
 
 

  

  
 

 

 

ฟิทช์คงอันดับเครดิต KCE ที่ ‘A-(tha)’ แนวโน้มเครดิตมีเสถียรภาพ 
 
ฟิทช์ เรทติ้งส์ – กรุงเทพฯ – 25 สิงหาคม 2569: บริษัท ฟิทช์ เรทติ้งส์ (ประเทศไทย) จ ากัด ประกาศคงอันดับเครดิต
ภายในประเทศระยะยาว (National Long-Term Rating) ของบริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน) หรือ KCE ท่ี ‘A-
(tha)’ แนวโนม้เครดิตมีเสถียรภาพ 
 
การคงอนัดบัเครดิตสะทอ้นถึงการคาดการณ์ของฟิทช์ว่า ผลประกอบการของ KCE จะฟ้ืนตวัจากจุดต ่าสุดของวฏัจกัรในปี 
2568 และสถานะทางการเงินของบริษทัจะยงัคงสอดคลอ้งกบัอนัดบัเครดิตตลอดช่วงการก่อสร้างโรงงานโรจนะแห่งใหม่ 
ฟิทช์คาดว่าอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือม และค่าตดัจ าหน่าย ต่อรายได ้(EBITDA Margin) 
จะเร่ิมปรับตวัดีขึ้นตั้งแต่คร่ึงหลงัของปี 2569 จากการปรับขึ้นราคาขายท่ีเร่ิมมีผล และรายไดจ้ะกลบัมาเติบโตจากราคาขาย
เฉล่ียท่ีสูงขึ้นและ ยอดขายท่ีมีอตัราส่วนของผลิตภณัฑ์ท่ีมีมูลค่าสูงเป็นสัดส่วนท่ีมากขึ้น และอตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อก าไร
จากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือม และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA Net Leverage) จะเพ่ิมขึ้นสูงสุดท่ีประมาณ 1.2 
เท่า ในช่วงปี 2570-2571 ซ่ึงต ่ากว่าระดบั 1.5 เท่าท่ีอาจน าไปสู่การปรับลดอนัดบัเครดิต ก่อนท่ีจะปรับตวัลดลงในช่วงหลงัจาก
นั้น 
 
ปัจจัยท่ีมีผลต่ออันดับเครดิต 
อัตราส่วนก าไรที่ฟ้ืนตัวตั้งแต่คร่ึงหลังของปี 2569: ฟิทช์คาดว่า EBITDA Margin ของ KCE จะฟ้ืนตวัตั้งแต่คร่ึงหลงัของปี 
2569 และกลบัมาอยู่ในช่วงร้อยละ 16-18 ในช่วงสองสามปีขา้งหน้า จากร้อยละ 13.8 ในปี 2568 และคร่ึงแรกของปี 2569 
EBITDA Margin ท่ีทรงตวัในคร่ึงแรกของปี 2569 สะทอ้นถึงตน้ทุนทองแดงและไฟเบอร์กลาสท่ีสูงขึ้น ซ่ึงบริษทัรับภาระไว้
ก่อนท่ีจะสามารถส่งผา่นไปยงัราคาเฉล่ียท่ีขายได ้โดยฟิทช์มองว่าเป็นเพียงผลกระทบดา้นจงัหวะเวลา ไม่ใช่การปรับตวัแย่ลง
ในเชิงโครงสร้าง การฟ้ืนตวัดงักล่าวน่าจะไดรั้บแรงสนบัสนุนจากการปรับขึ้นของราคาขายเฉล่ียซ่ึงจะเร่ิมมีผลตั้งแต่ไตรมาส 
3 ปี 2569 การเพ่ิมสัดส่วนผลิตภณัฑ์ High-Density Interconnect (HDI) ท่ีมีอตัราก าไรสูง การดูดซับตน้ทุนคงท่ีไดดี้ขึ้นจาก
อตัราการใชก้ าลงัการผลิต (Utilization) ท่ีสูงขึ้น และมาตรการเพ่ิมประสิทธิภาพอยา่งต่อเน่ือง 
 
รายได้กลับมาเติบโต: ฟิทช์คาดว่ารายไดจ้ะกลบัมาเติบโตตั้งแต่ปี 2569 หลงัจากปรับตวัลดลงประมาณร้อยละ 12 ในปี 2568 
จากราคาขายเฉล่ียท่ีสูงขึ้นและ ยอดขายท่ีมีอตัราส่วนของผลิตภณัฑ์ท่ีมีมูลค่าสูงเป็นสัดส่วนท่ีมากขึ้น นอกจากน้ี KCE ยงัมี
แนวโน้มท่ีจะมีส่วนแบ่งตลาดเพ่ิมเติม จากภาวะขาดแคลนไฟเบอร์กลาสและลามิเนตทั่วทั้งอุตสาหกรรม ซ่ึงจ ากัด
ความสามารถของคู่แข่ง ขณะท่ีบริษทัมีแหล่งจดัหาลามิเนตผา่นบริษทั บริษทั ไทยลามิเนต แมนูแฟคเจอเรอร์ จ ากดั ซ่ึงช่วยให้
มีวตัถุดิบอยา่งเพียงพอ ความตอ้งการสินคา้ยงัไดรั้บแรงสนบัสนุนเพ่ิมเติมจากสถานะของ KCE ในฐานะผูผ้ลิตท่ีผา่นเกณฑซ่ึ์ง
อยูน่อกประเทศจีนและไตห้วนั (qualified supplier) โดยไดรั้บประโยชน์จากแนวโนม้การยา้ยฐานการจดัซ้ือของผูผ้ลิตรถยนต์
จากสหรัฐฯ และยโุรป 
 



