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ส่วนท่ี 1 
ข้อมูลผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ 

 

1. ข้อมูลทั่วไป 

ชื่อบริษัท (ไทย) :  บริษัทหลักทรัพย์ เกียรตินาคินภัทร จำกัด (มหาชน) (“บล.เกียรตินาคินภัทร หรือ บริษัทฯ”) 
ชื่อบริษัท (อังกฤษ) :   Kiatnakin Phatra Securities Public Company Limited 
ที่ตั้ง :   เลขที่ 209 อาคารเคเคพี ทาวเวอร์ เอ ชั้น 9, 12A-18, 20  
   ถนนสุขุมวิท 21 (อโศก) แขวงคลองเตยเหนือ เขตวัฒนา กรุงเทพมหานคร 10110 
โทรศัพท์ :   0-2305-9000 
Website  :  www.kkpfg.com 
เลขทะเบียนบริษัท :    0107548000064 
ทุนจดทะเบียน :   1,100,000,000 บาท 
ทุนชำระแล้ว :  1,067,500,000 บาท 
ผู้สอบบัญชี :  บริษัท ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จำกัด  
  เลขที่ 179/74-80 อาคารบางกอกซิตี้ทาวเวอร์ ชั้น 15  
   ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรุงเทพมหานคร 10120  
  โทรศัพท์ 0-2844-1000 โทรสาร 0-2286-5050 
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2. ประวัติการออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ 

ในปี 2568 ที่ผ่านมา บล.เ กียรตินาคินภัทร ได้ทำการออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ (Depositary 
Receipt/DR) จำนวน 32 รุ่นดังนี้ 

 

DR หลักทรัพย์อ้างอิง 
ปีที่เสนอ

ขาย 

มูลค่าตลาด (บาท) 

ณ วันที่ 30 ธันวาคม 

2568 

ADBE06 หุ้นสามัญของบริษัท ADOBE, INC. 2568 46,920,000 

AMZN06 หุ้นสามัญของบริษัท AMAZON.COM, INC. 2568 37,515,000 

BDX06 หุ้นสามัญของบริษัท BECTON, DICKINSON AND COMPANY 2568 7,070,000 

JPMUS06 หุ้นสามัญของบริษัท JP MORGAN CHASE & CO. 2568 42,750,000 

META06 หุ้นสามัญของบริษัท META PLATFORMS, INC. 2568 66,300,000 

MS06 หุ้นสามัญของบริษัท MORGAN STANLEY 2568 17,100,000 

MSFT06 หุ้นสามัญของบริษัท MICROSOFT CORPORATION 2568 99,320,000 

NDAQ06 หุ้นสามัญของบริษัท NASDAQ, INC. 2568 34,320,000 

NFLX06 หุ้นสามัญของบริษัท NETFLIX, INC. 2568 89,400,000 

VISA06 หุ้นสามัญของบริษัท VISA INC. 2568 19,600,000 

NVDA06 หุ้นสามัญของบริษัท NVIDIA CORPORATION 2568 128,050,000 

CRWD06 หุ้นสามัญของบริษัท CROWDSTRIKE HOLDINGS, INC. Class A 2568 15,000,000 

LULU06 หุ้นสามัญของบริษัท LULULEMON ATHLETICA, INC. 2568 18,370,000 

CSCO06 หุ้นสามัญของบริษัท CISCO SYSTEMS, INC. 2568 13,020,000 

MNST06 หุ้นสามัญของบริษัท MONSTER BEVERAGE CORPORATION 2568 8,800,000 

HOOD06 หุ้นสามัญของบริษัท ROBINHOOD MARKETS, INC. Class A 2568 46,500,000 

MELI06 หุ้นสามัญของบริษัท MERCADOLIBRE,INC. 2568 36,830,000 
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DR หลักทรัพย์อ้างอิง 
ปีที่เสนอ

ขาย 

มูลค่าตลาด (บาท) 

ณ วันที่ 30 ธันวาคม 

2568 

PLTR06 หุ้นสามัญของบริษัท PALANTIR TECHNOLOGIES INC. Class A 2568 114,460,000 

ORCL06 หุ้นสามัญของบริษัท ORACLE CORPORATION 2568 98,400,000 

UBER06 หุ้นสามัญของบริษัท UBER TECHNOLOGIES, INC. 2568 71,680,000 

SNOW06 หุ้นสามัญของบริษัท SNOWFLAKE, INC. 2568 31,500,000 

SPOT06 หุ้นสามัญของบริษัท SPOTIFY TECHNOLOGY SA. 2568 9,280,000 

GSUS06 หุ้นสามัญของบริษัท GOLDMAN SACHS GROUP, INC. 2568 32,480,000 

RBLX06 หุ้นสามัญของบริษัท ROBLOX CORPORATION Class A 2568 23,540,000 

BABA06 หุ้นสามัญของบริษัท ALIBABA GROUP HOLDING LTD  2568 23,400,000 

TENCENT06 หุ้นสามัญของบริษัท TENCENT HOLDINGS LTD 2568 10,980,000 

BIDU06 หุ้นสามัญของบริษัท BAIDU, INC. 2568 15,750,000 

KUAISH06 หุ้นสามัญของบริษัท KUAISHOU TECHNOLOGY 2568 7,740,000 

GEELY06 หุ้นสามัญของบริษัท GEELY AUTOMOBILE HOLDINGS LTD 2568 7,400,000 

AIA06 หุ้นสามัญของบริษัท AIA GROUP LTD  2568 6,640,000 

WUXI06 หุ้นสามัญของบริษัท WUXI BIOLOGICS (CAYMAN) INC. 2568 33,600,000 

ICBC06 หุ้นสามัญของบริษัท INDUSTRIAL AND COMMERCIAL BANK 

OF CHINA LTD 

2568 6,400,000 
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3. รายละเอียดเกี่ยวกับผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ 

บล.เกียรตินาคินภัทร ดำเนินธุรกิจหลักทรัพย์ ได้แก่ การเป็นนายหนา้ซื้อขายหลักทรัพย์ การค้าหลักทรัพย์ การจัดจำหน่าย
หลักทรัพย์ กิจการการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์ การเป็นที่ปรึกษาการลงทุน  และการจัดการกองทุนส่วนบุคคล และธุรกิจสัญญาซื้อ
ขายล่วงหน้า ได้แก่ การเป็นตัวแทนซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้า และการเป็นผู้ค้าสัญญาซื้อขายล่วงหน้า  

บล.เกียรตินาคินภัทร ขึ้นทะเบยีนเป็นที่ปรึกษาประเภท  A ให้บริการในฐานะที่ปรึกษา สาขาการเงินกับกระทรวงการคลัง 
และได้รับความเห็นชอบจากสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาด หลักทรัพย์ (“สำนักงาน ก.ล.ต.” ) ให้ทำหน้าที่ที่
ปรึกษาทางการเงินและเป็นตัวแทนสนับสนุนการขายหรือรับซื้อคืนหน่วยลงทุน  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 บล.เกียรตินาคินภัทร ประกอบธุรกิจหลัก 3 ประเภทดังนี้ 

1. ธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้า 

บล.เกียรตินาคินภัทร ให้บริการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพย์ฯ”) ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ( “ตลาดเอ็ม เอ ไอ”) และตลาดอนุพันธ์ โดย  
บล.เกียรตินาคินภัทร เป็นสมาชิกตลาดหลักทรัพย์ฯ หมายเลข 6 ให้บริการแก่ลูกค้าประเภทสถาบันทั้งในประเทศและต่างประเทศ 
ลูกค้าบุคคลรายใหญ่ และลูกค้า Mass Affluent  

ในปี 2568 บล.เกียรตินาคินภทัร มีส่วนแบ่งการตลาดในการเป็นนายหน้าซือ้ขายหลักทรัพย์เป็นอันดบัที ่1 หรือคิดเป็นส่วน
แบ่งการตลาดร้อยละ 22.18 ของมูลคา่การซื้อขายหลักทรัพย์รวม (ไม่รวมบัญชีซือ้ขายหลักทรัพย์ของบริษัท) ของตลาดหลักทรัพย์ฯ 
และตลาดเอ็ม เอ ไอ โดยมีรายได้ค่านายหนา้ซื้อขายหลักทรัพย์รวมทั้งส้ินจำนวน  880.48 ล้านบาท ทั้งนี้ สัดส่วนรายได้ค่านายหน้า
ซื้อขายหลักทรัพย์จากลูกค้าประเภทสถาบันและลูกค้าบุคคลรายใหญ่คิดเป็นร้อยละ 72.46 และร้อยละ 27.54 ตามลำดับ 

รายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์จากลูกค้าประเภทสถาบันของ บล.เกียรตินาคินภัทร ร้อยละ 47.43 มาจากลูกค้า
สถาบันในประเทศ ซึ่ง ได้แก่ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน กองทุนสำรองเล้ียงชีพ กองทุนส่วนบุคคล กองทุนบำเหน็จบำนาญ
ข้าราชการ สำนักงานประกันสังคม บริษัทประกันชีวิต และบริษัทประกันภัย โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 บล.เกียรตินาคินภัทร มี
ลูกค้าประเภทสถาบันในประเทศจำนวน 34 รายที่ทำการซื้อขายหลักทรัพย์ผ่าน บล.เกียรตินาคินภัทร อย่างน้อย 1 คร้ังในรอบ
ระยะเวลา 1 ปี 

รายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์จากลูกคา้สถาบันตา่งประเทศของ บล.เกียรตินาคนิภัทร คิดเป็นร้อยละ 52.57 ซึ่งใน
ส่วนนี้ร้อยละ 47.63 เป็นรายได้จากแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี ้ตามข้อตกลงความร่วมมอืทางธุรกิจระหว่าง บล.เกียรตินาคินภัทร 
และแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้  

นอกจากนั้น บล.เกียรตินาคินภัทร ยังมีรายได้จากค่านายหน้าซื้อขายตราสารอนุพันธ์จากลูกค้าประเภทสถาบันทั้งใน
ประเทศและต่างประเทศเป็นจำนวน 163.54 ล้านบาท และรายได้จากค่าธรรมเนยีมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์เป็นจำนวน  39.55 
ล้านบาทในปี 2568 

บล.เกียรตินาคินภัทร ให้บริการนายหน้าซือ้ขายหลักทรัพย์แก่ลูกคา้บุคคลรายใหญ่ ซึ่งมีสินทรัพย์ทางการลงทุนตั้งแต่ 50 
ล้านบาทขึ้นไป ผ่านเจ้าหน้าที่การตลาดและผู้ช่วยเจ้าหน้าที่การตลาด ซึ่งเป็นผู้ที่ได้รับการขึ้นทะเบียนกับสำนักงาน ก.ล.ต. ให้
สามารถทำหน้าที่ เป็น ผู้แนะนำการลงทุนทั้งในหลักทรัพย์ประเภทตราสารทุน ตราสารหนี้ ตราสารอนุพันธ์ หน่วยลงทุน และ
สินทรัพย์ทางการลงทุนอ่ืน  ๆภายใต้แนวทาง Asset Allocation นอกจากนั้น บล.เกียรตินาคินภัทร ยังให้บริการวางแผนการเงินและ
การลงทุนส่วนบุคคลสำหรับลูกคา้ Mass Affluent ซึ่งเป็นลูกค้าทีม่ีเงินลงทนุตัง้แต ่2-50 ล้านบาท ผ่านระบบนักลงทุนออนไลน์และ
เจ้าหน้าที่ผู้ให้คำแนะนำด้านการวางแผนการเงินส่วนบุคคลภายใต้แบรนด์ KKP EDGE 

ณ ส้ินปี 2568 บล.เกียรตินาคินภทัร มีสินทรัพย์ที่อยู่ภายใต้การใหค้ำแนะนำการลงทนุของลูกค้าบุคคลทั้งหมดมูลค่ารวม
ประมาณ 966,000 ล้านบาท โดยมีบัญชีลูกค้าบุคคลทั้งส้ินประมาณ 105,000 บัญชี 
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ตารางแสดงรายละเอียดของมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ รายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ และ
ส่วนแบ่งการตลาดของ บล.เกียรตินาคินภัทร ส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 
 

 ลูกค้าสถาบัน       
ในประเทศ 

ลูกค้าสถาบัน 
ต่างประเทศ 

ลูกค้าบุคคล
รายใหญ่ 

มูลค่ารวมการซื้อขายหลักทรัพย์ของ บล.เกียรตินาคินภัทร (ล้านบาท) 199,898.96 3,833,557.95 106,945.62 

ส่วนแบ่งการตลาด  1 (ร้อยละ) 9.98 2 36.54 3 1.73 

รายได้ค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ (ล้านบาท) 302.59 335.40 242.50 

อัตราส่วนค่านายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ (ร้อยละ) 34.37 38.09 27.54 

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์ฯ และ บล.เกียรตินาคินภัทร 

หมายเหตุ: 1 ส่วนแบ่งการตลาดคำนวณจากมูลค่ารวมการซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้าแต่ละประเภทของ บล. เกียรตินาคินภัทร หารด้วยมูลค่ารวม
การซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ของลูกค้าประเภทน้ันๆ ตามท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ประกาศ 

 2 ส่วนแบ่งการตลาดของ ลูกค้าสถาบันในประเทศคำนวณจากมูลค่ารวม การซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้าสถาบันในประเทศของ  
บล.เกียรตินาคินภัทร หารด้วยมูลค่ารวม การซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้าสถาบันในประเทศท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ประกาศหลังหักออก
ด้วยมูลค่ารวมการซื้อขายหลักทรัพย์ของบัญชีซื้อขายเพื่อบริษัทหลักทรัพย์ (Proprietary Account) 

 3 ส่วนแบ่งการตลาดของลูกค้าสถาบันต่างประเทศคำนวณจากมูลค่าร วมการซื้อขายหลักทรัพย์ของ ลูกค้าสถาบันต่างประเทศของ  
บล.เกียรตินาคินภัทร หารด้วยมูลค่ารวมการซื้อขายหลักทรัพย์ของ ลูกค้าสถาบันต่างประเทศท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ประกาศหลังหักออก
ด้วยมูลค่ารวมการซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกค้าท่ัวไปท่ีเป็นชาวต่างประเทศ 

 
ในการให้บริการนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ บล.เกียรตินาคินภัทร มีฝ่ายวิจัยหลักทรัพย์และ KKP Research ที่ให้บริการ

คำแนะนำการลงทุนและแนวทางการซื้อขายหลักทรัพย์แก่ลูกคา้ นำเสนอทั้งบทวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาค บทวิเคราะห์กลยุทธ์ และ
บทวิเคราะห์หลักทรัพย์ โดยมีนักวิเคราะห์รวม 9 คน ครอบคลุมหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนจำนวน 82 บริษัท คิดเป็นร้อยละ 
79.73 ของมูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) ของตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ภายใต้สัญญาความร่วมมือดา้นงานวิจัยระหว่าง บล.เกียรตินาคินภัทร กับแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ นักวิเคราะห์ของ 
บล.เกียรตินาคินภัทร จะทำงานวิจัยทีเ่ก่ียวกับประเทศไทยในด้านเศรษฐกิจและการเมือง กลยุทธ์การลงทุน ตลอดจนบทวิเคราะห์
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ จะเผยแพร่บทวิจัยดังกล่าวแก่ลูกค้าของ
แบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ ในต่างประเทศภายใต้ชื่อของแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ ขณะที่ บล.เกียรตินาคินภัทร จะเผยแพร่
งานวิ จัยเศ รษฐ กิจโล กแล ะเศรษ ฐกิ จใน ภูมิ ภาค  ตล อดจ นบ ท วิเค ราะห์ หลั กท รัพย์ ต่าง ประเท ศข องแบ งค์ ออ ฟ 
อเมริกา ซิเคียวริตี้ ให้แก่ลูกค้าของ บล.เกียรตินาคินภัทร ในประเทศไทย 

