การกระจุกตวัของรายไดท่ี้ลดลง: ความพยายามของ KCE ท่ีจะเพ่ิมสดัส่วนสินคา้ HDI ซ่ึงรวมถึงสินคา้กลุ่มท่ีไม่ใช่รถยนต ์จะ
ช่วยลดการกระจุกตวัของรายไดอ้ยา่งค่อยเป็นค่อยไปในอนาคต โดยปัจจุบนั บริษทัฯ มีสัดส่วนรายไดจ้ากการขายแผน่พิมพ์
วงจรจากลูกคา้รายใหญ่ 5 รายแรกท่ีประมาณร้อยละ 58 ในปี 2565 ซ่ึงค่อยๆ ลดลงในช่วง 10 ปีท่ีผ่านมา จากประมาณร้อยละ 
65 ในปี 2553  
 
อตัราก าไรท่ีมีความอ่อนไหวต่อค่าเงินบาท: ธุรกิจของ KCE มีความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียนซ่ึงส่งผลให้อตัราก าไรมีความ
ผนัผวน   โดยในฐานะท่ีเป็นบริษทัผูส่้งออก รายไดแ้ละก าไรจะลดลงเม่ือเงินบาทแขง็ค่าข้ึน เน่ืองจากประมาณร้อยละ 80-90 
ของรายได ้อยู่ในรูปเงินดอลลาร์สหรัฐฯ และยูโร  ในขณะท่ีร้อยละ 50-60 ของตน้ทุนอยูใ่นรูปเงินบาท ซ่ึงส่วนใหญ่ไม่ได้
ป้องกนัความเส่ียงดา้นอตัราแลกเปล่ียน  
 
การก าหนดอนัดบัเครดิตโดยสรุป 
KCE มีสถานะทางธุรกิจอยูใ่นระดบัปานกลางเม่ือเทียบกบับริษทัในประเทศไทยอ่ืนๆ ท่ีฟิทช์จดัอนัดบัเครดิต แต่บริษทัฯ มี
สถานะทางการเงินท่ีแขง็แกร่งกวา่   สถานะทางธุรกิจและสถานะทางการเงินของ KCE มีความใกลเ้คียงกนักบัของ บริษทั โพ
ลีเพลก็ซ์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (PTL, อนัดบัเครดิต A-(tha) แนวโนม้เครดิตมีเสถียรภาพ) PTL เป็นหน่ึงในสิบผูผ้ลิต
แผน่ฟิลม์ PET รายใหญ่ท่ีสุดในโลกตามรายได ้     PTL ด าเนินธุรกิจในอุตสาหกรรมท่ีมีความเส่ียงสูงกวา่ โดยผลิตภณัฑส่์วน
ใหญ่ของบริษทัฯ เป็นแผน่ฟิลม์มาตรฐาน ซ่ึงมีความผนัผวนดา้นราคา และมีการแข่งขนัท่ีสูง    ในขณะท่ี KCE เนน้ผลิตแผน่



 
 

  

  
 

 

 

พิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับอุตสาหกรรมรถยนต ์ซ่ึงมีความยากล าบากส าหรับคู่แข่งรายใหม่ในการเขา้สู่อุตสาหกรรม    
อย่างไรก็ตาม PTL มีการกระจายตวัของฐานการผลิตและลูกคา้ท่ีมากกว่า  บริษทัทั้งสองมีอตัราส่วนหน้ีสินอยู่ในระดบัต ่า  
โดยมีอตัราส่วน EBITDA Net Leverage อยูใ่นระดบัต ่ากวา่ 1.5 เท่า ดงันั้นอนัดบัเครดิตจึงอยูใ่นระดบัเดียวกนั 
 
บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (EPG, อนัดบัเครดิต A-(tha) แนวโนม้เครดิตมีเสถียรภาพ) และ KCE ต่างมี
ธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองกบัอุตสาหกรรมยานยนต ์แต่ขายสินคา้คนละชนิด   EPG เป็นผูผ้ลิตช้ินส่วนและอุปกรณ์ตกแต่งส าหรับรถ
กระบะและรถเอนกประสงคท่ี์ท าจากโพลีเมอร์และพลาสติก ซ่ึงสินคา้กลุ่มน้ีมีส่วนแบ่งรายไดร้้อยละ 50 ของรายไดท้ั้งหมด   
EPG มีการกระจายตวัของธุรกิจและลูกคา้ท่ีมากกวา่ โดย EPG มีการกระจายรายไดจ้ากการผลิตฉนวนยางกนัความร้อน/เยน็
และผลิตภณัฑ์บรรจุภณัฑ์พลาสติกส าหรับอาหารและเคร่ืองด่ืม   KCE และ EPG  มีขนาดธุรกิจท่ีใกลเ้คียงกนั แต่ KCE มี 
EBITDA Margin และ Free cash flow margin ท่ีสูงกว่า ด้วยสถานะทางธุรกิจท่ีเทียบเคียงกนัและอตัราส่วนหน้ีสินท่ีอยู่ใน
ระดบัต ่าเช่นเดียว อนัดบัเครดิตของทั้งสองบริษทัจึงเท่ากนั 
 
สมมุติฐานท่ีส าคญั 
สมมุติฐานท่ีส าคญัของฟิทชท่ี์ใชใ้นการประมาณการ 
• รายไดล้ดลงร้อยละ 5-6 ในปี 2566 (ปี 2565 เติบโตร้อยละ 24) เน่ืองจากผูผ้ลิตช้ินส่วนยานยนตล์ดค าสัง่ซ้ือแผน่พิมพ์
วงจรอิเลก็ทรอนิกส์ เพื่อลดสินคา้คงคลงั; และฟ้ืนตวัในปี 2567 โดยมีรายไดเ้พ่ิมข้ึนร้อยละ 5 
 
• รายไดเ้ติบโตร้อยละ 19-25 ต่อปี ในปี 2568-2569 จากค าสัง่ซ้ือสินคา้แผน่พิมพว์งจร HDI ซ่ึงผลิตท่ีโรงงานโรจนะ 
 
• อตัราส่วน EBITDA ต่อรายได ้(EBITDA Margin) ยงัคงอยูใ่นระดบัเดิมท่ีร้อยละ 17-18 ในปี 2566 และปรับตวัดีข้ึน
อยา่งค่อยเป็นค่อยไปจาก อตัราการใชก้ าลงัการผลิตท่ีดีข้ึน และการเพ่ิมสัดส่วนการผลิตแผ่นพิมพว์งจรเกรดพิเศษท่ีมีอตัรา
ก าไรสูง 
 
• แผนการใชจ่้ายลงทุนทั้งหมด ส าหรับโครงการโรจนะ และการปรับปรุงดา้นเทคโนโลย ีจ านวน 8 พนัลา้นบาท ในปี 
2566-2568 (ปี 2565 จ านวน 1 พนัลา้นบาท)  
 
• อตัราการจ่ายเงินปันผลต่อก าไรสุทธิ (Dividend Payout) อยูใ่นระดบัสูงท่ีประมาณร้อยละ 80 (ปี 2565 ร้อยละ 82)  
 
ปัจจยัท่ีอาจมีผลต่ออนัดบัเครดิตในอนาคต 
ปัจจยับวก 
• ฟิทช์ไม่คาดวา่จะมีการปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิตในช่วง 2-3 ปีขา้งหนา้ นอกจากวา่ KCE จะสามารถขยายขนาดธุรกิจ
และเพ่ิมการกระจายตวัของลูกคา้ โดยยงัคงรักษาอตัราส่วน EBITDA Net Leverage  ต ่ากวา่ 2.0 เท่า อยา่งต่อเน่ือง  
 
 



 
 

  

  
 

 

 

ปัจจยัลบ 
• กระแสเงินสดท่ีต ่ากวา่ท่ีคาด หรือเงินลงทุนท่ีสูงกวา่ท่ีคาด หรือมีการซ้ือกิจการ ซ่ึงส่งผลใหอ้ตัราส่วน EBITDA Net 
Leverage  ของบริษทัฯ เพ่ิมข้ึนเกิน 1.5 เท่าอยา่งต่อเน่ือง 
• EBITDA Margin ต ่ากวา่ร้อยละ 13 อยา่งต่อเน่ือง  
• สถานะทางการตลาดท่ีอ่อนแอลง หรือการสูญเสียลูกคา้รายส าคญั 
 