 
 

  

  
 

 

 

ความสามารถในการรองรับหนีสิ้นท่ีอยู่ในเกณฑ์บริหารจัดการได้: การท่ี KCE มีเงินสดมากกว่าหน้ีสิน ณ ส้ินปี 2568 ช่วยให้
บริษทัมีความสามารถในการรองรับการลงทุนตามแผนไดสู้ง ฟิทช์คาดว่า EBITDA Net Leverage จะเพ่ิมขึ้นสูงสุดท่ีประมาณ 
1.2 เท่า ในช่วงปี 2570-2571 ระหว่างการลงทุนในโครงการโรจนะ ซ่ึงต ่ากว่าระดบั 1.5 เท่าท่ีอาจน าไปสู่การปรับลดอนัดบั
เครดิต ก่อนท่ีจะปรับตวัลดลงในช่วงหลงัจากนั้น แผนการลงทุนยงัคงมีความยืดหยุ่น โดยในอดีต KCE ไดเ้ล่ือนการลงทุน
ดงักล่าวเม่ือแนวโน้มความตอ้งการของตลาดมีความไม่แน่นอน และบริษทัยงัคงมีทางเลือกท่ีจะลดขนาดการลงทุนหรือเล่ือน
ออกไปอีก ซ่ึงจะช่วยรักษาความสามารถในการรองรับหน้ีสินเพ่ิมเติมไดม้ากขึ้น 
 
ความแข็งแกร่งในฐานะผู้ผลิตแผ่นพมิพ์วงจรฯ รถยนต์: อนัดบัเครดิตของ KCE สะทอ้นถึงการเป็นหน่ึงในสิบอนัดบัแรกของ
ผูผ้ลิตแผน่พิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับอุตสาหกรรมรถยนตข์องโลก โดยมีส่วนแบ่งดา้นรายไดอ้ยู่ท่ีประมาณร้อยละ 3-5 
แผ่นพิมพ์วงจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับยานยนต์มีวงจรผลิตภัณฑ์ท่ียาวกว่าและต้องอาศัยความผูกพนักับลูกค้ามากกว่า
ผลิตภณัฑ์แผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับสินคา้อิเล็กทรอนิกส์ส าหรับผูบ้ริโภค ท าให้เป็นธุรกิจท่ีมีความยากล าบาก
ส าหรับคู่แข่งรายใหม่ในการเขา้สู่อุตสาหกรรม (Higher Barrier to Entry) และมี EBITDA Margin ท่ีสูงกว่า 
 
โอกาสการเติบโตระยะยาว: ฟิทช์เช่ือว่าอุตสาหกรรมแผน่พิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับยานยนต์ยงัคงมีแนวโนม้เติบโตใน
ระยะยาว โดยไดรั้บแรงสนบัสนุนจากการเพ่ิมขึ้นของปริมาณช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ต่อรถยนตห์น่ึงคนั และการท่ีระบบความ
ปลอดภยั ระบบช่วยเหลือในการขบัขี่ และระบบความบนัเทิงในรถยนต ์ซ่ึงเดิมมีอยู่เฉพาะในรถยนตร์ะดบัหรู ไดข้ยายมายงั
ตลาดรถยนต์ทัว่ไป แมว่้าจะยงัมีความผนัผวนตามวฏัจกัรในระยะส้ัน ความสามารถดา้น HDI ท่ีเพ่ิมขึ้นของ KCE ยงัขยาย
ตลาดท่ีบริษทัสามารถเข้าถึงได้ไปสู่การใช้งานท่ีมีมูลค่าเพ่ิมสูงขึ้น รวมถึงการใช้งานท่ีเก่ียวข้องกบัปัญญาประดิษฐ์ (AI) 
ดาวเทียม และหุ่นยนต์ นอกจากน้ี กลุ่มลูกค้าดา้นความมัน่คงยงัเป็นโอกาสในการเขา้สู่ตลาดท่ีมีอตัราก าไรสูงกว่าและมี
อุปสรรคในการเขา้สู่ตลาดสูงกว่า โดยฟิทช์คาดว่าธุรกิจดงักล่าวจะค่อยๆ เติบโตและช่วยสนบัสนุนการกระจายตวัของธุรกิจ
ในระยะต่อไป 
 