2. ธุรกิจวานิชธนกิจ 

บล.เกียรตินาคินภัทร เป็นหนึง่ในผู้นำในการให้บริการด้านวานิชธนกิจในประเทศไทย ทำหน้าที่เป็นที่ปรึกษาทางการเงิน 
และเป็นผู้จัดการการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ให้แก่หน่วยงานของรัฐ รัฐวิสาหกิจ และบริษัทชั้นนำต่างๆ ทั้งในประเทศไทยและ
ต่างประเทศ 

ตัวอย่างผลงานที่ผ่านมาของ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้แก่ การจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ให้แก่บริษัท ปตท. จำกัด (มหาชน) 
ธนาคารกรุงไทย จำกัด (มหาชน) บริษัท การบินไทย จำกัด (มหาชน) บริษัท ไทยออยล์ จำกัด (มหาชน) บริษัท ปตท.สำรวจและ
ผลิตปิโตรเลียม จำกัด (มหาชน) กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าเทสโก้ โลตัส รีเทล โกรท บริษัท ท่าอากาศยานไทย 
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จำกัด (มหาชน) บริษัท ไทยเบฟเวอเรจ จำกัด (มหาชน) กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานระบบขนส่งมวลชนทางราง บีทีเอสโกรท 
บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง  จำกัด (มหาชน) บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จำกัด (มหาชน)  บริษัท โอสถสภา จำกัด  (มหาชน) 
กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานเ พ่ืออนาคตประเทศไทย บริษัท แอสเสท เวิรด์ คอร์ป จำกัด  (มหาชน) บริษัท เซ็นทรัล รีเทล คอร์
ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) บริษัท ปตท. น้ำมันและการค้าปลีก จำกัด (มหาชน) บริษัท เงินติดล้อ จำกัด (มหาชน)  และบริษัท ไทย
ประกันชีวิต จำกัด (มหาชน) การจัดจำหน่ายหุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝงให้แก่บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จำกัด (มหาชน) ซึ่งมีสิทธิ
แปลงสภาพเป็นหุ้นสามัญของบริษัท ซีพี ออลล์ จำกัด (มหาชน) การจัดจำหน่ายหุน้กู้แปลงสภาพให้แก่บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ 
จำกัด (มหาชน) การควบรวมกิจการระหว่างเครือโรงพยาบาลกรุงเทพ เครือโรงพยาบาลพญาไท และเครือโรงพยาบาลเปาโล การ
เข้าซื้อธนาคารกรุงศ รีอยุธยา จำกัด (มหาชน) โดยธนาคารแห่งโตเกียว-มิตซูบิชิ  ยูเอฟเจ การเข้าซื้อหุ้นสามัญของบริษัท เอสโซ่  
(ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) โดยบริษัท บางจาก คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) เป็นต้น  

บล.เกียรตินาคินภัทร ยังคงเป็นผู้นำในการให้คำปรึกษาสำหรับการดำเนินการเข้าซื้อและ/ หรือควบรวมกิจการโดยบริษัท
ขนาดใหญ่ การปรับโครงสร้างทางการเงินของบริษัทขนาดใหญ่ และให้คำปรึกษาในการออกเคร่ืองมือทางการเงินต่างๆ โดยในปี 
2568 บล.เกียรตินาคินภัทร ได้รับเลือกให้เป็นที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัท เซ็นทรัล รีเทล คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) Siam 
Asia Credit Access Pte. Ltd. บริษัท บ้านปู จำกัด (มหาชน) บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) บริษัท โกลบอล รีนิวเอ
เบิล ซินเนอร์ย่ี จำกัด บริษัท พร้ินซิเพิล แคปิตอล จำกัด (มหาชน) บริษัท ติดล้อ โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) และบริษัท ไทยเบฟเวอเรจ 
จำกัด (มหาชน) คิดเป็นมูลค่ารายการรวมทั้งส้ินประมาณ 33,900 ล้านบาท 

 
ชื่อบริษัท รายละเอียดของโครงการ มูลค่าของรายการ 

(ล้านบาท) 

บริษั ท เซ็นทรัล รีเท ล คอร์ปอเรชั่น  จำกัด 
(มหาชน) 

การจำหน่ายหุ้นทั้งหมดของ CRC Holland B.V. ซึ่ง
เป็นผู้ดำเนินธุรกิจห้างสรรพสินค้า Rinascente ใน
ประเทศอิตาลี ให้แก่บริษัท ห้าง เซ็นทรัล ดีพาท
เมนท์สโตร์ จำกัด 

14,681 

Siam Asia Credit Access Pte. Ltd. การจำหน่ายหุ้นของบริษัท ติดล้อ โฮลดิ้งส์ จำกัด 
(มหาชน) ของ CVC Capital Partners (ถือหุ้นผ่าน 
Siam Asia Credit Access Pte. Ltd. ซึ่งเป็นบริษัท
ย่อย) ให้แก่ธนาคารกรุงศ รีอยุธยา จำกัด (มหาชน) 
คิดเป็นร้อยละ 16.33 

8,158 

บริษัท บ้านปู จำกัด (มหาชน) การรับซื้อหุ้นของบริษัท บ้านปู เพาเวอร์ จำกัด 
(มหาชน) เป็นการทั่วไป (General Offer) โดยบริษทั 
บ้านปู จำกัด (มหาชน) 

4,920 

บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) การเข้าซื้อหุ้นสามัญของบริษัท บางจาก ศรีราชา 
จำกัด (มหาชน) คิดเป็นร้อยละ 17.98 ผ่านการทำ
คำเสนอซื้อหลักทรัพย์ และดำเนินการเพิกถอนหุ้น
ของบริษัท บางจาก ศรีราชา จำกัด (มหาชน) ออก
จากการเป็น หลัก ทรัพย์ จดท ะเบี ยนใน ตลา ด
หลักทรัพย์ฯ 

3,070 
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ชื่อบริษัท รายละเอียดของโครงการ มูลค่าของรายการ 

(ล้านบาท) 

บริษัท โกลบอล รีนิวเอเบิล ซินเนอร์ย่ี จำกัด การจำหน่ายหุ้นบางส่วนในบริษัท Avaada Energy 
Private Limited ให้แก่ Avaada Ventures Private 
Limited ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นอีกรายหนึ่ง คิดเป็นร้อยละ 
3.03  

2,534 

บริษัท พร้ินซิเพิล แคปิตอล จำกัด (มหาชน) การโอนกิจการทั้งหมดของโรงพยาบาลธนกาญจน์ 
ให้แก่บริษัท พร้ินซิเ พิล เฮลท์แคร์ – กาญจนบุรี 
จำกัด 

578 

บริษัท ติดล้อ โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) การปรับโครงสร้างการถือหุ้นและการจัดการ และ
การเพิกถอนหลักทรัพย์ของบริษัท เงินติดล้อ จำกัด 
(มหาชน) จากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ และการเข้าจดทะเบียนของ
บริษัท ติดล้อ โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) ในตลาด
หลักทรัพย์ฯ 

- 

บริษัท ไทยเบฟเวอเรจ จำกัด (มหาชน) การรวมธุรกิจอาหารของกลุ่มบริษัท ไทยเบฟเวอเรจ 
จำกัด (มหาชน) 

- 

 
สำหรับธุรกรรมในตลาดทุนในปี 2568 บล.เกียรตินาคินภัทร ได้ปฏิบัตหินา้ที่เป็นทีป่รึกษาทางการเงินในกระบวนการฟ้ืนฟู

กิจการและการปรับโครงสร้างทุนของบริษัท การบินไทย จำกัด (มหาชน) โดยเมื่อวันที่ 16 มิถุนายน 2568 ศาลล้มละลายกลางมี
คำส่ังยกเลิกการฟ้ืนฟูกิจการของบริษัท การบินไทย จำกัด (มหาชน) ซึ่งนับเป็นความสำเร็จของกระบวนการดังกล่าว นอกจากนี้ บล.
เกียรตินาคินภัทร ยังไดป้ฏิบัตหินา้ที่เป็นทีป่รึกษาทางการเงินในการนำหุน้ของบริษัท การบินไทย จำกัด (มหาชน) กลับเข้าซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ อีกคร้ังเมื่อวันที่ 4 สิงหาคม 2568 

สำหรับธุรกรรมด้านตราสารหนี้ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้ ร่วมจัดจำหน่ายตราสารหนี้ตลอดทั้งปี 2568 ทั้งส้ินจำนวน 46 
รายการ คิดเป็นมูลค่ารายการรวมทั้งส้ินกว่า 397,548 ล้านบาท (คิดเป็นส่วนที่ บล.เกียรตินาคินภัทร จัดจำหน่ายทั้งส้ิน  49,481 
ล้านบาท ตามข้อมูลที่เปิดเผยโดยสมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย) โดยมีรายละเอียดของตราสารหนี้ที่ บล.เกียรตินาคินภัทร ร่วมจัด
จำหน่ายดังต่อไปนี้ 

 

ชื่อบริษัท รายละเอียดของโครงการ มูลค่าของรายการ 

(ล้านบาท) 

บริษัท สิงห์ เอสเตท จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 2,000 

บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 9,098 

บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 16,500 

บริษัท แสนสิริ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 7,000 
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ชื่อบริษัท รายละเอียดของโครงการ มูลค่าของรายการ 

(ล้านบาท) 

บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 3,500 

บริษัท เมืองไทย แคปปิตอล จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 5,000 

บริษัท เอส โฮเทล แอนด์ รีสอร์ท จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 1,700 

บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 13,000 

บริษัท ซีพีเอฟ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 11,500 

บริษัท เสริมสร้าง  พาวเวอร์ คอร์ปอเรชั่น  จำกัด 
(มหาชน) 

หุ้นกู้เพ่ืออนุรักษ์ส่ิงแวดล้อม คร้ังที่ 2/2568 800 

บริษัท กัลฟ์ เ อ็นเนอร์จี  ดี เวลลอปเมนท์ จำกัด 
(มหาชน) 

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 30,000 

บริษัท ไออาร์พีซี จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 11,000 

บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 16,500 

บริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 

หุ้นกู้ส่งเสริมความย่ังยืน คร้ังที่ 2/2568 

8,000 

บริษัท เงินติดล้อ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 5,000 

บริษัท เมืองไทย แคปปิตอล จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 3/2568 7,800 

บริษัท ซีเค พาวเวอร์ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้เพ่ืออนุรักษ์ส่ิงแวดล้อม คร้ังที่ 1/2568 5,000 

บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 7,000 

บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ส่งเสริมความย่ังยืน คร้ังที่ 1/2568 1,500 

บริษัท แสนสิริ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ด้อยสิทธิที่มีลักษณะคล้ายทุน ไถ่ถอนเมื่อ
เลิกบริษัท คร้ังที่ 1/2568 

5,000 

บริษัท เอเซียเสริมกิจลีสซิ่ง จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 1,000 

บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 2,500 

บริษัท ไซยะบุรี พาวเวอร์ จำกัด หุ้น กู้เส่ียงสูง  เพ่ืออนุรักษ์ ส่ิงแวดล้อม ค ร้ังที่  
1/2568 

3,000 

บริษัท ไซยะบุรี พาวเวอร์ จำกัด หุ้น กู้มีประกัน เพ่ืออนุรักษ์ ส่ิงแวดล้อม ค ร้ังที่  
1/2568 

1,000 

บริษัท ศรีสวัสดิ์ คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 5,000 
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ชื่อบริษัท รายละเอียดของโครงการ มูลค่าของรายการ 

(ล้านบาท) 

บริษัท ซีพี แอ็กซ์ตร้า จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 18,000 

บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 3/2568 18,000 

บริษัท ศุภาลัย จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 4,500 

บริษัท เมืองไทย แคปปิตอล จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 4/2568 10,000 

บริษัท ไทยยูเนี่ยน กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) หุ้น กู้เ พ่ืออนุ รักษ์ ส่ิงแวดล้อม (ทรัพยากรทาง
ทะเล) และส่งเสริมความย่ังยืน คร้ังที่ 1/2568 

9,000 

บริษัท ปตท. จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 20,000 

บริษัท ศุภาลัย จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 3/2568 2,000 

บริษัท บ้านปู จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 6,500 

บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้เพ่ืออนุรักษ์ส่ิงแวดล้อม คร้ังที่ 2/2568 250 

บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 12,000 

บริษัท กัลฟ์ ดีเวลลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 30,000 

บริษัท แสนสิริ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 4,500 

บริษัท ซีพี แอ็กซ์ตร้า จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 18,000 

บริษัท ติดล้อ โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 3,000 

บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 4/2568 14,250 

บริษัท ศรีสวัสดิ์ คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้มีประกัน คร้ังที่ 3/2568 3,150 

บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 1/2568 15,000 

บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้เพ่ืออนุรักษ์ส่ิงแวดล้อม  

(ทรัพยากรทางทะเล) คร้ังที่ 2/2568 

8,000 

บริษัท เงินติดล้อ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และไม่มีประกัน คร้ังที่ 2/2568 4,000 

บริษัท พีทีที โกลบอล เคมิคอล จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ด้อยสิทธิที่มีลักษณะคล้ายทุน ไถ่ถอนเมื่อ
เลิกบริษัท คร้ังที่ 1/2568 

10,000 

บริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้ส่งเสริมความย่ังยืน คร้ังที่ 3/2568 8,000 

 

สำหรับปี 2569 บล.เกียรตินาคินภัทร ยังมีความมุ่งมั่นอย่างต่อเนื่องในการวางแผนทางการเงินที่เหมาะสมกับความ
ต้องการของลูกค้าอย่างสูงสุด โดยมุ่งเน้นการทำงานร่วมกับธนาคารเกียรตนิาคนิภัทร จำกัด (มหาชน) (“ธนาคารเกียรตินาคินภัทร”) 
พันธมิตรทางธุรกิจต่างๆ และผู้มีส่วนได้เสียอ่ืนๆ ในการนำเสนอผลิตภัณฑ์สำหรับลูกค้าธุรกิจขนาดใหญ่และลูกค้าขนาดกลาง 
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(Wholesale Banking) ที่ครบวงจร รวมถึงการผลักดันการพัฒนาตลาดทุนไทยผ่านการนำเสนอผลิตภัณฑ์ทางตลาดทุนใหม่ๆ ที่
เฉพาะเจาะจงและเหมาะสมต่อลูกค้าแต่ละราย 