สภาพคล่อง 
สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได ้– ณ ส้ินปี 2565 KCE มีหน้ีทั้งหมดท่ี 3.8 พนัลา้นบาท โดยเป็นหน้ีท่ีถึงก าหนด
ช าระภายในหน่ึงปีจ านวน 2.9 พนัลา้นบาท ซ่ึงจ านวน 2.2 พนัลา้นบาท เป็นหน้ีเพ่ือสนบัสนุนการส่งออก ซ่ึงน่าจะไดรั้บการ
ต่ออาย ุ   สภาพคล่องของบริษทัฯ ไดรั้บการสนบัสนุนจากเงินสดจ านวน 1.1 พนัลา้นบาท และมีสภาพคล่องเสริมจากวงเงินกู้
หมุนเวียนท่ียกเลิกได ้(uncommitted facilities) จ านวน 15.7 หม่ืนลา้นบาท และ 67 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ ณ ส้ินปี 2565   เงิน
ลงทุนส าหรับการขยายก าลงัการผลิต น่าจะไดรั้บการสนบัสนุนจากกระแสเงินสดจากการด าเนินงานและวงเงินกูจ้ากสถาบนั
การเงินบางส่วน 
 
ขอ้มูลบริษทั  
KCE เป็นหน่ึงในสิบผูผ้ลิตแผ่นพิมพว์งจรส าหรับยานยนต์รายใหญ่ของโลก โดยรายไดจ้ากแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์
ส าหรับอุตสาหกรรมรถยนตคิ์ดเป็นร้อยละ 80 ของรายไดแ้ผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ทั้งหมดของบริษทัฯ    KCE ส่งออก
แผ่นพิมพ์วงจรอิเล็กทรอนิกส์ไปทัว่โลก โดยสัดส่วนรายไดใ้นปี 2565 ร้อยละ 41 มาจากทวีปยุโรป ร้อยละ 19 จากทวีป
อเมริกา และร้อยละ 40 จากทวปีเอเชีย  
 
 
ติดต่อ 
Primary Analyst 
โอบบุญ ถิรจิต  
Senior Director 
+662 108 0159 
บริษทั ฟิทช ์เรทติ้งส์ (ประเทศไทย) จ ากดั 
ชั้น 17, อาคารปาร์คเวนเชอร์, เลขท่ี 57 ถนนวทิย,ุ แขวงลุมพินี, เขตปทุมวนั 
กรุงเทพฯ 10330  
 
Secondary Analyst 
เลิศชยั กอเจริญรัตนกลุ 
Senior Director 
+662 108 0159 



 
 

  

  
 

 

 

 
Committee Chairperson 
Nitin Soni 
Senior Director 
+612 8256 0307 
 
ขอ้มูลเพ่ิมเติมหาไดท่ี้ www.fitchratings.com  
 
ในการจดัอนัดบัเครดิตฟิทชไ์ดใ้ชห้ลกัเกณฑต์าม National Scale Ratings Criteria ลงวนัท่ี 23 ธนัวาคม 2563, Corporate Rating 
Criteria ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2565 และ Sector Navigators – Addendum to the Corporate Rating Criteria ลงวนัท่ี 13 พฤษภาคม 
2566 หลกัเกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตดงักล่าวหาไดท่ี้ www.fitchratings.com 
 
การจดัอนัดบัเครดิตในรายงานน้ีเกิดจากความตอ้งการของบริษทัท่ีถูกจดัอนัดบั ดงันั้น ฟิทช์ จึงไดรั้บค่าจา้งในการจดัอนัดบั
เครดิตดงักล่าว 
 