การกระจุกตัวของรายได้ท่ีลดลง: ความพยายามของ KCE ท่ีจะเพ่ิมสัดส่วนสินคา้ HDI ซ่ึงรวมถึงสินคา้กลุ่มท่ีไม่ใช่รถยนต ์จะ
ช่วยลดการกระจุกตวัของรายไดอ้ยา่งค่อยเป็นค่อยไปในระยะปานกลาง โดยลูกคา้รายใหญ่ 5 รายแรกมีสัดส่วนประมาณร้อย
ละ 50 ของรายไดจ้ากแผน่พิมพว์งจรอิเลก็ทรอนิกส์ในปี 2568 ลดลงจากประมาณร้อยละ 65 ในปี 2553 
 
ขนาดธุรกิจท่ีเล็กเป็นข้อจ ากัดของอันดับเครดิต: อนัดบัเครดิตของ KCE ยงัคงถูกจ ากดัจากขนาดการด าเนินงานท่ีค่อนขา้งเล็ก 
และการกระจายตวัของตลาดปลายทางและฐานลูกคา้ท่ียงัมีจ ากดัเม่ือเทียบกบับริษทัคู่แข่งในต่างประเทศ โดยรายไดส่้วนใหญ่
ของบริษทัยงัคงมาจากแผน่พิมพว์งจรอิเลก็ทรอนิกส์ส าหรับยานยนต์ 
 
อัตราก าไรที่มีความอ่อนไหวต่อค่าเงินบาท: EBITDA Margin ของ KCE มีความผนัผวนจากความไม่สอดคลอ้งกนัของสกุล
เงิน โดยประมาณร้อยละ 85-95 ของรายไดอ้ยูใ่นรูปเงินดอลลาร์สหรัฐฯ และยโูร ในขณะท่ีประมาณร้อยละ 50-60 ของตน้ทุน



 
 

  

  
 

 

 

อยู่ในรูปเงินบาท และส่วนใหญ่ไม่ไดป้้องกนัความเส่ียงดา้นอตัราแลกเปล่ียน ดงันั้นผลประกอบการของบริษทัจึงอ่อนแอลง
เม่ือเงินบาทแขง็ค่าขึ้น 
 
การก าหนดอันดับเครดิตโดยสรุป 
KCE และบริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (EPG, อนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวท่ี A-(tha) แนวโน้ม
เครดิตมีเสถียรภาพ) ต่างมีธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองกบัอุตสาหกรรมยานยนต์ แต่ขายสินคา้คนละชนิด EPG เป็นผูผ้ลิตช้ินส่วนและ
อุปกรณ์ยานยนตท่ี์ท าจากโพลีเมอร์และพลาสติก ซ่ึงมีสัดส่วนประมาณคร่ึงหน่ึงของรายไดท้ั้งหมด และมีฐานลูกคา้ท่ีกระจาย
ตวัมากกว่า ผา่นธุรกิจฉนวนกนัความร้อน/เยน็และธุรกิจบรรจุภณัฑข์องบริษทั 
 
ทั้งสองบริษทัมีขนาดการด าเนินงานใกลเ้คยีงกนั โดยปกติ KCE มี EBITDA Margin ท่ีสูงกว่า แมว่้าการชะลอตวัในปี 2568 จะ
ท าให้ความแตกต่างดงักล่าวนอ้ยลง และฟิทช์คาดว่าความไดเ้ปรียบของ KCE จะกลบัคืนมาเม่ือบริษทัสามารถส่งผา่นตน้ทุน
ไปยงัราคาขายได้ อนัดับเครดิตของทั้งสองบริษทัจึงอยู่ในระดบัเดียวกนั สะท้อนถึงสถานะทางธุรกิจท่ีใกล้เคียงกนัและ
อตัราส่วนหน้ีสินท่ีอยูใ่นระดบัต ่าเช่นเดียวกนั 
 
KCE มีอันดับเครดิตสูงกว่าสถานะเครดิตโดยล าพงั (Standalone Credit Profile: SCP) ท่ี ‘bbb(tha)’ ของบริษทั เอสซีจี เจ
ดับเบิ้ลยูดี โลจิสติกส์ จ ากัด (มหาชน) (SCGJWD, อนัดับเครดิตภายในประเทศระยะยาวท่ี BBB+(tha) แนวโน้มเครดิตมี
เสถียรภาพ) อยู่ 2 อนัดบั โดย KCE มีสถานะทางธุรกิจท่ีแข็งแกร่งกว่า เน่ืองจากธุรกิจแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับ
ยานยนต์มีอุปสรรคในการเขา้สู่อุตสาหกรรมสูงและมีการแข่งขนัท่ีรุนแรงน้อยกว่าธุรกิจบริการโลจิสติกส์ของ SCGJWD อีก
ทั้ง KCE ยงัมีอตัราส่วนหน้ีสินท่ีต ่ากว่า อนัดบัเครดิตภายในประเทศของ SCGJWD ไดรั้บการปรับขึ้นหน่ึงอนัดบัจาก SCP 
สะทอ้นถึงแรงจูงใจในระดบัปานกลางของบริษทัแม่ คือ บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั (มหาชน) ในการให้การสนบัสนุน 
 