3. ธุรกิจการลงทุน  

ธุรกิจการลงทุนแบ่งออกเป็น 2 ประเภทดังนี้ 

การลงทุนระยะปานกลางและระยะยาว  

 การลงทุนระยะปานกลางและระยะยาวดำเนินการโดยฝ่ายลงทุนของ  บล.เกียรตินาคินภัทร ภายใต้การกำกับดูแลของ
คณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรตินาคินภัทร โดยคณะกรรมการการลงทุนจะพิจารณาอนุมัติการเข้าลงทุนหรือจำหน่าย
เงินลงทุนโดยผ่านการนำเสนอโดยฝ่ายลงทนุในแต่ละคราว และทำการพิจารณาอัตราผลตอบแทนและระดับความเส่ียงที่เหมาะสม
สำหรับการลงทุนดังกล่าว ฝ่ายลงทุนสามารถลงทุนในหลักทรัพย์ประเภททุน ก่ึงทุน หน่วยลงทนุ หรือสินทรัพย์อ่ืนตามที่ได้รับอนุมัติ
จากคณะกรรมการการลงทุน ทั้งในและนอกตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมถึงการลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ โดยมีระยะเวลาการ
ลงทุนเฉล่ียระหว่าง 3 - 5 ปี ทั้งนี้ ฝ่ายลงทุนจะลงทุนในหลักทรัพย์ที่เชื่อว่ามีราคาต่ำกว่ามูลค่าทางปัจจัยพ้ืนฐานที่ควรจะเป็น 
(Undervalued Stock) ซึ่งกิจการดงักล่าวจะตอ้งมผู้ีบริหารที่มีความสามารถ มีโครงสร้างทางธุรกิจ (Business Model) ที่ดี มีโอกาส
ที่จะเติบโตทางธุรกิจ และมีศักยภาพในการสร้างผลตอบแทนต่อทุน (Return on Invested Capital) ที่ดี นอกจากนี้ กิจการดังกล่าว
จะต้องมีความสามารถในการแขง่ขนัทีย่ั่งยืน (Sustainable Competitive Advantage) ทั้งนี้ ในการพิจารณาการลงทุน ฝ่ายลงทุน
จะเข้าเย่ียมชมกิจการ (Company Visit) สัมภาษณ์ผู้บริหาร วิเคราะห์สภาวะอุตสาหกรรม วิเคราะห์มูลค่าพ้ืนฐานของหลักทรัพย์ 
ศึกษาระบบการควบคุมภายในและระบบธรรมาภิบาลของกิจการที่จะเข้าลงทุน และวิเคราะห์ความเส่ียงในการลงทุน  

ในการบริหารความเส่ียง ฝ่ายลงทุนมีนโยบายวิเคราะห์การลงทนุ ทั้งในด้านโอกาสในการสร้างผลตอบแทนและความเส่ียง
จากการลงทุน โดยจะกำหนดและจัดเตรียมข้อเสนอการลงทนุ ซึ่งรวมถึงการกำหนดระยะเวลา เงื่อนไข และแนวทางในการจำหน่าย
เงินลงทุน โดยคณะกรรมการการลงทุนจะต้องพิจารณาอนุมัติข้อเสนอการลงทุนก่อนการลงทุนทุกค ร้ัง และเมื่อลงทุนแล้ว 
คณะกรรมการการลงทุนจะมอบหมายให้ฝ่ายบริหารความเส่ียงติดตามการลงทุนเป็นรายวันภายใต้กรอบการบริหารความเส่ียงที่
กำหนด โดยกำหนดให้มกีารแจ้งหรือเรียกประชุมคณะกรรมการการลงทุนเพ่ือทบทวนการลงทุนทุกคร้ังที่ราคาตลาดของหลักทรัพย์
ที่ลงทุนปรับลดลงถึงระดับที่กำหนดไว้ หรือมีการเปล่ียนแปลงในการถือครองการลงทนุทีท่ำใหเ้กิดความเส่ียงจากการกระจุกตัวของ
การลงทุนที่มากเกินกำหนด รวมทั้งมกีารประเมินความเส่ียงของเงินลงทนุทีเ่กิดจากการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์ (Market 
Risk) เป็นระยะ นอกจากนี้ ฝ่ายลงทุนจะคอยติดตามผลการดำเนินงานของกิจการที่ได้เข้าลงทุนเพ่ือตรวจสอบและประเมินการ
ลงทุนอยู่เสมอ ในบางกรณีฝ่ายลงทุนอาจใชเ้คร่ืองมอืทางการเงินต่างๆ เช่น ตราสารอนุพันธ์ ในการป้องกันความเส่ียงของเงินลงทนุ 
โดยการตัดสินใจในการใช้เคร่ืองมือทางการเงินต่างๆ จะอยู่ในกรอบการพิจารณาอนุมัติของคณะกรรมการการลงทุน  

ทั้งนี้ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้ให้ความสำคัญเป็นอย่าง ย่ิงในเร่ืองการป้องกันการเกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 
(Conflict of Interest) โดยเฉพาะอย่างย่ิงจากการใช้ข้อมูลภายใน เพ่ือมิให้เกิดความได้เปรียบหรือเ สียเปรียบในการลงทุนของ  
บล.เกียรตินาคินภัทร และการลงทุนของลูกคา้ ฝ่ายลงทุนจึงเป็นเสมือนนักลงทุนทั่วไปที่เป็นลูกค้ารายหนึง่ของ บล.เกียรตินาคนิภทัร 
และไม่มีสิทธิได้รับข้อมูลหรือบทวิจยัที่แตกตา่งจากลูกค้ารายอ่ืนของ บล.เกียรตินาคินภัทร นอกจากนี้ ยังมีการกำหนดนโยบายใน
การกำกับดูแลการใช้ข้อมูลภายใน การซื้อขายหลักทรัพย์ของพนกังาน และ Chinese Wall ระหว่างหนว่ยงานภายในของกลุ่มธุรกิจ
ตลาดทุน เพ่ือให้เกิดความโปร่งใส เป็นไปตามธรรมาภิบาลที่ดี และป้องกันปัญหาจากความขัดแย้งทางผลประโยชน์ที่อาจมีขึ้นใน
อนาคต 

สำหรับปี 2568 คณะกรรมการบริษัทของ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้กำหนดวงเงินสำหรับฝ่ายลงทุนเป็นจำนวนไม่เกิน 
1,000 ล้านบาท ทั้งนี้ นโยบายดังกล่าวอาจปรับเปล่ียนตามแผนการดำเนินธุรกิจของ  บล.เกียรตินาคินภัทร และสภาวะตลาดทุน 
โดย ณ ส้ินปี 2568 ฝ่ายลงทุนมีเงินลงทุนในหลักทรัพย์คงเหลือมูลค่า 2,705.50 ล้านบาท มีผลขาดทุนรวมจากการลงทุนจำนวน 
224.61 ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยรายได้จากเงินปันผลจำนวน 11.29 ล้านบาท ผลขาดทุนจากการซื้อขายหลักทรัพย์ (Realized 
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Loss) จำนวน 398.06 ล้านบาท การเปล่ียนแปลงของกำไรทียั่งไม่เกิดขึน้ (Change in Unrealized Gain) จำนวน 161.53 ล้านบาท 
และรายได้อ่ืนๆ จากการลงทุนจำนวน 0.63 ล้านบาท 

การค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้า  

การค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าดำเนินการโดยฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าของ  
บล.เกียรตินาคินภัทร ปัจจุบันมีกลยุทธ์การลงทุน 4 ประเภท ได้แก่ 

1) Arbitrage Trade 
Arbitrage Trade เป็นการลงทุนระยะส้ันไม่เกิน 1 ปี ในหลักทรัพย์ประเภททุน ก่ึงทุน และตราสารอนุพันธ์ในตลาด

หลักทรัพย์ฯ และตลาดอนุพันธ์ โดยมุ่งเน้นหลักทรัพย์ที่มีรายชื่ออยู่ในดัชนี SET100 หรือหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าตลาดตั้งแต่ 3,000 
ล้านบาทขึ้นไป สัญญาซื้อขายล่วงหน้าและออปชัน (รวมถึงหลักทรัพย์อ้างอิงของสัญญาซื้อขายล่วงหน้าและออปชันนั้นๆ) และ 
Exchange Traded Fund (ETF) ภายใต้หลักการลงทุนแบบ Market Neutral มุ่งเน้นการหากำไรจากผลต่างของราคาหลักทรัพย์
อ้างอิงและตราสารอนุพันธ์ของหลักทรัพย์นั้น รวมถึงหลักทรัพย์หรือตราสารอนุพันธ์ที่มีหลักทรัพย์อ้างอิงเดียวกัน หรือการให้สภาพ
คล่องสำหรับตราสารอนุพันธ์ที่ซื้อขายในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า ภายใต้กรอบการลงทุนและความเส่ียงที่อนุมัติโดย
คณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรตินาคินภัทร และคณะกรรมการบริหารความเส่ียง เพ่ือให้ได้ผลตอบแทนในอัตราตามที่
คณะกรรมการการลงทุนกำหนด โดยจะทำการซื้อและ/ หรือขายหลักทรัพย์และ/ หรือตราสารอนุพันธ์ เพ่ือลดความเส่ียงด้านราคา
ของตลาดโดยรวมที่อาจเกิดขึ้น 

2) System Trade 
System Trade เป็นการลงทุนระยะส้ันในหลักทรัพย์ประเภททุน ก่ึงทุน  และตราสารอนุพันธ์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ และ

ตลาดอนุพันธ์ รวมถึงการลงทุนเพ่ือเป็นการเตรียมการในกลยุทธ์ที่จะมีในอนาคตตามกรอบที่ได้ รับความเห็นชอบจากคณะ
กรรมการบริหารความเส่ียงและได้รับอนุมัติจากคณะกรรมการการลงทุน  โดยอาศัยข้อมูลจากการศึกษาแบบจำลองและทดสอบ
ความสัมพันธ์ด้านราคาหรือขอ้มูลทางสถิตขิองตราสารที่จะลงทนุ เพ่ือหาลักษณะและโอกาสในการสร้างผลกำไรจากความแตกตา่ง
หรือพฤติกรรมการเปล่ียนแปลงของราคา โดยฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าจะทำการซื้อและ/ หรือขายหลักทรัพย์
และ/ หรือตราสารอนุพันธ์อย่างเป็นระบบตามแบบจำลองทางคณิตศาสตร์  

3) Portfolio Total Return Swap 
Portfolio Total Return Swap เป็นการให้บริการเข้าเป็นคู่สัญญาสัญญาซื้อขายล่วงหน้าที่ซื้อขายนอกตลาดสัญญาซื้อ

ขายล่วงหน้า (OTC Derivatives) ประเภท Portfolio Swap รวมถึงการลงทุนในตราสารทางการเงินทั้งที่ออกในประเทศและ
ต่างประเทศเพ่ือเป็นการป้องกันความเส่ียงในการออกและเสนอขาย Portfolio Swap ตามกรอบที่ได้รับความเห็นชอบจากคณะ
กรรมการบริหารความเส่ียงและได้รับอนุมัติจากคณะกรรมการการลงทุนเป็นรายกรณีก่อนการลงทุน โดย Portfolio Total Return 
Swap เป็นการเข้าทำสัญญาซื้อขายล่วงหน้าระหว่างคู่ค้าโดยกำหนดให้มีการให้ผลตอบแทนอ้างอิง กับหลักทรัพย์อ้างอิงตาม
รายละเอียดที่ระบุไ ว้ในสัญญา เพ่ือหารายได้จากดอกเบี้ยหรือค่าธรรมเนียมจากการซื้อขาย หรือค่าธรรมเนียม จากการยืม
หลักทรัพย์เพ่ือขายชอร์ต ซึ่งในการให้บริการ Portfolio Swap ดังกล่าว ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าจะเป็นผู้
ประเมินและกำหนดราคาเสนอซื้อและ/ หรือราคาเสนอขาย โดยอ้างอิงกับปัจจัยต่างๆ ที่เก่ียวข้องเพ่ือให้ได้ผลตอบแทนในอัตราที่
เหมาะสม 

4) Financial Product and Service 
Financial Product and Service เป็นการเสนอขายและให้บริการเก่ียวกับตราสารทางการเงนิ รวมถึงการลงทุนในตราสาร

ทางการเงินทั้งทีอ่อกในประเทศและต่างประเทศเพ่ือเป็นการเตรียมการในการออกและเสนอขายตราสารทางการเงินหรือเพ่ือการ
บริหารความเส่ียง ซึ่งตราสารทางการเงินที่ฝ่ายคา้หลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหนา้ไดอ้อกและเสนอขายในปัจจุบัน ไดแ้ก่ หุ้น
กู้ที่มีอนุพันธ์แฝง ใบสำคัญแสดงสิทธิอนพัุนธ์ ตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ และสัญญาอนุพันธ์ทีซ่ื้อขายนอกตลาด
หลักทรัพย์ฯ (OTC Derivatives)  
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หุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝงเป็นตราสารหนีท้ี่ผลตอบแทนของตราสารจะอ้างอิงกับหลักทรัพย์อ้างอิงตามรายละเอียดที่ระบุไว้ใน
สัญญา โดยนักลงทุนสามารถกำหนดรายละเอียดและเงื่อนไขของหุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝงเพ่ือให้ตรงกับความต้องการ รวมทั้งความ
เส่ียงและผลตอบแทนที่เหมาะสมกับนักลงทุน  

ใบสำคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์เป็นตราสารที่ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้านำขึ้นทะเบียนเพ่ือซื้อขายผ่าน
ระบบของตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยใบสำคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์มีทั้งประเภทใบสำคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ที่ให้สิทธิซื้อและใบสำคัญ
แสดงสิทธิอนุพันธ์ที่ให้สิทธิขาย  

ตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ หรือ DR เป็นตราสารที่ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้านำขึ้น
ทะเบียนเพ่ือซื้อขายผ่านระบบของตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นเคร่ืองมือทางการเงินที่ช่วยให้นักลงทุนได้รับโอกาสเสมือนการลงทุนใน
หลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศ หรือ ETF ที่จดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศ โดยจะมีนโยบายในการสร้าง
ผลตอบแทนให้ใกล้เคยีงกับการเคล่ือนไหวของหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศหรือกองทุน ETF ที่ใช้อ้างอิง ทั้งนี้ ผู้ถือ DR จะได้รับ
สิทธิประโยชน์ต่างๆ เสมือนการลงทุนในหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศโดยตรง เช่น เงินปันผล เป็นต้น โดยในปี 2568  
บล.เกียรตินาคินภัทร ได้ออกและเสนอขาย DR จำนวน 32 ตัวดังมรีายละเอียดปรากฏในหัวข้อที่ 2. ประวัติการออกตราสารแสดง
สิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ 

ส่วนสัญญาอนุพันธ์ที่ซื้อขายนอกตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นสัญญาอนุพันธ์ทีเ่ป็นการเข้าทำสัญญาระหว่างคู่คา้ที่กำหนดให้มี
การให้ผลตอบแทนอ้างอิงกับหลักทรัพย์อ้างอิงตามรายละเอียดที่ระบุไว้ในสัญญา ในการออกและเสนอขายตราสารดังกล่าว ฝ่าย
ค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหนา้จะเปน็ผู้ประเมินและกำหนดราคาเสนอซื้อและ/ หรือราคาเสนอขาย โดยอ้างอิงกับปัจจัย
ต่างๆ ที่เก่ียวข้องเพ่ือให้ไดผ้ลตอบแทนในอัตราที่เหมาะสม นอกจากนี้ ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้ายังให้บริการ
ในการดูแลสภาพคล่องของ ETF แก่บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนซึ่งเป็นผู้ออก ETF ด้วย 

ในการบริหารความเส่ียง คณะกรรมการบริหารความเ ส่ียงได้กำหนดนโยบายเก่ียวกับการจำกัดปริมาณการลงทุนตาม
สภาพคล่องของหลักทรัพย์ที่ลงทุน กำหนดเพดานมูลค่าความเส่ียง (VaR Limit) และเพดานสำหรับผลขาดทุนสะสม และกรอบ
การควบคุมความเส่ียงสำหรับแต่ละกลยุทธ์ และมอบหมายให้ฝ่ายบริหารความเส่ียงติดตามการลงทุนและจัดทำรายงานเป็น
รายวันเพ่ือส่งให้ผู้ที่เก่ียวข้องทราบ หากมูลค่าการลงทนุหรือค่าความเส่ียงใดมีคา่เกินกว่าวงเงินหรือกรอบความเส่ียงที่ได้กำหนดไว้ 
ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าจะต้องลดฐานะการลงทุนดังกล่าวให้ลงมาอยู่ภายใต้วงเงินหรือกรอบความเส่ียงที่
กำหนดภายในเวลาที่กำหนดไว้ 