การใชอ้นัดบัเครดิตท่ีจดัท าโดยฟิทช์เรทต้ิงส์มีขอ้จ ากดัและขอบเขตการใช ้ซ่ึงขอ้จ ากดัและขอบเขตของการใช้อนัดบัเครดิตดงักล่าวสามารถหาได้
จาก HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS  นอกจากน้ีรายละเอียดค าจ  ากัดความของอันดับเครดิตแต่ละ
ป ร ะ เ ภ ท ข อ ง  ฟิ ท ช์  เ ร ท ต้ิ ง ส์  ร ว ม ถึ ง ค า จ  า กั ด ค ว า ม เ ก่ี ย ว ข้ อ ง กั บ ก า ร ผิ ด นั ด ช า ร ะ ห น้ี  ส า ม า ร ถ ห า ไ ด้ จ า ก 
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/RATING-DEFINITIONS-DOCUMENT  ESMA และ FCA ก าหนดให้ตอ้งมีการเปิดเผยอตัราการผิด
นดัช าระหน้ีในอดีตไวใ้นส่วนกลางเพ่ือให้สอดคล้องกบัขอ้บงัคบัท่ี 11(2) ตามหลกัเกณฑ ์(EC) เลขท่ี 1060/2009 ของรัฐสภายุโรปและสภาเม่ือ
วนัท่ี 16 กนัยายน 2552 และเกณฑเ์ร่ือง The Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) 2019 ตามล าดบั 
อนัดบัเครดิตท่ีประกาศ หลกัเกณฑแ์ละวิธีการจดัอนัดบัเครดิต ไดแ้สดงไวใ้นเวบ็ไซตด์งักล่าวตลอดเวลา หลกัจรรยาบรรณ การรักษาขอ้มูลภายใน 
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ท่ีอาจเกิดข้ึน แนวทางการเปิดเผยขอ้มูลระหว่างบริษทัในเครือ กฎขอ้บงัคบัรวมทั้งนโยบายและกระบวนการท่ี
เก่ียวขอ้งอ่ืนๆของฟิทช์ ไดแ้สดงไวใ้นส่วน ‘หลกัจรรยาบรรณ’ ในเวบ็ไซตด์งักล่าวเช่นกนั ขอ้มูลเพ่ิมเติมเร่ืองกรรมการและผูถื้อหุ้นท่ีมีส่วนไดเ้สีย
ท่ีเก่ียวขอ้งสามารถดูได้จาก HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY ฟิทช์อาจจะมีการให้บริการจดัอนัดบัอ่ืน ๆ หรือ
บริการเสริมจากบริษทัในเครือท่ีไดรั้บอนุญาตให้แก่บริษทัท่ีฟิทช์จดัอนัดบัเครดิตอยูห่รือบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัท่ีฟิทช์จดัอนัดบัเครดิตอยู ่  ซ่ึง
รายละเอียดส าหรับการให้บริการจดัอนัดบัอ่ืน ๆ ดงักล่าวโดยนกัวิเคราะห์หลกั (Lead Analyst) ท่ีอยูใ่นหน่วยงานของฟิทช์ท่ีจดทะเบียนภายใต ้
ESMA หรือ FCA หรือบริการของบริษทัในเครือ ไดแ้สดงไวท่ี้หนา้แรกของบริษทันั้น ๆ ในเวป็ไซตข์องฟิทช์ เรทต้ิงส์ www.fitchratings.com 
ในการจดัท าและติดตามอนัดบัเครดิตโดยฟิทช์ และการจดัท ารายงานอ่ืนๆ รวมถึงการท าประมาณการต่างๆ ฟิทช์อาศยัขอ้มูลขอ้เทจ็จริงท่ีไดรั้บจาก
บริษทัผูอ้อกตราสารและบริษทัผูจ้ดัจ  าหน่าย และจากแหล่งขอ้มูลอ่ืนๆ ท่ีฟิทช์เช่ือวา่มีความน่าเช่ือถือ  ฟิทช์ด าเนินการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เทจ็จริงท่ี
ใช้ตามสมควรตามหลกัเกณฑท่ี์ฟิทช์ใชใ้นการจดัอนัดบัเครดิต และไดรั้บการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านั้นตามสมควรจากแหล่งขอ้มูลท่ี