KCE มีอนัดบัเครดิตต ่ากว่าบริษทั เอสซีจี แพคเกจจิ้ง จ ากดั (มหาชน) (SCGP, อนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวท่ี A(tha) 
แนวโน้มเครดิตมีเสถียรภาพ) อยู่ 1 อนัดบั โดย SCGP ซ่ึงเป็นผูผ้ลิตกระดาษบรรจุภณัฑ์และกล่องลูกฟูกรายใหญ่ของเอเชีย
ตะวนัออกเฉียงใต ้มีสถานะทางธุรกิจท่ีแข็งแกร่งกว่า จากขนาดของรายไดแ้ละ EBITDA ท่ีใหญ่กว่ามาก รวมถึงการกระจาย
ตวัทางภูมิศาสตร์และตลาดปลายทางท่ีกวา้งกว่า แมว่้า KCE จะมีอตัราส่วนหน้ีสินท่ีต ่ากว่า แต่ยงัไม่เพียงพอท่ีจะชดเชยความ
แตกต่างดงักล่าว ส่งผลให้มีส่วนต่างของอนัดบัเครดิตอยู ่1 อนัดบั 
 
สมมุติฐานท่ีส าคัญ 
สมมุติฐานท่ีส าคญัของฟิทช์ท่ีใชใ้นการประมาณการ 
• รายไดฟ้ื้นตวัประมาณร้อยละ 12-13 ในปี 2569 จากฐานท่ีต ่าในปี 2568 (ปี 2568: ติดลบร้อยละ 11.9; ปี 2567: ติดลบ
ร้อยละ 9.2) จากการปรับราคาขายเฉล่ียท่ีสูงขึ้นและยอดขายท่ีมีอตัราส่วนของผลิตภณัฑ์ท่ีมีมูลค่าสูงเป็นสัดส่วนท่ีมากขึ้น 
โดยความตอ้งการของแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์เกรดพิเศษ รวมถึงผลิตภณัฑ์ HDI ยงัคงแข็งแกร่ง และรายไดเ้ติบโตร้อย
ละ 5 ในปี 2570 



 
 

  

  
 

 

 

• รายไดเ้ติบโตประมาณร้อยละ 25-30 ในปี 2571 จากก าลงัการผลิต HDI เพ่ิมเติมท่ีโรงงานโรจนะแห่งใหม่ ซ่ึงจะแลว้
เสร็จภายในส้ินปี 2570 
• EBITDA Margin ฟ้ืนตวัมาอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 16 ในปี 2569 (ปี 2568: ร้อยละ 13.8) จากอตัราการใชก้ าลงัการผลิต
ท่ีสูงขึ้น การเพ่ิมสัดส่วนการขายแผน่พิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์เกรดพิเศษท่ีมีอตัราก าไรสูง และมาตรการเพ่ิมประสิทธิภาพใน
การผลิต โดยอตัราส่วนก าไรอาจเผชิญแรงกดดนัชัว่คราวในช่วงเร่ิมตน้ของการเดินเคร่ืองโรงงานใหม่ ก่อนท่ีจะปรับตวัดีขึ้น
หลงัจากนั้น 
• ค่าใช้จ่ายเพื่อการลงทุนรวมส าหรับโครงการโรจนะ การปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต และการซ่อมบ ารุง อยู่ท่ี
ประมาณ 7.6 พนัลา้นบาทในช่วงปี 2569-2571 (ปี 2568: 615 ลา้นบาท) 
• รักษาอตัราการจ่ายเงินปันผลต่อก าไรสุทธิ (Dividend Payout Ratio) อยูใ่นระดบัที่ร้อยละ 80 
 
ปัจจัยท่ีอาจมีผลต่ออันดับเครดิตในอนาคต 
ปัจจยัลบ 
• กระแสเงินสดท่ีต ่ากว่าท่ีคาด หรือเงินลงทุนท่ีสูงกว่าท่ีคาด หรือมีการซ้ือกิจการ ซ่ึงส่งผลให้อตัราส่วน EBITDA Net 
Leverage ของบริษทัฯ เพ่ิมขึ้นเกิน 1.5 เท่าอยา่งต่อเน่ือง 
• EBITDA Margin ต ่ากว่าร้อยละ 13 อยา่งต่อเน่ือง  
• สถานะทางการตลาดท่ีอ่อนแอลง หรือการสูญเสียลูกคา้รายส าคญั 
 
ปัจจยับวก 
• ฟิทช์ไม่คาดว่าจะมีการปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิตในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า แต่ในระยะยาวอาจมีการปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิต
ไดห้าก KCE สามารถขยายขนาดธุรกิจและเพ่ิมการกระจายตวัของลูกคา้ไดส้ าเร็จ 
 