สำหรับปี 2568 ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้ามีวงเงินสดสูงสุดสำหรับการลงทุนที่ได้รับการอนุมัติจาก
คณะกรรมการบริษัทของ บล.เกียรตินาคินภัทร เป็นจำนวนไม่เกิน 22,000 ล้านบาท และมีวงเงินสูงสุดที่ใช้ได้ ณ ส้ินวันเพ่ิมเติมอีก
จำนวนไม่เกิน 5,000 ล้านบาทสำหรับกลยุทธ์ Arbitrage Trade ซึ่งต้องได้รับอนมุัตโิดยคณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรติ
นาคินภัทร โดยคณะกรรมการการลงทุนได้กำหนดวงเงินสูงสุดภายในกรอบที่คณะกรรมการบริษัทของ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้
อนุมัติไว้ และวงเงินพิเศษจำนวนไมเ่กิน 5,000 ล้านบาทสำหรับการทำธุรกรรม OTC กับลูกค้าของกลุ่มงานธุรกิจบรรษัทและวานิช
ธนกิจ ซึ่งต้องไดรั้บการอนุมัตจิากคณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรตินาคินภัทร และคณะกรรมการบริหารความเส่ียงของ  
บล.เกียรตินาคินภัทร และต้องหารือกับฝ่ายการเงินและบัญชีของ บล.เ กียรตินาคินภัทร ถึงความเพียงพอของเงินสดในการทำ
ธุรกรรมแ ละผลกระทบต่ อความ สามารถในการดำรงเงินกองทุ นสภาพคล่องสุท ธิ ( Net Capital Requirement) ขอ ง  
บล.เกียรตินาคินภัทร ก่อนการขออนุมตัิ โดยวงเงนิสดสูงสุดสำหรับการลงทนุทีไ่ดรั้บการอนุมตัิจะแบ่งประเภทตามกลยุทธ์การลงทนุ 
4 กลุ่ม คือ 1) วงเงินจำนวนไมเ่กิน 16,000 ล้านบาทสำหรับการลงทุนโดยใช้กลยุทธ์ Arbitrage Trade (สามารถโยกวงเงินจากการ
ลงทุนโดยใช้กลยุทธ์อ่ืนมาไดเ้นื่องจากการลงทนุโดยใช้กลยุทธ์ Arbitrage Trade มีความเส่ียงตำ่กว่า) และเพ่ิมเตมิอีกจำนวนไมเ่กิน 
5,000 ล้านบาท ซึ่งต้องไดรั้บอนมุัตโิดยคณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรตินาคินภัทร 2) วงเงินจำนวนไม่เกิน 1,200 ล้าน
บาทสำหรับการลงทุนโดยใช้กลยุทธ์ System Trade 3) วงเงินจำนวนไม่เกิน 15,000 ล้านบาทสำหรับการลงทุนโดยใช้กลยุทธ์ 
Portfolio Total Return Swap และ 4) วงเงินจำนวนไม่เกิน 5,000 ล้านบาทสำหรับกลยุทธ์ Financial Product and Service (ไมน่บั
รวมมูลค่าหุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝงทีเ่สนอขายได้) และเพ่ิมเติมจำนวนไมเ่กิน 5,000 ล้านบาทสำหรับการทำธุรกรรม OTC กับลูกค้าของ
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กลุ่มงานธุรกิจบรรษัทและวานิชธนกิจ ซึ่งต้องได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรตินาคินภัทร และ
คณะกรรมการบริหารความเส่ียงของ บล.เกียรตินาคินภัทร และต้องหารือกับฝ่ายการเงินและบัญชีของ บล.เกียรตินาคินภัทร ถึง
ความเพียงพอของเงินสดในการทำธุรกรรมและผลกระทบต่อความสามารถในการดำรงเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิของ  
บล.เกียรตินาคินภัทร ก่อนการขออนุมัติ  

ณ ส้ินปี 2568 ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหนา้มีมูลคา่เงนิสดที่ใช้สำหรับการลงทนุเป็นจำนวน 11,085 ล้าน
บาท 

 



                                                                                                        แบบ 56-DR ประจำปี 2568 
 

หน้า 18 
 

5. ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

 โครงสร้างการถือหุ้นของกลุ่มบริษัท 

 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 ธนาคารเกียรตินาคนิภทัร เป็นบริษัทแม ่ประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์และมีบริษัทย่อย ได้แก่ 
บริษัท เคเคพี แคปปิตอล จำกัด (มหาชน) (“เคเคพี แคปปิตอล”) ซึ่งประกอบธุรกิจการถือหุ้นในบริษทัอ่ืน (Holding Company) และ
บริษัท เคเคพี ทาวเวอร์ จำกัด ซึ่งประกอบธุรกิจให้เช่าและบริหารจัดการอาคารสำนักงานทีใ่หเ้ช่ากับธนาคารเกียรตินาคินภัทร และ
บริษัทในกลุ่มธุรกิจฯ โดยเคเคพี แคปปิตอล มีบริษัทย่อยที่ให้บริการธุรกิจหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้า ได้แก่  
บล.เกียรตินาคินภัทร บริษัทย่อยที่ให้บริการธุรกิจจัดการกองทุน ได้แก่ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน เกียรตินาคนิภทัร จำกัด และ
บริษัทย่อยที่ให้บริการทางการเงินและการลงทุนแบบดิจิทัล รวมถึงการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ ได้แก่ บริษัทหลักทรัพย์  
เคเคพี ไดม์ จำกัด  

 แผนภาพโครงสร้างการถือหุ้นของกลุ่มธุรกิจฯ มีดังนี้  

 

 
 

นอกจากนี้ ธนาคารเกียรตินาคินภัทร ยังถือหน่วยลงทนุของกองทนุรวมทีจ่ัดตั้งขึ้นเพ่ือแก้ไขปัญหาระบบสถาบันการเงิน
จำนวน 6 กอง ซึ่งอยู่ระหว่างการชำระบัญชี โดยธนาคารเกียรตินาคินภัทร ถือหุ้นในกองทุนรวมเอเชียรีคอฟเวอร่ี 1 ร้อยละ 99.95 
กองทุนรวมเอเชียรีคอฟเวอร่ี 2 ร้อยละ 99.59 กองทุนรวมเอเชียรีคอฟเวอร่ี 3 ร้อยละ 99.97 กองทุนรวมไทยรีสตรัคเจอร่ิงร้อยละ 
98.91 กองทุนรวมบางกอกแคปปิตอลร้อยละ 95.72 และกองทุนรวมแกมม่าแคปปิตอลร้อยละ 94.03 

บล.เกียรตินาคินภัทร 

รายชื่อผู้ถือหุ้นสูงสุด 10 รายแรกของ บล.เกียรตินาคินภัทร ตามทะเบียนผู้ถือหุ้น ณ วันปิดสมุดทะเบียนล่าสุดเมือ่วันที ่1
เมษายน 2568 มีรายละเอียดเป็นดังนี้  
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ลำดับที่ รายชื่อผู้ถือหุ้น 
จำนวนหุ้น 

(หุ้น) 

สัดส่วนการถือหุ้น 
(ร้อยละ) 1 

1. บริษัท เคเคพี แคปปิตอล จำกัด (มหาชน) 213,439,678 99.97 

2. บริษัท โรงพยาบาลรามคำแหง จำกัด (มหาชน) 22,700 0.01 

3. Mr. Hoi Fai Chu 10,000 0.00 

4. นายบุญลาภ วัชราวนิชกุล 5,200 0.00 

5. นายศราวิน โรจนประดิษฐ์ 3,000 0.00 

6. นายอรุณ ตรงธรรม 2,100 0.00 

7. นายวิษณุรักษ์ สุขฤทธ์ิ 2,000 0.00 

8. นายศึกษาสิชน์ มณีพันธ์ุ 1,500 0.00 

9. นายนิติ ศิริจิตร 1,334 0.00 

10. นายสุพจน์ เอ้ือชัยเลิศกุล 1,253 0.00 

รวม 10 รายแรก 213,488,765 99.99 

รวมผู้ถือหุ้นอ่ืนๆ 11,235 0.01 

รวม 213,500,000 100.00 

หมายเหตุ: 1 คำนวณจากหุ้นสามัญท่ีจำหน่ายได้แล้วท้ังหมดของ บล.เกียรตินาคินภัทร จำนวน 213,500,000 หุ้น รายชื่อผู้ถือหุ้นดังกล่าว
ข้างต้นอาจมีการเปล่ียนแปลงได้หากมีการปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นใหม่ 

เคเคพี แคปปิตอล  

ภายหลังจากการร่วมกิจการระหว่างธนาคารเกียรตินาคนิภทัร และเคเคพี แคปปิตอล เป็นผลสำเร็จเมื่อวันที่ 13 กันยายน 
2555 ธนาคารเกียรตินาคนิภทัร ได้เป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ในเคเคพี แคปปิตอล โดยมีการถือหุ้นของเคเคพี แคปปิตอล ร้อยละ 99.98 ของ
จำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมด 

ธนาคารเกียรตินาคินภัทร  

รายชื่อผู้ถือหุ้นสูงสุด 10 รายแรกของธนาคารเกียรตินาคินภัทร ณ วันกำหนดรายชื่อผู้ถือหุ้นที่มีสิทธิรับเงินปันผลระหว่าง

กาลในวันที่ 11 กันยายน 2568 มีดังนี้  
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ลำดับที่ 

 

รายชื่อผู้ถือหุ้น 

 

ประเภทผู้ถือหุ้น 

 

จำนวนหุ้น 

(หุ้น)  

 

สัดส่วน

การถือหุ้น 

(ร้อยละ) 

1. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จำกัด นิติบุคคลในประเทศ 65,300,384 7.71 

2. บริษัท โชติธนวัฒน์ จำกัด   นิติบุคคลในประเทศ 44,593,600 5.27 

3. บริษัท น้ำตาลตะวันออก จำกัด นิติบุคคลในประเทศ 38,699,660 4.57 

4. น.ส.ฐิตินันท์ วัธนเวคิน บุคคลธรรมดาในประเทศ 35,532,761 4.20 

5. South East Asia UK (Type C) Nominees Limited นิติบุคคลต่างประเทศ 28,183,190 3.33 

6. บริษัท โรงพยาบาลรามคำแหง จำกัด (มหาชน) นิติบุคคลในประเทศ 27,467,143 3.24 

7. ธนาคารเกียรตินาคินภัทร จำกัด (มหาชน) นิติบุคคลในประเทศ 20,949,300 2.47 

8. นางพนิดา เทพกาญจนา 1 บุคคลธรรมดาในประเทศ 18,652,206 2.20 

9. State Street Europe Limited นิติบุคคลต่างประเทศ 18,497,197 2.18 

10. บริษัท วายพี อินเตอร์ จำกัด นิติบุคคลในประเทศ 17,199,900 2.03 

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่  10  ราย 315,075,341 37.20 

ผู้ถือหุ้นอ่ืน 531,685,139  62.80 

รวม 846,760,480 100.00 

หมายเหตุ:   1 นางพนิดา เทพกาญจนา ถือหุ้นในบริษัท โชติธนวัฒน์ จำกัด ร้อยละ 19.68  

ผู้ถือหุ้นแบ่งตามสัญชาติ จำนวนหุ้น (หุ้น) สัดส่วนการถือหุ้น 

(ร้อยละ) 

ผู้ถือหุ้นสัญชาติไทย 756,428,486 89.33 
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ผู้ถือหุ้นสัญชาติต่างด้าว 90,331,994 10.67 
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6. ปัจจัยความเสี่ยง 

6.1 ปัจจัยความเสี่ยงของตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ  

การลงทุนในตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศมีความเ ส่ียง ผู้ลงทุนควรทำความเข้าใจลักษณะของตราสาร
แสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศ เงื่อนไขผลตอบแทน และความเส่ียงต่างๆ ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนของตราสารแสดง
สิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศอาจได้รับผลกระทบจากปัจจัยเส่ียงหลายประการ ซึ่งอาจส่งผลให้มูลค่าของตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศมีความผันผวนและเปล่ียนแปลงได้ทั้งในทิศทางที่เพ่ิมขึ้นหรือลดลง ความเส่ียงที่ระบุในเอกสารฉบับนี้มิได้
ครอบคลุมความเส่ียงทั้งหมดทีอ่าจเกิดขึน้จากการลงทนุในตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศ โดยอาจมีปัจจัยความเส่ียง
อ่ืนๆ ที่ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศยังไม่อาจคาดการณ์ไดใ้นขณะนี ้หรืออาจมีปจัจัยความเส่ียงอ่ืนๆ ที่มีอยู่ใน
ขณะนี้ ซึ่งผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศพิจารณาแล้วเห็นว่าเป็นปัจจัยความเส่ียงที่ยังไม่มีนัยสำคัญ อย่างไรก็
ตาม ปัจจัยความเส่ียงดังกล่าวอาจส่งผลตอ่ผลตอบแทนของตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศไดใ้นอนาคต ดังนัน้ผู้ลงทนุ
ควรพิจารณาอย่างรอบคอบและศึกษาข้อมูลที่ระบุไว้ในเอกสารนี้  รวมถึงข้อมูลของหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศอย่างละเอียดถ่ี
ถ้วนก่อนตัดสินใจลงทุน 

6.1.1 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ (Price Volatility Risk)   

ราคาหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศอาจเปล่ียนแปลงผันผวนตามสภาวะตลาด  เศรษฐกิจ  ปัจจัยพ้ืนฐาน รวมถึงความ
ต้องการซื้อขายในหลักทรัพย์อ้างอิงตา่งประเทศ เนื่องจากตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศอาจมีการเปล่ียนแปลงของ
ราคาและความผันผวนของราคาสอดคล้องไปกับหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศ ดังนั้น จึงอาจทำให้ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศได้รับผลขาดทุนจากความผันผวนของราคาหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศได้ อย่างไรก็ตาม ผู้ออกตราสาร
แสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศไม่รับรองว่าราคาของตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศจะต้องเปล่ียนแปลงไปใน
ทิศทางที่สอดคล้องกับราคาหลักทรัพย์ต่างประเทศเสมอ เนื่องจากอาจมีหลายปัจจัยที่ทำให้ราคาของตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศเปล่ียนแปลงไปในทศิทางที่ไมส่อดคล้องกับราคาหลักทรัพย์ต่างประเทศ เช่น อัตราแลกเปล่ียน เวลาทำการ
ของตลาดหลักทรัพย์ตา่งประเทศและตลาดหลักทรัพย์ไทยทีไ่ม่ตรงกัน ราคาสูงสุด/ ต่ำสุดที่แตกต่างกันระหว่างตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศและหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศ เป็นต้น   

6.1.2 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน (Foreign Exchange Rate Risk)   

เนื่องจากราคาตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศจะอ้างอิงกับราคาหลักทรัพย์ต่างประเทศที่ซื้อขายในสกุลเงิน
ต่างประเทศ โดยคำนวณอ้างอิงกับอัตราแลกเปล่ียนระหว่างสกุลเงนิบาทและสกุลเงนิตา่งประเทศ  ซึ่งอัตราแลกเปล่ียนค่าเงินอาจมี
ความผันผวนและเปล่ียนแปลงไปในแต่ละช่วงเวลา ขึ้นกับปัจจยัต่างๆ ที่เกิดขึ้น เช่น สภาวะและปัจจัยพ้ืนฐานของเศรษฐกิจ อัตรา
เงินเฟ้อ การคาดการณ์และกระแสความต้องการซื้อขายสกุลเงินบาทและสกุลเงินต่างประเทศ นโยบายการเงินและนโยบายการคลัง 
รวมไปถึงกฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้องกับการแลกเปล่ียนเงินตรา ดังนั้น การเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนและความผันผวนของสกุล
เงินต่างประเทศที่เก่ียวข้อง อาจส่งผลกระทบต่อราคาตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ  ผลตอบแทน และการจ่ายสิทธิ
ประโยชน์ต่างๆ เช่น เงินปันผลแก่ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ  ทั้งนี้ ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์
ต่างประเทศอาจมีการป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนโดยขึ้นอยู่กับดุลพินิจของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์
ต่างประเทศ ซึ่งการทำธุรกรรมป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนนี้อาจมีต้นทุนที่ทำให้ผลตอบแทนของการถือตราสารแสดง
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สิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศโดยรวมลดลงได้  นอกจากนี้ ยังมีความเส่ียงที่ อัตราแลกเปล่ียนที่ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศใช้ในการคำนวณมลูค่าหลักทรัพย์และ/ หรือผลประโยชน์ต่างๆ อาจไม่ใช่อัตราแลกเปล่ียนที่ดีที่สุดในตลาด 
ณ ขณะนั้น 