เป็นอิสระ ทั้งน้ี เท่าท่ีมีแหล่งขอ้มูลดงักล่าวส าหรับตราสารนั้น ๆ หรือมีแหล่งขอ้มูลดงักล่าวอยูภ่ายในประเทศท่ีมีการออกตราสารนั้น  วิธีการท่ี
ฟิทช์ใช้ในการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงและขอบเขตในการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้มูลจากบุคคลท่ีสามท่ีฟิทช์ไดรั้บจะแตกต่างกนัไปข้ึนอยู่
กบัลกัษณะของตราสารและบริษทัผูอ้อกตราสาร, ขอ้ก าหนดและหลกัปฏิบติัในประเทศท่ีมีการเสนอขายตราสารท่ีไดรั้บการจดัอนัดบัเครดิต และ/
หรือ ท่ีบริษทัผูอ้อกตราสารตั้งอยู,่ ลกัษณะของขอ้มูลท่ีเปิดเผยท่ีเก่ียวขอ้งท่ีสามารถหาได,้ การเขา้ถึงผูบ้ริหารและท่ีปรึกษาของบริษทัผูอ้อกตราสาร
, การยืนยนัความถูกต้องของข้อมูลจากบุคคลท่ีสามท่ีมีอยู่ท่ีสามารถหาได้ (อาทิ รายงานการตรวจสอบบญัชี จดหมายก าหนดกระบวนการ
ตรวจสอบ (agreed-upon procedures letters) รายงานการประเมินราคา รายงานการค านวณความรับผิดตามกรมธรรมป์ระกนัภยัของธุรกิจประกนั
วินาศภยั (actuarial reports) รายงานทางวิศวกรรม ความเห็นทางกฎหมาย และรายงานอ่ืนๆ ท่ีจดัท าโดยบุคคลท่ีสาม), ความมีอยูข่องแหล่งขอ้มูลท่ี
ใชใ้นการตรวจสอบจากบุคคลท่ีสามซ่ึงเป็นอิสระและมีความสามารถ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัตราสารนั้นหรือท่ีมีอยูใ่นประเทศของบริษทัผูอ้อกตราสารนั้น, 
และปัจจยัอ่ืนๆ   ผูใ้ช้อนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ ควรเขา้ใจว่าการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงและการยืนยนัความ
ถูกตอ้งของขอ้มูลจากบุคคลท่ีสามท่ีฟิทช์ไดรั้บไม่สามารถรับประกนัไดว้า่ขอ้มูลเหล่านั้นท่ีฟิทช์ใชใ้นการจดัอนัดบัเครดิตและจดัท ารายงานการจดั
อนัดบัเครดิตจะเป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและสมบูรณ์  ทา้ยท่ีสุดแลว้บริษทัผูอ้อกตราสารและท่ีปรึกษาของบริษทัจะตอ้งรับผิดชอบต่อความถูกตอ้งของ
ขอ้มูลในเอกสารแสดงรายการขอ้มูลเก่ียวกบัการเสนอขายหลกัทรัพย ์(Offering documents) และในรายงานอ่ืนๆ   ท่ีให้แก่ฟิทช์และตลาด ในการ
จดัท าอนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตโดยฟิทช์  ฟิทช์จะตอ้งอาศยัรายงานของผูเ้ช่ียวชาญต่างๆ ซ่ึงรวมถึง ผูส้อบบญัชีอิสระในการ
พิจารณางบการเงินของบริษทั และนกักฎหมายในการพิจารณาเร่ืองท่ีเก่ียวกบักฎหมายและภาษี   นอกจากน้ี การจดัอนัดบัเครดิตและการประมาณ
การทางการเงินรวมถึงข้อมูลอ่ืนๆ  มีลักษณะเป็นการคาดการณ์ล่วงหน้า ซ่ึงอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานต่างๆ ท่ีตั้ งข้ึน และการคาดการณ์