สภาพคล่อง 
KCE มีสภาพคล่องท่ีแข็งแกร่ง โดยเงินสดประมาณ 1.7 พนัลา้นบาท ณ ส้ินเดือนมิถุนายน 2569 เพียงพอต่อการรองรับหน้ีท่ี
จะครบก าหนดในอีก 12 เดือนขา้งหน้าจ านวนประมาณ 1.1 พนัลา้นบาท ในจ านวนดงักล่าว 855 ลา้นบาท เป็นหน้ีระยะส้ัน
เพื่อสนบัสนุนการส่งออก ซ่ึงเป็นเงินกูจ้ากธนาคารท่ีใชใ้นการสนบัสนุนกิจกรรมการส่งออกและมกัไดรั้บการต่ออายุ (Roll 
Over) ฟิทช์คาดว่าเงินลงทุนในโครงการโรจนะจะไดรั้บการสนบัสนุนจากกระแสเงินสดภายในและเงินกูร้ะยะยาวใหม่จาก
สถาบนัการเงิน 
 
ข้อมูลบริษัท  
KCE เป็นหน่ึงในสิบผูผ้ลิตแผ่นพิมพว์งจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับยานยนต์รายใหญ่ท่ีสุดของโลก โดยมีรายไดจ้ากแผ่นพิมพ์
วงจรอิเล็กทรอนิกส์ส าหรับอุตสาหกรรมรถยนต์คิดเป็นประมาณร้อยละ 81 ของรายได้จากการขายแผ่นพิมพ์วงจร
อิเลก็ทรอนิกส์ทั้งหมดของบริษทัฯ KCE ส่งออกผลิตภณัฑแ์ผน่พิมพว์งจรอิเลก็ทรอนิกส์ไปทัว่โลก โดยในปี 2568 รายไดจ้าก
แผน่พิมพว์งจรอิเลก็ทรอนิกส์ร้อยละ 49 มาจากทวีปยโุรป ร้อยละ 23 จากสหรัฐฯ และร้อยละ 28 จากทวีปเอเชีย 



 
 

  

  
 

 

 

 
ติดต่อ 
Primary Analyst 
ชยพล นิวฒันนนัท ์ 
Associate Director 
+662 108 0162 
บริษทั ฟิทช์ เรทติ้งส์ (ประเทศไทย) จ ากดั 
ชั้น 17, อาคารปาร์คเวนเชอร์, เลขท่ี 57 ถนนวิทย,ุ แขวงลุมพินี, เขตปทุมวนั 
กรุงเทพฯ 10330  
 
Secondary Analyst 
โอบบุญ ถิรจิต  
Senior Director 
+662 108 0159 
 
Committee Chairperson 
Steve Durose 
Managing Director 
+61 2 8256 0307 
 
ขอ้มูลเพ่ิมเติมหาไดท่ี้ www.fitchratings.com  
 
ในการจดัอนัดบัเครดิตฟิทช์ไดใ้ชห้ลกัเกณฑต์าม National Scale Ratings Criteria ลงวนัท่ี 23 ธนัวาคม 2563, Corporate 

Rating Criteria ลงวนัท่ี 10 มกราคม 2568 และ  Sector Navigators ลงวนัท่ี 10 มกราคม 2568 หลกัเกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิต

ดงักล่าวหาไดท่ี้ www.fitchratings.com 

การจดัอนัดบัเครดิตในรายงานน้ีเกิดจากความตอ้งการของบริษทัท่ีถูกจดัอนัดบั ดงันั้น ฟิทช์ จึงไดรั้บค่าจา้งในการจดัอนัดบั
เครดิตดงักล่าว 
 
การใชอ้นัดบัเครดิตท่ีจดัท าโดยฟิทช์เรทต้ิงส์มีขอ้จ ากดัและขอบเขตการใช ้ซ่ึงขอ้จ ากดัและขอบเขตของการใชอ้นัดบัเครดิตดงักล่าวสามารถหาได้
จาก HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS  นอกจากน้ีรายละเอียดค าจ ากัดความของอันดับเครดิตแต่ละ
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นัดช าระหน้ีในอดีตไวใ้นส่วนกลางเพ่ือให้สอดคลอ้งกบัขอ้บงัคบัท่ี 11(2) ตามหลกัเกณฑ์ (EC) เลขท่ี 1060/2009 ของรัฐสภายุโรปและสภาเมื่อ
วนัท่ี 16 กนัยายน 2552 และเกณฑเ์ร่ือง The Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) 2019 ตามล าดบั 
อนัดบัเครดิตท่ีประกาศ หลกัเกณฑแ์ละวิธีการจดัอนัดบัเครดิต ไดแ้สดงไวใ้นเวบ็ไซตด์งักล่าวตลอดเวลา หลกัจรรยาบรรณ การรักษาขอ้มูลภายใน 
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ท่ีอาจเกิดขึ้น แนวทางการเปิดเผยขอ้มูลระหว่างบริษทัในเครือ กฎขอ้บงัคบัรวมทั้งนโยบายและกระบวนการท่ี
เก่ียวขอ้งอ่ืนๆของฟิทช์ ไดแ้สดงไวใ้นส่วน ‘หลกัจรรยาบรรณ’ ในเวบ็ไซตด์งักล่าวเช่นกนั ขอ้มูลเพ่ิมเติมเร่ืองกรรมการและผูถ้ือหุ้นท่ีมีส่วนไดเ้สีย
ท่ีเก่ียวขอ้งสามารถดูได้จาก HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY ฟิทช์อาจจะมีการให้บริการจดัอนัดับอ่ืน ๆ หรือ
บริการเสริมจากบริษทัในเครือท่ีไดรั้บอนุญาตให้แก่บริษทัท่ีฟิทช์จดัอนัดบัเครดิตอยูห่รือบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัท่ีฟิทช์จดัอนัดบัเครดิตอยู ่  ซ่ึง
รายละเอียดส าหรับการให้บริการจดัอนัดบัอ่ืน ๆ ดงักล่าวโดยนักวิเคราะห์หลกั (Lead Analyst) ท่ีอยู่ในหน่วยงานของฟิทช์ท่ีจดทะเบียนภายใต ้
ESMA หรือ FCA หรือบริการของบริษทัในเครือ ไดแ้สดงไวท่ี้หนา้แรกของบริษทันั้น ๆ ในเวป็ไซตข์องฟิทช์ เรทต้ิงส์ www.fitchratings.com 