6.1.3 ความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง (Liquidity Risk)   

เป็นความเส่ียงทีเ่กิดจากการที่ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศอาจไม่สามารถขายตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศได้ในช่วงเวลาที่ต้องการหรือในราคาที่ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศต้องการ เนื่องจาก
สภาพคล่องของตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศ หรือสภาพคล่องของหลักทรัพย์ต่างประเทศปรับตวัลดลง ซึ่งอาจขึ้นกับ
หลายปัจจัย เช่น ช่วงเวลาที่ตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศปิดทำการ หรือเป็นช่วงเวลาที่การซื้อขายหลักทรัพย์ต่างประเทศมีสภาพ
คล่องต่ำ ความต้องการซื้อขายหลักทรัพย์ตา่งประเทศของผู้ลงทุนลดตำ่ลง รวมถึงสถานการณ์การลงทุนของแต่ละประเทศ  ทั้งนี้ ผู้
ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศจะจัดให้มี ผู้ดูแลสภาพคล่อง ซึ่งจะดำเนินการโดยผู้ออกตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศหรือบคุคลใดที่ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศกำหนด เพ่ือตอบสนองความประสงค์ของผู้
ที่ต้องการจะซื้อหรือขายตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศได้อย่างต่อเนื่อง โดยหากมีการเปล่ียนแปลง ผู้ออกตราสาร
แสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศจะแจ้งให้ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศทราบ  

6.1.4 ความเสี่ยงจากภาวะตลาดต่างประเทศ (Foreign Market Risk)   

เนื่องจากหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศมีการซื้อขายหรือจดทะเบียนในประเทศที่อาจมีสภาพแวดล้อมทางกฎหมาย  
การเมือง เศรษฐกิจ และกฎระเบียบที่แตกตา่งจากประเทศไทยอย่างมนีัยสำคญั รวมถึงสถานการณ์ที่ตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศ
ที่หลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศมีการซื้อขายหรือจดทะเบียนดังกล่าวอาจใช้ดุลพินิจในการระงับการซื้อขายหลักทรัพย์ต่างประเทศ
เป็นการชั่วคราว  การเปล่ียนแปลงในปัจจัยเหล่านี้ หรือการระงับการซื้อขายหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศ อาจส่งผลกระทบต่อ
ราคาและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศซึ่งจะส่งผลต่อสภาพคล่องของการซื้อขายตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศด้วย 

6.1.5 ความเสี่ยงจากหลักทรัพย์ต่างประเทศ (Foreign Security Risk)   

ผลการดำเนินงานของบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศอาจเปล่ียนแปลงไป ซึ่งอาจเกิดจากปัจจัยต่างๆ เช่น 
ความเส่ียงด้านการบริหารจัดการ การไม่สามารถทำกำไรได้ตามเป้าหมาย การไม่จ่ายเงินปันผล การหยุดชะงักของธุรกิจ ความเส่ียง
ทางการเงินของบริษทัผู้ออกหลักทรัพย์ รวมถึง ความเส่ียงที่ข้อมูลที่เปิดเผยโดยบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์อาจไม่ถูกต้อง ไม่ครบถ้วน 
หรือไม่ทันเวลา นอกจากนี้ ยังมีความเส่ียงทีบ่ริษัทผู้ออกหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศอาจดำเนินการใหสิ้ทธิประโยชน์ (Corporate 
Actions) ที่อาจมีผลให้ราคาของหลักทรัพย์อ้างอิงตา่งประเทศลดลงและทำให้ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศอาจ
ได้รับผลขาดทุนได ้เช่น การจัดสรรหุ้นใหแ้ก่ผู้ถือหุน้เดิม การจ่ายปันผลเปน็หุน้ เป็นตน้  ทั้งนี้ ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์
ต่างประเทศจะมีการติดตามเหตกุารณ์การให้สิทธิประโยชน์อย่างใกล้ชิดและเปดิเผยข้อมลูสารสนเทศเก่ียวกับข้อมลูของหลักทรัพย์
อ้างอิงต่างประเทศตามกฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์ฯ เพ่ือให้ผู้ลงทนุทราบถึงผลกระทบตอ่สิทธิประโยชน์ของผู้ถือตราสารแสดง
สิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ   

6.1.6 ความเสี่ยงจากการดำเนินงานของผูอ้อกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรพัย์ต่างประเทศ (Issuer Operational Risk)   

ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศมีหน้าที่ในการจัดหา ดูแลและตรวจสอบให้มีจำนวนหลักทรัพย์อ้างอิง
ต่างประเทศในจำนวนที่เพียงพอกับตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศที่จำหน่ายได้และยังไม่ได้ไถ่ถอน รวมถึงให้มีการ
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เก็บรักษาหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศไว้ หากผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศไม่สามารถปฏิบัติหน้าที่ได้ตามที่
กำหนดไว้ ซึ่งอาจเกิดจากปัจจัยภายใน เช่น ความเส่ียงด้านการปฏิบัติการ หรือความเส่ียงที่เกิดจากระบบคอมพิวเตอร์ เป็นต้น  
หรืออาจเกิดจากปัจจัยภายนอก เช่น เครือข่ายส่ือสารเกิดความล้มเหลว หรือไม่สามารถเชื่อมต่อกับผู้ให้บริการซื้อขายหลักทรัพย์
อ้างอิงต่างประเทศ รวมทั้งสภาพแวดล้อมที่อยู่นอกเหนือการควบคุมของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศและ
เปล่ียนแปลงไปจากเดมิที่ได้วางแผนไว้ ซึ่งอาจส่งผลให้ตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศไม่มีสภาพคล่อง หรือผู้ถือตรา
สารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศอาจจะไม่ได้รับสิทธิที่เก่ียวเนื่องกันหลักทรัพย์อ้างอิงตา่งประเทศตามที่ระบุไว้อย่างครบถ้วน 
เป็นต้น อย่างไรก็ดี ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศได้มีการเตรียมการเพ่ือให้พร้อมรับมือกับความเส่ียงในการ
ดำเนินงานที่อาจเ กิดขึ้นได้ เช่น จัดให้มีกระบวนการทำงานและระบบการควบคุมภายในที่ดี พัฒนาระบบงานให้มีประสิทธิภาพ
อย่างต่อเนื่อง รวมถึงแผนการรองรับการดำเนินธุรกิจเพ่ือรองรับเหตขุัดขอ้งทีอ่าจเกิดขึ้น เพ่ือให้การดำเนินธุรกิจและให้การบริการผู้
ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศเป็นไปอย่างราบร่ืน 

6.1.7 ความเสี่ยงกรณีที่ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศประสบปัญหาทางการเงิน ( Issuer 
Financial Risk)   

เนื่องจากตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ เป็นตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศที่ความเป็นเจ้าของหลักทรัพย์ตา่งประเทศเป็นของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศแสดง
สิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ โดยผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศมีสิทธิที่จะได้รับผลประโยชน์จากหลักทรัพย์
ต่างประเทศนั้นโดยผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศจะทำหน้าที่ในการจัดหา ดูแลและตรวจสอบให้มีจำนวน
หลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศในจำนวนที่เพียงพอกับตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศที่จำหน่ายได้และยังไม่ได้ไถ่ถอน 
และส่งผ่านประโยชน์ต่างๆ ที่เกิดจากหลักทรัพย์ตา่งประเทศใหแ้ก่ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศตามข้อกำหนด
สิทธิ ซึ่งผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศจะจัดให้มีการเก็บรักษาหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศกับตัวแทนในการ
เก็บรักษาหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศ อย่างไรก็ดี หากผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศประสบปัญหาทาง
การเงิน ล้มละลาย หรือประสบปัญหาที่อยู่นอกเหนือการควบคมุของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศ เช่น การถูก
ฟ้องร้อง มีคำพิพากษาหรือคำชี้ขาด เป็นตน้ ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ
อาจจะไม่ได้รับหลักทรัพย์ตา่งประเทศตามทีร่ะบุไว้ หรืออาจไม่ได้รับเงินลงทนุครบเตม็จำนวน อย่างไรก็ด ีผู้ถือตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศสามารถตดิตามสถานะทางการเงนิของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศไดจ้ากเว็บไซต์ของ
สำนักงาน ก.ล.ต. เว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ และเว็บไซต์ของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ นอกจากนี้ ผู้ถือ
ตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศสามารถติดตามอันดับความน่าเชื่อถือของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์
ต่างประเทศไดจ้ากเว็บไซตข์องผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศ และสามารถศึกษารายละเอียดปัจจยัเส่ียงต่อการ
ดำเนินธุรกิจและมาตรการบริหารความเส่ียงของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศเ พ่ิมเติมได้จากแบบแสดง
รายการข้อมูลประจำปีของผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ  

6.1.8 ความเสี่ยงที่เกิดจากการส่งผา่นผลประโยชน์ไปยังผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ (Benefit 
Transfer Risk)   

การส่งผ่านผลประโยชน์ต่างๆ เช่น สิทธิในการรับเงินปันผล จะเป็นไปตามข้อกำหนดว่าด้วยสิทธิและหน้าที่ของผู้ออกตรา
สารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศและผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ โดยผู้ออกตราสารแสดงสิทธิใน
หลักทรัพย์ต่างประเทศจะทำหน้าที่เป็นเสมือนตัวกลางในการส่งผ่านสิทธิประโยชน์ให้แก่ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์
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ต่างประเทศ อย่างไรก็ดี การส่งผ่านผลประโยชน์ดังกล่าวอาจมคี่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นจากการดำเนินการต่างๆ เช่น ค่าธรรมเนียมที่ถูก
เรียกเก็บจากผู้ให้บริการซื้อขายหลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศ รวมถึงภาษีที่เก่ียวข้อง (ถ้ามี) ซึ่งอาจสูงกว่าผลประโยชน์ที่ผู้ถือต รา
สารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศจะไดรั้บ โดยหากผลประโยชน์ที่จะส่งมอบในคราวใดมคี่าธรรมเนยีมและค่าใช้จ่ายมากกว่า
ผลประโยชน์ที่จะได้รับในคราวนั้น ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศสงวนสิทธิที่จะไม่ส่งมอบผลประโยชน์และ
ดำเนินการตามที่กำหนดไว้ในข้อกำหนดสิทธิที่เ ก่ียวข้อง นอกจากนี้ การส่ง ผ่านผลประโยชน์ต่างๆ ยังขึ้นอยู่กับกฎหมายและ
กฎระเบียบของประเทศไทย และ/ หรือประเทศที่หลักทรัพย์อ้างอิงต่างประเทศทำการซื้อขายหรือจดทะเบียน ซึ่งอาจส่งผลให้การ
ส่งผ่านสิทธิประโยชน์แก่ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศอาจสามารถทำได้อย่างจำกัดเมื่อเทียบกับการถือ
หลักทรัพย์ต่างประเทศโดยตรง 

6.1.9 ความเสี่ยงจากการกระจายการถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศไม่เป็นไปตามเกณฑ์ 
(Distribution Risk)   

ในกรณีที่ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศไม่สามารถกระจายการถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์
ต่างประเทศไดต้ามเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ผู้ออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศจะกำหนดให้มีวิธีการให้สิทธิแก่
ผู้ถือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศที่จะไถ่ถอนตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ และผู้ออกตราสารแสดง
สิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศจะจัดให้มกีารรับซื้อคนืตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศ หรือวิธีการอ่ืนใดเพ่ือจัดการความ
เส่ียงเก่ียวกับสภาพคล่องของตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศดังกล่าว ทั้งนี้ เป็นไปตามวิธีการที่กำหนดในข้อกำหนด
สิทธิหรือตามข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์ฯ (ถ้ามี) 

6.2 ปัจจัยความเสี่ยงของ บล.เกียรตินาคินภัทร 

6.2.1 รายได้ของ บล.เกียรตินาคินภทัร อาจได้รับผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญจากความผันผวนของเศรษฐกิจ สภาวะ
ตลาดเงิน และตลาดทุน ทั้งในประเทศและต่างประเทศ 

รายได้หลักของ บล.เกียรตินาคินภัทร ทั้งรายไดจ้ากการลงทนุ รายได้จากคา่ธรรมเนียมการเป็นนายหนา้ซื้อขายหลักทรัพย์ 
และรายได้ค่าธรรมเนียมจากธุรกิจวานิชธนกิจมีความสัมพันธ์กับปัจจัยภายนอกหลายประการ รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ สภาวะ
ตลาดเงินและตลาดทนุทั้งในประเทศและต่างประเทศ ความผันผวนหรือความตกต่ำของเศรษฐกิจ ตลาดเงินและตลาดทุนทั้งใน
ประเทศและต่างประเทศมีผลกระทบต่อปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อการลงทุนและ
ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ผ่าน บล.เกียรตินาคินภัทร และรายได้จากค่าธรรมเนียมการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ และมี
ผลกระทบต่อปริมาณการระดมทุนและการนำหลักทรัพย์เข้าเป็นหลักทรัพย์จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งจะมีผลกระทบอย่าง
มีนัยสำคัญต่อรายได้จากธุรกิจวานิชธนกิจซึ่งประกอบด้วยค่าธรรมเนียมการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินและค่าธรรมเนียมการจัด
จำหน่ายหลักทรัพย์  

ทั้งนี้ ความผันผวนของเศรษฐกิจ สภาวะตลาดเงินและตลาดทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศเป็นปัจจัยที่อยู่นอกเหนือ
การควบคุมของ บล.เกียรตินาคินภัทร โดยอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศและความเชื่อมั่นของผู้บริโภคในประเทศมี
ความสัมพันธ์โดยตรงกับเศรษฐกิจโลก  

ในปี 2568 เศรษฐกิจโลกยังมีแนวโน้มขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง โดยได้รับแรงสนับสนุนสำคัญจากการลงทุนในธุรกิจที่
เก่ียวข้องกับเทคโนโลยีปัญญาประดิษฐ์ (Artificial Intelligence/AI) อย่างไรก็ดี อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจระหว่างประเทศยังคง
แตกต่างกัน โดยเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกายังคงเป็นแรงขับเคล่ือนหลัก ขณะที่เงินเฟ้อมีแนวโน้มปรับลดลงช้ากว่าที่
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คาดการณ์ไว้ ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นผลจากนโยบายด้านภาษี ส่งผลให้ธนาคารกลางหลายแห่งเร่ิมปรับลดอัตราดอกเบี้ยได้ แต่เป็นไป
อย่างค่อยเป็นค่อยไปและล่าช้ากว่าที่ตลาดเคยประเมินไว้ในช่วงต้นปี 