 
 

  

  
 

 

 

เหตุการณ์ในอนาคต ซ่ึงโดยลกัษณะแลว้ไม่สามารถยืนยนัได้ว่าจะเกิดข้ึนจริง  ดงันั้น แมว้่าจะมีการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้เท็จจริงปัจจุบนั 
อนัดบัเครดิตและการประมาณการอาจได้รับผลกระทบจากเหตุการณ์หรือเง่ือนไขในอนาคตท่ีไม่ได้คาดไวล่้วงหน้า ณ เวลาท่ีจดัท าหรือยืนยนั
อนัดบัเครดิตและประมาณการ 
ขอ้มูลในรายงานน้ีไดถู้กน าเสนอ “ตามท่ีเป็น” โดยไม่ไดเ้ป็นการรับรองหรือการรับประกนัใดๆ และฟิทช์ไม่รับรองหรือรับประกนัว่ารายงานหรือ
เน้ือหาใดๆ ในรายงาน จะตรงตามขอ้ก าหนดใดๆ ของผูรั้บรายงานน้ี  การจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์เป็นความคิดเห็นในเร่ืองความน่าเช่ือถือของตรา
สาร  ความคิดเห็นและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตน้ีถูกจดัท าโดยฟิทช์ตามหลกัเกณฑแ์ละวิธีการจดัอนัดบัเครดิตท่ีเป็นท่ียอมรับ ซ่ึงฟิทช์จะคอย
ติดตามประเมินและปรับหลกัเกณฑ์และวิธีการจดัอนัดบัเครดิตให้เป็นปัจจุบนัอยู่เสมอ   ดงันั้น การจดัอนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบั
เครดิตเป็นผลงานของฟิทช์โดยรวม  และไม่มีบุคคลใดบุคคลหน่ึงหรือกลุ่มบุคคลใดกลุ่มบุคคลหน่ึงเป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวในการจดั
อนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตนั้นๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดพิ้จารณาความเส่ียงในการขาดทุนอนัเน่ืองมาจากความเส่ียงอ่ืนใด 
นอกเหนือจากความเส่ียงทางด้านเครดิต เวน้แต่ว่าความเส่ียงนั้นจะมีการระบุเอาไวเ้ป็นการเฉพาะ   ฟิทช์ไม่ได้มีส่วนร่วมในการเสนอขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ   รายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ทั้งหมดเป็นการจดัท าข้ึนร่วมกนั  รายช่ือบุคคลท่ีระบุไวใ้นรายงานเป็นผูท่ี้เก่ียวขอ้งในการ
ท ารายงานแต่ไม่ไดเ้ป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวต่อความคิดเห็นท่ีเสนอในรายงานนั้น   รายช่ือท่ีระบุไวใ้นรายงานมีเพ่ือใช้ส าหรับการติดต่อ
เท่านั้น   รายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ไม่ได้เป็นหนังสือช้ีชวนในการเสนอขายหลกัทรัพย ์หรือส่ิงท่ีใช้แทนขอ้มูลท่ีรวบรวม ยืนยนั
ความถูกตอ้ง และน าเสนอต่อนกัลงทุนโดยบริษทัผูอ้อกตราสารและตวัแทนในการเสนอขายหลกัทรัพย ์  อนัดบัเครดิตอาจจะมีการเปล่ียนแปลง
หรือยกเลิก ณ เวลาใดๆ และดว้ยเหตุผลใดๆ ก็ได ้ซ่ึงข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจของฟิทช์แต่เพียงผูเ้ดียว   ฟิทช์มิไดใ้ห้ค  าปรึกษาในการลงทุนใดๆ ทั้งส้ิน 
การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดเ้ป็นการแนะน าให้นกัลงทุน ซ้ือ ขาย หรือถือตราสารใดๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดเ้ป็นการช้ีถึงความพอเหมาะของราคา