ในการจดัท าและติดตามอนัดบัเครดิตโดยฟิทช์ และการจดัท ารายงานอ่ืนๆ รวมถึงการท าประมาณการต่างๆ ฟิทช์อาศยัขอ้มูลขอ้เท็จจริงท่ีไดรั้บจาก
บริษทัผูอ้อกตราสารและบริษทัผูจ้ดัจ าหน่าย และจากแหล่งขอ้มูลอ่ืนๆ ท่ีฟิทช์เช่ือว่ามีความน่าเช่ือถือ  ฟิทช์ด าเนินการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงท่ี
ใชต้ามสมควรตามหลกัเกณฑ์ท่ีฟิทช์ใชใ้นการจดัอนัดบัเครดิต และไดรั้บการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านั้นตามสมควรจากแหล่งขอ้มูลท่ี
เป็นอิสระ ทั้งน้ี เท่าท่ีมีแหล่งขอ้มูลดงักล่าวส าหรับตราสารนั้น ๆ หรือมีแหล่งขอ้มูลดงักล่าวอยู่ภายในประเทศท่ีมีการออกตราสารนั้น  วิธีการท่ี
ฟิทช์ใชใ้นการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงและขอบเขตในการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้มูลจากบุคคลท่ีสามท่ีฟิทช์ไดรั้บจะแตกต่างกนัไปขึ้นอยู่
กบัลกัษณะของตราสารและบริษทัผูอ้อกตราสาร, ขอ้ก าหนดและหลกัปฏิบติัในประเทศท่ีมีการเสนอขายตราสารท่ีไดรั้บการจดัอนัดบัเครดิต และ/
หรือ ท่ีบริษทัผูอ้อกตราสารตั้งอยู,่ ลกัษณะของขอ้มูลท่ีเปิดเผยท่ีเก่ียวขอ้งท่ีสามารถหาได,้ การเขา้ถึงผูบ้ริหารและท่ีปรึกษาของบริษทัผูอ้อกตราสาร
, การยืนยนัความถูกต้องของข้อมูลจากบุคคลท่ีสามท่ีมีอยู่ท่ีสามารถหาได้ (อาทิ รายงานการตรวจสอบบัญชี จดหมายก าหนดกระบวนการ
ตรวจสอบ (agreed-upon procedures letters) รายงานการประเมินราคา รายงานการค านวณความรับผิดตามกรมธรรม์ประกนัภยัของธุรกิจประกนั
วินาศภยั (actuarial reports) รายงานทางวิศวกรรม ความเห็นทางกฎหมาย และรายงานอ่ืนๆ ท่ีจดัท าโดยบุคคลท่ีสาม), ความมีอยูข่องแหล่งขอ้มูลท่ี
ใชใ้นการตรวจสอบจากบุคคลท่ีสามซ่ึงเป็นอิสระและมีความสามารถ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัตราสารนั้นหรือท่ีมีอยูใ่นประเทศของบริษทัผูอ้อกตราสารนั้น, 
และปัจจยัอ่ืนๆ   ผูใ้ช้อนัดับเครดิตและรายงานการจดัอนัดับเครดิตของฟิทช์ ควรเขา้ใจว่าการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงและการยืนยนัความ
ถูกตอ้งของขอ้มูลจากบุคคลท่ีสามท่ีฟิทช์ไดรั้บไม่สามารถรับประกนัไดว่้าขอ้มูลเหล่านั้นท่ีฟิทช์ใชใ้นการจดัอนัดบัเครดิตและจดัท ารายงานการจดั
อนัดบัเครดิตจะเป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและสมบูรณ์  ทา้ยท่ีสุดแลว้บริษทัผูอ้อกตราสารและท่ีปรึกษาของบริษทัจะตอ้งรับผิดชอบต่อความถูกต้องของ
ขอ้มูลในเอกสารแสดงรายการขอ้มูลเก่ียวกบัการเสนอขายหลกัทรัพย ์(Offering documents) และในรายงานอ่ืนๆ   ท่ีให้แก่ฟิทช์และตลาด ในการ
จดัท าอนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตโดยฟิทช์  ฟิทช์จะตอ้งอาศยัรายงานของผูเ้ช่ียวชาญต่างๆ ซ่ึงรวมถึง ผูส้อบบญัชีอิสระใ นการ
พิจารณางบการเงินของบริษทั และนกักฎหมายในการพิจารณาเร่ืองท่ีเก่ียวกบักฎหมายและภาษี   นอกจากน้ี การจดัอนัดบัเครดิตและการประมาณ