อัตราเงินเฟ้อทั่วโลกชะลอตัวลงไดบ้างส่วนแตยั่งคงอยู่ในระดับสูงกว่าเป้าหมายของธนาคารกลางในปี 2568 โดยเฉพาะ
อย่างย่ิงราคาสินค้าและบริการในประเทศสหรัฐอเมริกาทียั่งได้รับแรงหนนุจากตลาดแรงงานซึง่ขยายตัวได้ดี ขณะเดียวกันนโยบาย
การค้าของประเทศสหรัฐอเมริกาไดเ้พ่ิมความไม่แน่นอนตอ่แนวโน้มเงนิเฟ้อในชว่งทีผ่่านมา ส่งผลให้ธนาคารกลางตา่งๆ เลือกชะลอ
การปรับลดอัตราดอกเบี้ยให้เปน็ไปอย่างระมัดระวังและช้ากว่าที่ตลาดเคยคาดการณ์ไว้ เพ่ือป้องกันความเส่ียงทีเ่งนิเฟ้ออาจกลับมา
เร่งตัวขึ้นอีกคร้ัง 

การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจไทยในปี 2568 ยังคงอ่อนแอ โดยเศรษฐกิจไทยในปีทีผ่่านมาเผชิญกับแรงกดดันจากทั้งการชะลอ
ตัวใน 3 ภาคเศรษฐกิจหลัก คือ ภาคการเกษตรจากผลกระทบของราคาสินค้าเกษตรตกต่ำ โดยเฉพาะอย่างย่ิงราคาข้าวจากปริมาณ
อุปทานที่เพ่ิมขึ้นมาก ภาคอุตสาหกรรมจากปัญหาความสามารถในการแข่งขันและสินค้าอุตสาหกรรมยังคงชะลอตัวลงอย่าง
ต่อเนื่องในภาพรวม และภาคบริการที่นกัท่องเทีย่วจีนหดตัวลงอย่างมากจากปัญหาความกังวลด้านความปลอดภัย และผลกระทบ
จากวิกฤติน้ำท่วมภาคใต้ในช่วงปลายปีส่งผลกระทบรุนแรงต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจในพ้ืนที่ที่ได้รับผลกระทบ ในขณะที่ภาคการ
บริโภคได้รับแรงกดดนัอย่างรุนแรงจากการหดตวัของสินเชือ่ภาคธนาคาร ทั้งนี้ เศรษฐกิจไทยในปี 2568 ขยายตัวที่ร้อยละ 2.4 ซึ่งสูง
กว่าที่คาดการณ์ไว้ในช่วงตน้ปี สะท้อนการฟ้ืนตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจในช่วงปลายปี อย่างไรก็ตาม ระดับการเติบโตดังกล่าว
ยังคงต่ำกว่าศักยภาพของเศรษฐกิจไทย ขณะที่ปัจจัยบวกทีช่่วยให้เศรษฐกิจไทยไม่หดตัวต่ำลงไปมากกว่านี้ คือ การขยายตัวอย่าง
มากของการส่งออกสินค้าไปยังประเทศสหรัฐอเมริกาก่อนมาตรการภาษีนำเข้าจะถูกบังคับใช้ ซึ่งส่งผลบวกต่อการผลิตสินค้าใน
กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์  

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพ้ืนฐานยังคงอยู่ในระดับต่ำกว่ากรอบเป้าหมายของธนาคารแห่งประเทศไทย และมี
แนวโน้มติดลบ โดยราคาสินคา้ในหมวดอาหารและพลังงานทีป่รับลดลงจากปีก่อนส่งผลใหอั้ตราเงินเฟ้อทั่วไปติดลบอย่างต่อเนื่อง
หลายเดือนในช่วงปลายปี ในขณะที่ราคาของสินคา้หลักในหลายกลุ่มปรับตวัชะลอลง สะท้อนแรงกดดันด้านอุปสงค์ที่มีจำกัดจาก
สภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวอย่างต่อเนื่องและอัตราเงินเฟ้อที่ต่ำกว่ากรอบเป้าหมาย ทำให้ธนาคารแห่งประเทศไทยปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยลงมาอยู่ที่ร้อยละ 1.25 ในปีที่ผ่านมา  

 สำหรับปี 2569 เศรษฐกิจโลกน่าจะยังคงขยายตัวได้ใกล้เคียงกับปีก่อน แต่การขยายตัวจะมีความแตกต่างกันระหว่าง
ประเทศ โดยเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกาจะยังคงแข็งแกร่งอย่างต่อเนื่องโดยได้รับแรงส่งจากการขยายตัวในการลงทุนที่
เก่ียวข้องกับเทคโนโลยี AI  

อัตราเงินเฟ้อคาดว่าจะชะลอตัวลงอย่างต่อเนื่อง ทำให้ธนาคารกลางหลายแห่งยังคงปรับลดอัตราดอกเบี้ยได้อย่าง
ต่อเนื่องแม้ว่าจะเร่ิมถึงจุดส้ินสุดของวัฏจักรขาลงของดอกเบี้ยแล้ว โดยอัตราเงินเฟ้อทั่วโลกในปี 2569 คาดว่าน่าจะยังคงอยู่ใน
ทิศทางชะลอตัวลงตามราคาน้ำมันและตลาดแรงงานที่เร่ิมชะลอตวัลงบ้าง อย่างไรก็ตาม  อัตราดอกเบี้ยยังมีแนวโน้มคา้งอยู่ในระดบั
ที่สูงกว่าช่วงก่อนสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรัส COVID-19 เนื่องจากอัตราเงนิเฟ้อยังคงสูงกว่าระดับเป้าหมายของ
ธนาคารกลาง 

ความเส่ียงที่สำคัญตอ่เศรษฐกิจโลกในปี 2569 ได้แก่ 1) สภาพคล่องส่วนเกินทั่วโลกกับความคาดหวังต่อเทคโนโลยี AI ที่
ผลักดันราคาสินทรัพย์ให้ปรับตัวขึ้นอย่างรวดเ ร็ว ส่งผลให้เกิด Wealth Effect ที่ช่วยพยุงการบริโภคและการลงทุนในระยะส้ัน แต่
เพ่ิมความเส่ียงต่อการเกิดฟองสบู่และการปรับฐานของราคาสินทรัพย์ในระยะถัดไป 2) ตลาดแรงงานของประเทศสหรัฐอเมริกา
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เผชิญภาวะ “การเติบโตที่ไม่สร้างงาน” โดยยังไม่ชดัเจนว่าการจ้างงานที่ชะลอตัวลงเกิดจากอุปสงค์ทีอ่่อนแรงหรือจากข้อจำกัดด้าน
อุปทานแรงงาน ซึ่งแนวโนม้การเขม้งวดดา้นนโยบายตรวจคนเข้าเมืองของประเทศสหรัฐอเมริกาอาจย่ิงทำให้แรงงานขาดแคลนและ
บิดเบือนสัญญาณเศรษฐกิจ 3) ประเทศจีนมีแนวโน้มกระตุ้นเศรษฐกิจและการส่งออกเพ่ือระบายกำลังการผลิตส่วนเกิน ส่งผลให้
แรงกดดันเงินฝืดถูกส่งออกไปยังตลาดสินค้าโลก ขณะที่การปรับฐานภาคอสังหาริมทรัพย์ยังถ่วงความเชื่อมั่นและอุปสงค์
ภายในประเทศ ทำให้ปัญหานี้ยืดเย้ือ 4) ความไม่สมดลุดา้นการคลังในประเทศเศรษฐกิจหลัก เช่น สหรัฐอเมริกา ญี่ปุ่น และสหราช
อาณาจักร ทำให้ตลาดพันธบัตรมคีวามเปราะบางสูงและเพ่ิมความเส่ียงตอ่เหตกุารณ์ผันผวนในตลาดการเงิน ซึ่งอาจนำไปสู่การใช้
นโยบายการเงินเพ่ือรองรับภาระหนี้ภาครัฐมากขึ้น และ 5) ความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์และความกังวลด้านความมั่นคงของ
พลังงานและวัตถุดิบสำคัญทำให้โครงสร้างโลกาภิวัตน์ถูกจำกัดมากขึ้น  

การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจไทยในปี 2569 น่าจะยังคงอ่อนแอและมีแนวโน้มขยายตัวได้ชา้ลงจากปี 2568 โดยมีปัจจัยกดดัน
เศรษฐกิจที่สำคัญ คือ 1) หนี้ภาคครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูงและทิศทางรายไดท้ี่ยังไมฟ้ื่นตวัส่งผลใหภ้าคธนาคารพาณิชย์ยังคงชะลอ
การปล่อยสินเชื่อ และมีแนวโน้มกดดันการบริโภคสินค้าคงทนเพ่ิมเติม 2) ภาคการผลิตที่มีแนวโน้มไดรั้บผลกระทบจากการส่งออกที่
ชะลอตัวลงหลังการเร่ง ส่งออกสินค้าก่อนการขึ้นภาษีนำเข้าของประเทศสหรัฐอเมริกาในปีนี้  โดยเฉพาะอย่างย่ิงสินค้ากลุ่ม
อิเล็กทรอนิกส์อาจชะลอตัวลงมากหลังเร่งส่งออกไปแล้ว และ 3) ภาคการท่องเที่ยวส่งผลบวกต่อเศรษฐกิจน้อยลงหลังจากจำนวน
นักท่องเที่ยวเร่ิมกลับเข้าสู่ระดับปกติ และการเติบโตของธุรกิจกลุ่มที่ เก่ียวข้องกับการท่องเที่ยวมีแนวโน้มชะลอตัวลงมากเมื่อ
เปรียบเทียบกับช่วงหลัง สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคติด เชื้อไวรัส COVID-19 ส่งผลให้เศรษฐกิจไทยในปี 2569 ยังคงมี
แนวโน้มเติบโตได้ตำ่กว่าระดับศกัยภาพทีร้่อยละ 1.6 ก่อนจะทยอยฟ้ืนตัวขึ้นในปีถัดไป อัตราเงินเฟ้อทัว่ไปและอัตราเงนิเฟ้อพ้ืนฐาน
คาดว่าน่าจะยังคงอยู่ในระดับตำ่กว่ากรอบเปา้หมายของธนาคารแหง่ประเทศไทย โดยปัจจัยฉุดทีส่ำคัญ คือ ราคาพลังงานโลกที่ยัง
มีแนวโน้มชะลอตัวลงตอ่เนือ่ง ในขณะที่อุปสงค์ในประเทศทียั่งคงอ่อนแอจากสภาวะเศรษฐกิจที่ฟ้ืนตวัได้ช้าทำให้แรงกดดันต่อเงิน
เฟ้ออยู่ในระดับต่ำ โดยอัตราเงินเฟ้อที่อยู่ตำ่กว่ากรอบเปา้หมาย เศรษฐกิจที่ขยายตัวต่ำกว่าศักยภาพ และการหดตัวของสินเชื่อใน
ภาคธนาคารพาณิชย์เป็นปัจจัยหลักทีท่ำใหค้าดการณ์ว่าธนาคารแหง่ประเทศไทยจะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงเพ่ิมเตมิมาอยู่
ที่ร้อยละ 1.0  

ความเส่ียงที่ทำให้เศรษฐกิจไทยในปี 2569 มีแนวโน้มเติบโตได้ต่ำกว่าที่คาดการณ์ไว้ ได้แก่ 1) สินเชื่อภาคธนาคารที่หด
ตัวอย่างต่อเนื่องและหนีเ้สียในภาคธนาคารทีเ่ร่งตัวขึ้นเพ่ิมความเส่ียงต่อเสถียรภาพของระบบการเงิน และส่งผลกระทบอย่างมาก
ต่อการบริโภคสินค้าคงทนในประเทศ 2) ความเส่ียงจากนโยบายการคา้ของประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ โดยในกรณีทีม่ีการขึ้นภาษี
สินค้านำเข้ารุนแรงขึ้นหรือมีการบังคับใช้กฎ Transshipment Rule หรือสินค้าสวมสิทธ์ิอย่างจริงจังอาจส่งผลกระทบต่อปริมาณ
การค้าโลกและการส่งออกสินค้าของไทย 3) ความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศ โดยหากมีปัญหาในการดำเนินนโยบายการ
คลังและการใช้จ่ายภาครัฐหยุดชะงักจะส่งผลลบต่อการบริโภคและเศรษฐกิจไทย และ 4) การผลิตภาคอุตสาหกรรมติดลบในอัตรา
ที่เร่งขึ้นจากปัญหาความสามารถในการแข่งขันและสินค้าจีนที่เข้ามาแข่งขันกับผู้ผลิตในประเทศรวดเร็วขึ้น  

 เพ่ือบริหารความเส่ียงดังกล่าว บล.เกียรตินาคินภัทร ได้มีการเฝ้าระวัง วิเคราะห์ข้อมูล และติดตามสถานการณ์ที่อาจ
ส่งผลกระทบต่อ บล.เกียรตินาคินภัทร และเตรียมแผนรองรับสำหรับเหตุการณ์วิกฤตที่อาจเกิดขึ้นอย่างสม่ำเสมอ อย่างไรก็ตาม 
ความผันผวนของเศรษฐกิจทั้งในประเทศและเศรษฐกิจโลก รวมถึงความไม่แนน่อนทางการเมอืงและนโยบายของรัฐบาลเป็นปัจจัย
ที่อยู่นอกเหนือการควบคมุของบล.เกียรตินาคินภัทร จึงไม่อาจรับรองไดว่้าเมื่อเกิดผลกระทบดังกล่าวขึ้นในระดับที่รุนแรงแล้วจะไม่
เกิดผลกระทบต่อ บล.เกียรตินาคินภัทร อย่างมีนัยสำคัญ 
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6.2.2 ความผันผวนทางการเมือง ความไม่แน่นอน และความวุ่นวายทางการเมืองส่งผลกระทบเพ่ิมขึ้นต่อปัญหา
เศรษฐกิจของประเทศไทยและตลาดทุน ซึ่งส่งผลกระทบในทางลบเพ่ิมขึ้นต่อการประกอบธุรกิจ  

ปัญหาความไม่แน่นอนภายในประเทศเนื่องจากการเปล่ียนแปลงทางการเมือง  รวมถึงภาวะการเมืองและนโยบายของ
รัฐบาลเป็นปัจจัยที่อยู่นอกเหนอืการควบคมุของ บล.เกียรตินาคินภัทร และอาจกระทบต่อความเชื่อมั่นของนักลงทุนทั้งในประเทศ
และต่างประเทศ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาด
หลักทรัพย์ฯ ปริมาณการระดมทุนและการนำหลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

6.2.3 บล.เกียรตินาคินภัทร อาจได้รบัผลกระทบในทางลบอยา่งมีนัยสำคัญในการดำเนินธรุกิจ หากความร่วมมือทาง
ธุรกิจระหว่าง บล.เกียรตินาคินภัทร กับแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริต้ี มีการเปลี่ยนแปลงหรือสิ้นสุดลง  