ตลาดและความเหมาะสมของตราสารใดๆ ต่อนกัลงทุนรายหน่ึงรายใดโดยเฉพาะ หรือลกัษณะการยกเวน้ภาษีหรือการเสียภาษีจากการช าระเงินท่ี
เก่ียวขอ้งกบัตราสารใดๆ   ฟิทช์ไดรั้บค่าจา้งในการจดัอนัดบัเครดิตจากบริษทัผูอ้อกตราสาร ผูรั้บประกนั ผูค้  ้าประกนั ผูมี้ภาระผกูพนัอ่ืนๆ และผูจ้ดั
จ  าหน่าย  โดยปกติค่าจา้งดงักล่าวจะแตกต่างกนัไปโดยเร่ิมจากหน่ึงพนัเหรียญสหรัฐฯ ถึงเจ็ดแสนห้าหม่ืนเหรียญสหรัฐฯ (หรือเทียบเท่าส าหรับ
สกุลเงินอ่ืน) ต่อคร้ังของการออกตราสาร  ในบางกรณีฟิทช์จะไดรั้บค่าจา้งคร้ังเดียวต่อปีจากการจดัอนัดบัเครดิตตราสารทั้งหมดหรือบางส่วนท่ี
ออกโดยผูอ้อกตราสารนั้นๆ หรือตราสารท่ีรับประกนัหรือค ้าประกนัโดยผูรั้บประกนันั้นๆ หรือผูค้  ้ าประกนันั้นๆ โดยค่าจา้งดงักล่าวคาดว่าจะ
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ส าหรับออสเตรเลีย, นิวซีแลนด์, ไต้หวนั และเกาหลีใต้เท่านั้น: Fitch Australia Pty Ltd ได้รับใบอนุญาตให้บริการทางการเงิน (Australian 
Financial Services license no. 337123) ซ่ึงอนุญาตให้บริษทัเสนอการจดัอนัดบัเครดิตให้แก่นกัลงทุนรายใหญ่เท่านั้น  อนัดบัเครดิตท่ีประกาศโดย
ฟิทช์มิไดมุ้่งหมายให้น าไปใชโ้ดยบุคคลซ่ึงเป็นนกัลงทุนรายยอ่ยภายใตค้  าจ  ากดัความตาม the Corporations Act 2001 
บริษทั ฟิทช์ เรทต้ิงส์ อิงค ์(Fitch Ratings, Inc.) เป็นบริษทัท่ีจดทะเบียนกบั ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศ
สหรัฐอเมริกา ในฐานะองคก์รท่ีเป็น Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO)  โดยท่ีบริษทัในเครือของบริษทัฟิทช์ เรท
ต้ิงส์ อิงค ์จ  านวนหน่ึงเป็นบริษทัจดัอนัดบัเครดิตท่ีอยูใ่นรายช่ือในหวัขอ้ท่ี 3 ในแบบฟอร์มของ NRSRO ซ่ึงไดรั้บอนุญาตให้ออกอนัดบัเครดิตใน
ฐานะท่ีเป็น NRSRO (ดูรายละเอียดเพ่ิมเติมได้ท่ี https://www.fitchratings.com/site/regulatory) ในขณะท่ีบริษทัในเครือของบริษทัฟิทช์ เรทต้ิงส์ 
อิงค ์อีกจ านวนหน่ึงท่ีเหลือ ไม่อยูใ่นรายช่ือในหวัขอ้ท่ี 3 ในแบบฟอร์มของ NRSRO (ซ่ึงรวมเรียกว่า non-NRSRO) ดงันั้นอนัดบัเครดิตท่ีออกโดย
บริษทัจดัอนัดบัเครดิตเหล่าน้ีไม่ไดอ้อกในฐานะบริษทัท่ีเป็น NRSRO  อยา่งไรก็ตาม บุคลากรของบริษทัท่ีเป็น non-NRSRO อาจจะมีส่วนร่วมใน
กระบวนการจดัท าอนัดบัเครดิตของบริษทัท่ีมีฐานะเป็น NRSRO 
Copyright © 2023 by Fitch Ratings, Inc., Fitch Ratings Ltd. and its subsidiaries. 33 Whitehall Street, NY, NY 10004. Tel: 1-800-753-4824, (212) 
908-0500. Fax: (212) 480-4435. ห้ามมิให้น ารายงานขา้งตน้ไปจดัท าใหม่ หรือเผยแพร่ ไม่วา่ทั้งหมดหรือบางส่วนเวน้แต่จะไดรั้บอนุญาตจากทาง
ฟิทช์ ฟิทช์ขอสงวนสิทธิทั้งหมดในรายงานน้ี    
 

 

 