การทางการเงินรวมถึงข้อมูลอ่ืนๆ  มีลักษณะเป็นการคาดการณ์ล่วงหน้า ซ่ึงอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานต่างๆ ท่ีตั้ งขึ้น และการคาดการณ์
เหตุการณ์ในอนาคต ซ่ึงโดยลกัษณะแลว้ไม่สามารถยืนยนัได้ว่าจะเกิดขึ้นจริง  ดังนั้น แมว่้าจะมีการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้เท็จจริงปัจจุบนั 
อนัดบัเครดิตและการประมาณการอาจได้รับผลกระทบจากเหตุการณ์หรือเง่ือนไขในอนาคตท่ีไม่ได้คาดไวล้่วงหน้า ณ เวลาท่ีจดัท าหรือยืนยนั
อนัดบัเครดิตและประมาณการ  ฟิทช์ เรทต้ิงส์ มีการปรับปรุงขอ้มูลทางการเงินตามเกณฑ์ท่ีเก่ียวขอ้งและ/หรือตามมาตรฐานอุตสาหกรรมอย่าง
สม ่าเสมอ เพื่อให้อตัราส่วนทางการเงินมีความสอดคลอ้งกนักบับริษทัอ่ืนท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมเดียวกนัหรือเป็นสินทรัพยป์ระเภทเดียวกนั 
ขอบเขตของการประมาณการณ์ทางเครดิตในกรณีดีท่ีสุดและแย่ท่ีสุด (best- and worst-case scenario) ส าหรับทุกกลุ่มอนัดบัเครดิตจะอยู่ในช่วง
ตั้งแต่ 'AAA' ถึง 'D' นอกจากน้ี ฟิทช์ ยงัมีการเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบัการปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิต ส าหรับกรณีดีท่ีสุดและการปรับลดอนัดับเครดิต
ส าหรับกรณีแย่ท่ีสุด (ซ่ึงก าหนดเป็นเปอร์เซ็นไทล ์(percentile) ท่ี 99 ของการเปลี่ยนแปลงของอนัดบัเครดิตทั้งการปรับเพ่ิมและปรับลด) ส าหรับ
การจดัอนัดับเครดิตสากล โดยอา้งอิงจากผลการด าเนินงานในอดีต ค่าเฉลี่ยของสินทรัพยแ์ต่ละประเภทแสดงถึงโอกาสในการปรับเพ่ิมอนัดบั
เครดิต 4 อนัดบัส าหรับกรณีดีท่ีสุด และการปรับลดอนัดบัเครดิตลง 8 อนัดบัส าหรับกรณีแย่ท่ีสุด ซ่ึงเป็นเปอร์เซ็นไทล์ท่ี 99 ส าหรับรายละเอียด
เพ่ิมเติมเก่ียวกับการจดัอนัดับเครดิตกรณีดีท่ีสุดและแย่ท่ีสุด ส าหรับแต่ละอุตสาหกรรม โปรดดูจากเกณฑ์การจดัอนัดับเครดิต เร่ือง Best- and 
Worst-Case Measures บนเวบ็ไซตข์อง Fitch 
ขอ้มูลในรายงานน้ีไดถู้กน าเสนอ “ตามท่ีเป็น” โดยไม่ไดเ้ป็นการรับรองหรือการรับประกนัใดๆ และฟิทช์ไม่รับรองหรือรับประกนัว่ารายงานหรือ
เน้ือหาใดๆ ในรายงาน จะตรงตามขอ้ก าหนดใดๆ ของผูรั้บรายงานน้ี  การจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์เป็นความคิดเห็นในเร่ืองความน่าเช่ือถือของตรา
สาร  ความคิดเห็นและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตน้ีถูกจดัท าโดยฟิทช์ตามหลกัเกณฑ์และวิธีการจดัอนัดบัเครดิตท่ีเป็นท่ียอมรับ ซ่ึงฟิทช์จะคอย
ติดตามประเมินและปรับหลกัเกณฑ์และวิธีการจดัอนัดับเครดิตให้เป็นปัจจุบนัอยู่เสมอ   ดังนั้น การจดัอนัดับเครดิตและรายงานการจดัอนัดบั
เครดิตเป็นผลงานของฟิทช์โดยรวม  และไม่มีบุคคลใดบุคคลหน่ึงหรือกลุ่มบุคคลใดกลุ่มบุคคลหน่ึงเป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวในการจดั



 
 

  

  
 

 

 

อนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตนั้นๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดพิ้จารณาความเส่ียงในการขาดทุนอนัเน่ืองมาจากความเส่ียงอ่ืนใด 
นอกเหนือจากความเส่ียงทางด้านเครดิต เวน้แต่ว่าความเส่ียงนั้นจะมีการระบุเอาไวเ้ป็นการเฉพาะ   ฟิทช์ไม่ได้มีส่วนร่วมในการเสนอขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ   รายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ทั้งหมดเป็นการจดัท าขึ้นร่วมกนั  รายช่ือบุคคลท่ีระบุไวใ้นรายงานเป็นผูท่ี้เก่ียวขอ้งในการ
ท ารายงานแต่ไม่ไดเ้ป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวต่อความคิดเห็นท่ีเสนอในรายงานนั้น   รายช่ือท่ีระบุไวใ้นรายงานมีเพ่ือใชส้ าหรับการติดต่อ
เท่านั้น   รายงานการจัดอันดับเครดิตของฟิทช์ไม่ได้เป็นหนังสือช้ีชวนในการเสนอขายหลกัทรัพย ์หรือส่ิงท่ีใช้แทนขอ้มูลท่ีรวบรวม ยืนยนั
ความถูกตอ้ง และน าเสนอต่อนักลงทุนโดยบริษทัผูอ้อกตราสารและตวัแทนในการเสนอขายหลกัทรัพย ์  อนัดบัเครดิตอาจจะมีการเปลี่ยนแปลง
หรือยกเลิก ณ เวลาใดๆ และดว้ยเหตุผลใดๆ ก็ได ้ซ่ึงขึ้นอยู่กบัดุลยพินิจของฟิทช์แต่เพียงผูเ้ดียว   ฟิทช์มิไดใ้ห้ค าปรึกษาในการลงทุนใดๆ ทั้งส้ิน 
การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดเ้ป็นการแนะน าให้นกัลงทุน ซ้ือ ขาย หรือถือตราสารใดๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดเ้ป็นการช้ีถึงความพอเหมาะของราคา
ตลาดและความเหมาะสมของตราสารใดๆ ต่อนักลงทุนรายหน่ึงรายใดโดยเฉพาะ หรือลกัษณะการยกเวน้ภาษีหรือการเสียภาษีจากการช าระเงินท่ี
เก่ียวขอ้งกบัตราสารใดๆ   ฟิทช์ไดรั้บค่าจา้งในการจดัอนัดบัเครดิตจากบริษทัผูอ้อกตราสาร ผูรั้บประกนั ผูค้  ้าประกนั ผูม้ีภาระผูกพนัอ่ืนๆ และผูจ้ดั
จ าหน่าย  โดยปกติค่าจา้งดงักล่าวจะแตกต่างกนัไปโดยเร่ิมจากหน่ึงพนัเหรียญสหรัฐฯ ถึงเจ็ดแสนห้าหมื่นเหรียญสหรัฐฯ (หรือเทียบเท่าส าหรับ
สกุลเงินอ่ืน) ต่อคร้ังของการออกตราสาร  ในบางกรณีฟิทช์จะไดรั้บค่าจา้งคร้ังเดียวต่อปีจากการจดัอนัดบัเครดิตตราสารทั้งหมดหรือบางส่วนท่ี
ออกโดยผูอ้อกตราสารนั้นๆ หรือตราสารท่ีรับประกนัหรือค ้าประกนัโดยผูรั้บประกนันั้นๆ หรือผูค้  ้าประกนันั้นๆ โดยค่าจ้างดังกล่าวคาดว่าจะ
แตกต่างกนัไปโดยเร่ิมจากหน่ึงหมื่นเหรียญสหรัฐฯ ถึงหน่ึงลา้นห้าแสนเหรียญสหรัฐฯ (หรือเทียบเท่าส าหรับสกุลเงินอ่ืน)   การจดัท า การประกาศ
สู่สาธารณะ หรือการเผยแพร่การจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ไม่ไดเ้ป็นการแสดงว่าฟิทช์ยินยอมให้ใชช่ื้อฟิทช์ในฐานะท่ีเป็นผูเ้ช่ียวชาญท่ีเก่ียวขอ้งกบั
แบบแสดงรายการขอ้มูลการเสนอขายหลกัทรัพยซ่ึ์งได้ยื่นส่งภายใตก้ฎหมายหลกัทรัพยใ์นประเทศสหรัฐอเมริกา ( the United States securities 
laws), the Financial Services and Markets Act of 2000 ของสหราชอาณาจักร หรือภายใต้กฎหมายหลักทรัพย์ในประเทศใดๆ   เ น่ืองจาก
ประสิทธิภาพในการประกาศสู่สาธารณะและการเผยแพร่ท่ีรวดเร็วกว่าในระบบอิเลก็ทรอนิกส์ รายงานของฟิทช์อาจจะปรากฏแก่สมาชิกในระบบ
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