 บล.เกียรตินาคินภัทร และเม อร์ริล ลินช์  อิน เตอร์เนชั่นแนล อินคอร์ปอเรตเต็ด  (Merrill Lynch International 
Incorporated) ซึ่งเป็นบริษัทในกลุ่มของธนาคารแห่งอเมริกา เมอร์ริล ลินช์ (ซึ่งปัจจุบันได้เปล่ียนชื่อเป็น Bank of America 
Securities) (“แบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้”) มีการให้ความร่วมมือทางธุรกิจระหว่างกันภายใต้สัญญาการให้บริการทางธุรกิจ 
(Amended and Restated Business Services Agreement)  นับตั้งแตแ่บงคอ์อฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ ได้ตกลงขายหุ้นทั้งหมดที่ถือ
ใน บล.เกียรตินาคินภัทร ในปี 2546 โดยมีความร่วมมือในการดำเนินธุรกิจด้านตา่งๆ ซึ่งรวมถึงด้านนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และ
ด้านวานิชธนกิจ โดยภายใต้สัญญาดังกล่าว แบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ จะดำเนินการส่งคำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์ประเภททุน 
(Equity Securities) ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ เพ่ือบัญชีของตนอย่างน้อยร้อยละ 80 ของมูลค่าการซื้อขายผ่าน บล.เกียรติ
นาคินภัทร และจะดำเนินการอย่างสมเหตุสมผล (Reasonable Endeavors) เพ่ือให้คำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ของแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ เพ่ือบัญชีลูกคา้รายใหญ ่(Qualified Clients) ของตนเองทั้งหมดดำเนินการผ่าน บล.เกียรตินาคิน
ภัทร ในฐานะนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ อีกทั้ง  บล.เ กียรตินาคินภัทร ได้ตกลงว่าบริษัทฯ ต้องได้ รับความยินยอมจาก 
แบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้  หาก  บล.เ กียรตินาคินภัทร จะให้บริการนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ให้แก่สถาบันการเงินระหว่าง
ประเทศ (International Investment Bank or Financial Institution) หรือคู่แข่งทางธุรกิจของแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ ทั้งนี้ 
รายได้ค่าธรรมเนียมนายหนา้ซื้อขายหลักทรัพย์ที ่บล.เกียรตินาคินภัทร ได้รับจากแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ ในปี 2566 ปี 2567 
และปี 2568 คิดเป็นร้อยละ 12.89 ร้อยละ 15.92 และร้อยละ 18.97 ของรายได้ค่าธรรมเนียมการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์
ทั้งหมดของ บล.เกียรตินาคินภัทร ตามลำดับ  

นอกจากนี้ บล.เกียรตินาคินภัทร และแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้   ยังได้ตกลงให้ความร่วมมือในการให้บริการให้
คำปรึกษาแก่ลูกค้าในด้านวานิชธนกิจและตกลงแบ่งรายได้ค่าธรรมเนียมที่ได้รับเนื่องมาจากความร่วมมือดังกล่าวให้แก่กัน และ
นอกจากสัญญาการให้บริการทางธุรกิจแล้ว บล.เกียรตินาคินภัทร และแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้  ยังได้เข้าทำสัญญาความ
ร่วมมือทางด้านงานวิจัย (Research Co-operation Agreement) โดยบริษัทฯ และแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ จะร่วมกันทำงาน
วิจัยเก่ียวกับบริษัทไทยและหลักทรัพย์ของบริษัทไทยตามที่กำหนดในสัญญา รวมถึงสภาวะเศรษฐกิจ การเมือง ตลาดทนุ ตลาดเงิน 
และอุตสาหกรรมต่างๆ ของประเทศไทยและเผยแพร่งานวิจัยดังกล่าวต่อนักลงทุนต่างประเทศภายใต้ชื่อแบงค์ออฟอเมริกา  
ซิเคียวริตี้  

ทั้งนี้ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้เข้าทำสัญญาทั้งสองฉบับกับแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้   มาเป็นระยะเวลายาวนานนับ
จากวันที่ 1 ธันวาคม 2546 โดยปัจจุบันสัญญาทัง้ 2 ฉบับมีลักษณะเปน็สัญญาแบบปีต่อปี โดยคู่สัญญาอาจบอกเลิกสัญญาไปยัง
อีกฝ่ายหนึ่ง โดยแจ้งล่วงหน้าเป็นลายลักษณ์อักษรเป็นระยะเวลาไม่น้อยกว่า 6 เดือน เว้นแต่จะได้มีการยกเลิกสัญญาก่อน
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ระยะเวลาที่กำหนด ซึ่งรวมถึงการที่ บล.เกียรตินาคินภัทร ไม่สามารถดำรงไว้ซึ่งใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ที่มีอยู่ใน
ปัจจุบัน หรือแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ ดำเนินการหรือจะดำเนินการใดๆ ที่อาจมีผลกระทบต่อชื่อเสียงหรือการดำเนินธุรกิจของ  
บล.เกียรตินาคินภัทร เป็นตน้ นอกจากนี้ สัญญาการให้บริการทางธุรกิจอาจถูกยกเลิกหากบริษัทฯ มีการเปล่ียนแปลงโครงสร้างการ
ถือหุ้นซึ่งทำให้สถาบันการเงินระหว่างประเทศหรือคู่แข่งทางธุรกิจของแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ เข้ามาเป็น ผู้ถือหุ้นใน   
บล.เกียรตินาคินภัทร (โปรดดูรายละเอียดของสัญญาทั้งสองฉบับในหัวข้อ 9. ข้อมูลอ่ืนๆ ที่เก่ียวข้อง) 

การเปล่ียนแปลงใดๆ ซึ่งทำให้สิทธิของ บล.เกียรตินาคินภัทร ด้อยไปกว่าเดิมหรือการส้ินสุดของสัญญาทั้งสองฉบับ
ดังกล่าวข้างต้นอาจมีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญ โดยอาจส่งผลให้รายได้ค่าธรรมเนียมการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และ
รายได้จากธุรกิจวานิชธนกิจของ บล.เกียรตินาคนิภทัร ลดลงอย่างมีนัยสำคัญ ซึ่งอาจส่งผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อการดำเนิน
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดำเนินงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร  

6.2.4 ความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจด้านหลักทรัพย์ที่มีการแข่งขันสูงและมีแนวโน้มที่การแข่งขันจะทวีความ
 รุนแรงขึ้น  

บล.เกียรตินาคินภัทร ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ซึ่งเป็นธุรกิจที่มีการแข่งขันค่อนข้างสูงและมีแนวโน้มที่การแข่งขันจะเพ่ิม
สูงขึ้น คู่แข่งมีการพัฒนาด้านเทคโนโลยีและเพ่ิมประสิทธิภาพในการให้บริการแก่ลูกค้า ตลอดจนมีการนำเสนอผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ 
เพ่ือสร้างมูลค่าเพ่ิมให้แก่บริการของตนและตอบสนองความต้องการของลูกค้า นอกจากนี้ การที่ บล.เกียรตินาคินภัทร จับกลุ่ม
ลูกค้าเป้าหมายเฉพาะเจาะจงอาจเป็นข้อจำกัดของ บล.เกียรตินาคนิภทัร ในการแข่งขนักับคู่แข่งรายอ่ืน ส่งผลให้ธุรกิจนายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ของ บล.เกียรตินาคินภัทร ประสบปัญหาแข่งขันที่สูงขึน้กว่าเดิม ในส่วนของธุรกิจวานิชธนกิจ บล.เกียรตินาคินภัทร ก็
ประสบปัญหาจากการแข่งขันทั้งในด้านการบริการและราคาค่าธรรมเนียมที่จะคิดจากลูกคา้ด้วยเช่นกัน นอกจากนี้ โอกาสในการทำ
ธุรกรรมด้านการค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าด้วยการลงทุนแบบ Arbitrage Trade ก็มีอยู่อย่างจำกัด ด้วยเหตุผล
ดังกล่าวข้างต้น บล.เกียรตินาคินภัทร ไม่สามารถรับรองได้ว่าจะสามารถพัฒนาขีดความสามารถในการแข่งขันเพ่ือรักษาหรือเพ่ิม
สัดส่วนทางการตลาดในธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และธุรกิจวานิชธนกิจได้หรือไม่ และคู่แข่งของ  บล.เกียรตินาคินภัทร ใน
ปัจจุบันหรือที่จะมีขึ้นในอนาคตอาจจะมีการใช้กลยุทธ์ในการแข่งขันอย่างไรเพ่ือชิงสัดส่วนทางการตลาดและลูกค้าปัจจุบันหรือ
ลูกค้าที่เป็นกลุ่มเป้าหมายของ บล.เกียรตินาคินภัทร รวมทั้งไม่สามารถรับรองถึงความสามารถในการดำรงไว้ซึ่งรายได้ที่เกิดจาก
ธุรกิจการลงทุนของบริษัทฯ ซึ่งทั้งหมดนี้อาจมีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงาน ตลอดจน
ศักยภาพในทางธุรกิจของ บล.เกียรตินาคินภัทร  

อย่างไรก็ดี เพ่ือให้สามารถแข่งขันได้ในสภาวะที่ตลาดมีการแข่งขันที่สูงขึ้น บล.เกียรตินาคินภัทร ได้มีการลงทุนพัฒนา
ระบบเทคโนโลยีเพ่ิมเติม พยายามปรับปรุงบทวิเคราะห์หลักทรัพย์ คุณภาพในการให้คำแนะนำ การลงทุน และการให้บริการของ
เจ้าหน้าที่การตลาด 

6.2.5 การประกอบธุรกิจของ บล.เกียรตินาคินภัทร ต้องพ่ึงพาบุคลากรเป็นหลัก 

การประกอบธุรกิจของ บล.เกียรตินาคินภัทร ต้องพ่ึงพาบุคลากรที่มีประสบการณ์ ความรู้ ความสามารถ ความชำนาญ 
และความเชี่ยวชาญในการปฏิบัตงิาน อาทิ นักวิเคราะห์หลักทรัพย์ เจ้าหน้าที่การตลาด และวานิชธนากร เป็นต้น การโยกย้ายของ
บุคลากรดังกล่าวและการแข่งขันทีรุ่นแรงเพ่ิมขึ้นในธุรกิจอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อความต่อเนื่องของธุรกิจ ซึ่งจะส่งผลกระทบ
อย่างมีนัยสำคัญต่อฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร  
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ทั้งนี้ เพ่ือให้ บล.เกียรตินาคินภัทร สามารถรักษาบุคลากรที่มคีุณภาพไว้ได้ คณะกรรมการบริษัทของ บล.เกียรตินาคินภัทร 
จึงได้กำหนดแนวทางปฏิบัตติ่อพนักงานอย่างเป็นลายลักษณ์อักษร ซึ่งแนวทางดงักล่าวไดเ้นน้ถึงระบบการกำหนดค่าตอบแทนและ
สวัสดิการที่เหมาะสม การฝึกอบรมเ พ่ือส่ง เสริมการพัฒนาทักษะและความสามารถในการปฏิบัติงานของพนักงาน การบริหาร
จัดการและการปฏิบัติต่อพนักงานอย่างเป็นธรรมและเสมอภาค การร่วมสร้างองค์กรให้เป็นองค์กรที่น่าอยู่ การให้ความสำคัญกับ
การดูแลสุขอนามัยและความปลอดภัยในการทำงานของพนักงาน รวมถึงสวัสดิการด้านต่างๆ เช่น การรักษาพยาบาล การตรวจ
สุขภาพประจำปี การจัดทำประกันอุบัติเหตุและสุขภาพให้แก่พนักงานในทุกระดับชั้น การให้สิทธิในเร่ืองวันลาต่างๆ ซึ่งครอบคลุมถึง
การลาประกอบพิธีทางศาสนาของทุกศาสนาและลาวิปัสสนา และโครงการ Career Connect ที่เปิดโอกาสให้พนกังานสามารถโอนย้าย
งานภายในตามความถนัดและความสนใจ เพ่ือสนบัสนนุพนักงานที่มศีกัยภาพและมีความสามารถให้มโีอกาสเตบิโตในตำแหน่งงานที่
ตรงตามความตอ้งการของตนเอง เป็นต้น นอกจากนี้ แนวทางดังกล่าวยังได้รับการปรับเปล่ียนให้เหมาะสมกับลักษณะการทำงานที่
เปล่ียนแปลงไป เช่น เวลาการทำงานแบบ Flexible Working Hours ที่พนักงานสามารถเลือกช่วงเวลาทำงานที่เหมาะสมได้เอง การ
ปฏิบัติงานจากทีบ่้านสำหรับหน่วยงานที่มีความพร้อม รวมถึงการสนับสนุนใหม้ีการจัดกิจกรรมตา่ง  ๆให้กับพนกังานของบริษัทฯ ได้เข้า
ร่วมผ่านทั้งระบบออนไลน์และออนไซต์ตามที่พนักงานสะดวก 

6.2.6 บล.เกียรตินาคินภัทร พ่ึงพาลูกค้าจำนวนน้อยรายสำหรับธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์  

บล.เกียรตินาคินภัทร ได้ให้บริการนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แก่ลูกค้าประเภทสถาบันทั้งในและต่างประเทศและลูกค้า
บุคคลรายใหญ่ โดยในปี 2568 บล.เกียรตินาคินภัทร มีรายได้จากค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์เป็นจำนวนรวมทั้งส้ิน 
880.48 ล้านบาท หรือคิดเป็นประมาณร้อยละ 19.01 ของรายไดต้ามงบการเงินรวมของ บล.เกียรตินาคนิภัทร ในขณะที่ บล.เกียรติ
นาคินภัทร มีรายได้ค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์จากลูกค้ารายใหญ่ที่สุดของ บล.เกียรตินาคินภัทร 5 รายแรกคิดเป็น
จำนวน 371.91 ล้านบาท หรือคิดเป็นประมาณร้อยละ 42.24 ของรายได้ค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ตามงบการเงิน
รวมของ บล.เกียรตินาคินภัทร โดยมีแบงค์ออฟอเมริกา ซิเคียวริตี้ เป็นลูกค้ารายใหญ่ที่สุด  

 แม้ว่า บล.เกียรตินาคินภัทร จะได้เร่ิมขยายธุรกิจเพ่ิมเตมิในกลุ่มลูกคา้บุคคลรายย่อยและมีการขยายการให้บริการเพ่ิมขึ้น 
เช่น การให้ขายหลักทรัพย์โดยไม่มีหลักทรัพย์อยู่ในความครอบครอง (Short Sell) การเปิดให้บริการนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ผ่าน
ระบบอินเทอร์เน็ต (Internet Trading) รวมทั้งเพ่ิมการให้บริการแก่ลูกค้าบุคคลรายใหญ่ใหแ้พร่หลายเพ่ิมขึ้น แต่รายไดส่้วนใหญ่ของ 
บล.เกียรตินาคินภัทร ยังมาจากการให้บริการเป็นนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แก่ลูกค้าประเภทสถาบันและลูกค้าบุคคลรายใหญ่ 
บริษัทฯ ไม่อาจรับรองได้ว่าลูกค้าเหล่านี้จะยังคงรักษาปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย์ต่อไปตามปริมาณที่เคยซื้อขายมาในอดีต หรือ
จะยังคงใช้บริการจาก บล.เกียรตินาคินภัทร ต่อไป ซึ่งหากลูกค้ารายหนึ่งรายใดหรือหลายรายในกลุ่มนี้มีการซื้อขายหลักทรัพย์ใน
ปริมาณที่ลดต่ำลงหรือยุติการใช้บริการจากบริษัทฯ ในกรณีดังกล่าวอาจส่งผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อการดำเนินธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน และผลการดำเนินงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร 

6.2.7 บล.เกียรตินาคินภัทร ประกอบธุรกิจที่ใช้เงินลงทุนเพ่ิมมากขึ้น 

 เพ่ือเป็นการเตรียมพร้อมสำหรับการแข่งขันที่เพ่ิมสูงขึ้นและแสวงหารายไดป้ระเภทอ่ืนนอกเหนือไปจากรายไดจ้ากการเปน็
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และธุรกิจวานิชธนกิจ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้ขยายธุรกิจการลงทุนโดยใช้เงินลงทุนของ  
บล.เ กียรติ นาคินภัทร ลงทุน ในห ลักทรัพย์ผ่านฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญ าซื้อขายล่วงห น้า และใช้เงินลงทุนขอ ง   
บล.เกียรตินาคินภัทร เข้าไปซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้าในศูนย์ซื้อขายสัญญาซื้อขาย
ล่วงหน้า และหากำไรจากผลต่างของราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ และตลาดอนุพันธ์ โดยในปี 2568 วงเงินลงทนุของบริษัท
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ฯ ที่จัดสรรไว้สำหรับฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหนา้มีจำนวนรวมไม่เกิน 22,000 ล้านบาท และมีวงเงินสูงสุดที่ใช้ได้ 
ณ ส้ินวันเพ่ิมเติมอีกจำนวนไม่เกิน 5,000 ล้านบาทสำหรับกลยุทธ์ Arbitrage Trade ซึ่งต้องได้รับอนุมัติโดยคณะกรรมการการ
ลงทุนของธนาคารเกียรตนิาคนิภทัร โดยคณะกรรมการการลงทุนไดก้ำหนดวงเงนิสูงสุดภายในกรอบทีค่ณะกรรมการบริษัทของ บล.
เกียรตินาคินภัทร ได้อนุมัติไว้ และวงเงินพิเศษจำนวนไม่เกิน 5,000 ล้านบาทสำหรับการทำธุรกรรม OTC กับลูกค้าของกลุ่มงาน
ธุรกิจบรรษัทและวานิชธนกิจ ซึ่งต้องไดรั้บการอนุมตัิจากคณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรตินาคินภัทร และคณะกรรมการ
บริหารความเส่ียงของ บล.เกียรตินาคนิภทัร และต้องหารือกับฝ่ายการเงนิและบัญชีของ บล.เกียรตินาคินภัทร ถึงความเพียงพอของ
เงินสดในการทำธุรกรรมและผลกระทบต่อความสามารถในการดำรงเงนิกองทนุสภาพคล่องสุทธิ (Net Capital Requirement/NCR) 
ของ บล.เกียรตินาคินภัทร ก่อนการขออนุมัต ิโดยวงเงนิสดสูงสุดสำหรับการลงทนุทีไ่ดรั้บการอนุมัติจะแบ่งประเภทตามกลยุทธ์การ
ลงทุน 4 กลุ่ม คือ 1) วงเงินจำนวนไม่เกิน 16,000 ล้านบาทสำหรับการลงทุนโดยใช้กลยุทธ์ Arbitrage Trade (สามารถโยกวงเงิน
จากการลงทุนโดยใช้กลยุทธ์อ่ืนมาได้เนื่องจากการลงทุนโดยใช้กลยุทธ์ Arbitrage Trade มีความเส่ียงต่ำกว่า) และเ พ่ิมเติมอีก
จำนวนไม่เกิน 5,000 ล้านบาท ซึ่งต้องได้รับอนุมัติโดยคณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรตินาคินภัทร 2) วงเงินจำนวนไม่
เกิน 1,200 ล้านบาทสำหรับการลงทุนโดยใช้กลยุทธ์ System Trade 3) วงเงินจำนวนไมเ่กิน 15,000 ล้านบาทสำหรับการลงทนุโดย
ใช้กลยุทธ์ Portfolio Total Return Swap และ 4) วงเงินจำนวนไม่เกิน 5,000 ล้านบาทสำหรับกลยุทธ์ Financial Product and 
Service (ไม่นับรวมมูลค่าหุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝงที่เสนอขายได้) และเพ่ิมเติมจำนวนไม่เกิน 5,000 ล้านบาทสำหรับการทำธุรกรรม 
OTC กับลูกค้าของกลุ่มงานธุรกิจบรรษัทและวานิชธนกิจ ซึ่งต้องได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการการลงทุนของธนาคารเกียรติ
นาคินภัทร และคณะกรรมการบริหารความเส่ียงของ บล.เกียรตินาคินภัทร และต้องหารือกับฝ่ายการเงินและบัญชีของ บล.เกียรติ
นาคินภัทร ถึงความเพียงพอของเงินสดในการทำธุรกรรมและผลกระทบต่อความสามารถในการดำรงเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิ
ของ บล.เกียรตินาคินภัทร ก่อนการขออนุมัต ิโดย ณ ส้ินปี 2568 ฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้ามีมูลค่าเงินสดที่ใช้
สำหรับการลงทุนเป็นจำนวน 11,085 ล้านบาท 

  ความผันผวนทางเศรษฐกิจโลกและปัญหาความผันผวนทางการเมืองส่งผลกระทบโดยตรงต่อตลาดทุนของประเทศไทย 
และอาจส่งผลให้มูลค่าของหลักทรัพย์ที่ บล.เกียรตินาคนิภัทร ลงทุนอยู่ด้อยค่าลง ซึ่งอาจทำให้ บล.เกียรตินาคินภัทร มีผลขาดทุน
จากการลงทุนดังกล่าว และอาจทำให้ บล.เกียรตินาคินภัทร ต้องสูญเงนิลงทุนบางส่วนหรือทั้งหมดในหลักทรัพย์ดังกล่าวในกรณีที่
บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ที่ บล.เกียรตินาคินภัทร เข้าลงทุนล้มละลาย หรือมีเหตุการณ์อ่ืนใดที่ บล.เ กียรตินาคินภัทร ไม่สามารถ
คาดการณ์หรือควบคุมได้ 

นอกจากนี้ การขยายธุรกิจการลงทุนในหลักทรัพย์ผ่านฝ่ายค้าหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้า ซึ่งคาดว่าจะมีการ
เพ่ิมวงเงินในการทำธุรกิจเป็นอย่างมาก อาจส่งผลให้ บล.เกียรตินาคนิภัทร ต้องกู้ยืมเงินทุนจากภายนอก ดังนั้นในกรณีที่ธุรกิจการ
ลงทุนของ บล.เกียรตินาคินภัทร มีผลขาดทุนอันเนื่องมาจากความผันผวนทางด้านเศรษฐกิจโลกและปัญหาความผันผวนทาง
การเมือง ซึ่งส่งผลกระทบโดยตรงต่อตลาดทุนของประเทศและสภาวะทางตลาด ย่อมมีผลกระทบในทางลบตอ่ความสามารถในการ
ชำระหนี้เงินกู้ยืมดังกล่าว ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร 

6.2.8 ธุรกิจอาจได้รับผลกระทบจากการปฏิบัติหน้าที่โดยผิดพลาดหรือโดยมิชอบของพนักงานซึ่งยากต่อการ
ตรวจสอบและป้องกัน 

 ธุรกิจของ บล.เกียรตินาคินภัทร เป็นธุรกิจการให้บริการที่ตอ้งอาศยัชื่อเสียงและความไว้วางใจจากลูกค้าในการประกอบธุรกิจ 
ซึ่งพนักงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร จะต้องมีการติดตอ่กับลูกคา้หรือเก่ียวข้องกับทรัพย์สินหรือข้อมูลของลูกคา้ ดังนั้นหากพนักงาน
ของ บล.เกียรตินาคินภทัร ไม่ปฏบิัตหินา้ทีใ่ห้เป็นไปตามคำส่ังของลูกค้าหรือไม่ปฏิบัติหน้าที่ตามระเบียบ ข้อบังคับ รวมถึงคู่มือการ
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ปฏิบัติงาน (Compliance Manual) ของ บล.เกียรตินาคนิภทัร หรือปฏิบตัิหนา้ที่เกินกว่าอำนาจหน้าทีท่ี่ตนมอียู่หรือประพฤติมชิอบโดย
การจัดการทรัพย์สินของลูกคา้โดยมไิด้รับอนุญาตหรือใชข้้อมลูของลูกคา้โดยมิชอบ หรือดำเนนิการอ่ืนใดทีอ่าจก่อให้เกิดความเสียหาย
ต่อลูกค้า บล.เกียรตินาคินภัทร อาจได้รับผลกระทบในเร่ืองชื่อเสียงและความไว้วางใจจากลูกค้าและอาจต้องรับผิดชอบชดใช้
ค่าเสียหายใหแ้ก่ลูกค้ารายดงักล่าว นอกจากนี้ การกระทำดังกล่าวในบางกรณีอาจเป็นการละเมิดกฎหมายหรือข้อกำหนดต่างๆ ที่
เก่ียวข้องซึ่งอาจทำให ้บล.เกียรตินาคนิภัทร ต้องเสียคา่ปรับในจำนวนที่สูง หรือถูกยกเลิกใบอนญุาต หรือถูกดำเนินคดี และอาจส่งผล
กระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญต่อฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้  

6.2.9 ธุรกิจหลักทรพัย์เป็นธุรกิจซึ่งอยู่ภายใต้กฎหมายและข้อกำหนดที่เข้มงวด รวมถึงข้อกำหนดความรับผิดในการ
ประกอบธุรกิจ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงิน  

ธุรกิจหลักทรัพย์เป็นธุรกิจที่ถูกควบคมุโดยกฎหมายและข้อกำหนดที่เข้มงวดจากภาครัฐและหนว่ยงานที่กำกับดูแล อันได้แก่ 
สำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ ดังนั้นการกำหนดหรือการปรับเปล่ียนนโยบายและการกำกับดแูลของภาครัฐหรือหน่วยงานที่
กำกับดูแลย่อมมผีลกระทบต่อเปา้หมาย ความสามารถในการประกอบธุรกิจและการแข่งขันของ บล.เกียรตินาคินภัทร และอาจส่งผล
กระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญต่อการดำเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดำเนินงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร  

นอกจากนี้ บล.เกียรตินาคินภัทร อาจจะมีความรับผิดในการดำเนินธุรกิจในด้านต่างๆ ของ บล.เกียรตินาคินภัทร เช่น 
ความผิดพลาดในการปฏิบัตหิน้าที่ของการเป็นที่ปรึกษาทางการเงิน การจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ หรือการไม่ปฏิบัติตามขั้นตอนใน
การรับคำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์ของลูกคา้ ดังนั้น บล.เกียรตินาคินภัทร ไม่สามารถรับรองได้ว่าหาก บล.เกียรตินาคินภัทร ต้องรับผิด
ในการปฏิบัติหน้าที่ต่างๆ ดังกล่าว ความรับผิดชอบดังกล่าวจะไม่รุนแรง หรือ บล.เกียรตินาคินภัทร จะไม่ถูกยกเลิกใบอนุญาตใน
การประกอบธุรกิจ หรือ บล.เกียรตินาคินภัทร จะไม่ได้รับผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญต่อธุรกิจและชื่อเ สียงของ   
บล.เกียรตินาคินภัทร  

6.2.10 การดำเนินธุรกิจนายหนา้ซื้อขายหลกัทรพัย์ของ บล.เกียรตินาคินภัทร อาจต้องหยุดชะงักหากเกิดการขัดข้อง
ของระบบงานคอมพิวเตอร์ 

 การดำเนินธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และตัวแทนซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้าต้องพ่ึงพาระบบคอมพิวเตอร์เป็น
ส่วนใหญ่ ซึ่งปัจจุบัน บล.เกียรตินาคินภัทร มีระบบคอมพิวเตอร์ที่ใช้ในการซื้อขายหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าที่สำคัญ 
คือ 1) ระบบซื้อขายและชำระราคาหุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝง (OTC) ซึ่งเป็นระบบที่ใช้ในการประมวลคำส่ังซื้อขายและชำระรายการซื้อ
ขายหุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝง 2) ระบบ iFIS (Intelligent Front Office Integrated System) และระบบ Flextrade ซึ่งเป็นระบบที่เชื่อม
กับตลาดหลักทรัพย์ฯ ในการส่งคำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์และดูสถานะของคำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์ 3) ระบบ Equity Settlement 
System (ESS) ซึ่งเป็นระบบงานทีใ่ช้ในการชำระรายการซื้อขายหลักทรัพย์ระหว่างลูกค้าของ บล.เกียรตินาคินภัทร กับศูนย์รับฝาก
หลักทรัพย์ 4) ระบบ iFISd (Intelligent Front Office Integrated System for Derivatives)  และระบบ Flextrade ซึ่งเป็นระบบที่
เชื่อมกับตลาดอนุพันธ์ในการส่งคำส่ังซือ้ขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้าและดูสถานะของคำส่ังซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้า และ 5) 
ระบบ  Back Office Services Bureau  (BSB) ซึ่ง เป็นระบบที่ ใช้ ใน การชำระรายการซื้อขายสัญ ญาซื้อ ขายล่วงหน้า 6) 
ระบบ Fidessa Order Management System เป็นระบบจัดการการส่งคำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์ที่ส่งไปที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

 นอกจาก บล.เกียรตินาคินภัทร จะต้องพ่ึงพาระบบคอมพิวเตอร์ของ บล.เกียรตินาคนิภทัร ในการทำการซื้อขายหลักทรัพย์
และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าแล้ว บล.เกียรตินาคินภัทร ยังต้องอาศัยระบบคอมพิวเตอร์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ตลาดอนุพันธ์ และ
ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ในการส่งคำส่ังซื้อขาย การให้บริการซื้อขายผ่านระบบอินเทอร์เน็ต และในการชำระราคาและส่งมอบ
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หลักทรัพย์ด้วย ดังนั้นในกรณีที่ระบบคอมพิวเตอร์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ตลาดอนุพันธ์ หรือศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ หรือระบบ
คอมพิวเตอร์ของ บล.เกียรตินาคนิภัทร ขัดข้องอาจส่งผลกระทบต่อการส่งคำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าของ 
บล.เกียรตินาคินภัทร และอาจจะส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญต่อการดำเนินธุรกิจของ บล.เกียรตินาคินภัทร  

6.2.11 การผิดนัดชำระราคาหรือการส่งมอบหลักทรัพย์ของลูกค้าที่ซื้อขายหลักทรัพย์ผ่าน บล.เกียรตินาคินภัทร  

ในการส่ังซื้อหรือส่ังขายหลักทรัพย์ของลูกคา้ในธุรกิจนายหนา้ซื้อขายหลักทรัพย์ ลูกค้าจะต้องชำระเงินคา่ซื้อหลักทรัพย์หรือ
ส่งมอบหลักทรัพย์ที่ขายให้แก่ บล.เกียรตินาคินภัทร ภายใน 2 วันทำการ นับจากวันที่ลูกค้าซื้อหรือขายหลักทรัพย์ของตน ซึ่งหาก
ลูกค้ามิได้ชำระราคาค่าซื้อหลักทรัพย์หรือมิได้ส่งมอบหลักทรัพย์ที่ขายให้แก่ บล.เกียรตินาคินภัทร ภายในวันที่กำหนดดังกล่าว  
บล.เกียรตินาคินภัทร ต้องชำระค่าซือ้หลักทรัพย์ใหแ้ก่ผู้ขายหลักทรัพย์หรืออาจต้องหาหลักทรัพย์เพ่ือส่งมอบให้แก่ผู้ที่ซื้อหลักทรัพย์
จากลูกค้าของ บล.เกียรตินาคนิภทัร แทนลูกค้าของ บล.เกียรตินาคนิภัทร ไปก่อนแล้วจึงไล่เบี้ยจากลูกค้าของ บล.เกียรตินาคินภัทร 
โดยในปี 2568 ปี 2567 และปี 2566 บล.เกียรตินาคินภัทร ต้องชำระราคาค่าซื้อหลักทรัพย์อันเนื่องมาจากลูกค้าชำระเงินค่าซื้อ
หลักทรัพย์ล่าช้าให้แก่ผู้ขายหลักทรัพย์ผ่านศนูย์รับฝากหลักทรัพย์แทนลูกคา้ของ  บล.เกียรตินาคินภัทร ไปก่อนเป็นจำนวนรวมทั้งปี
เท่ากับ 20.8ล้านบาท 80.71 ล้านบาท และ 28.62 ล้านบาทตามลำดบั สำหรับในส่วนของการขายหลักทรัพย์ของลูกค้า แม้ บล.เกียรติ
นาคินภัทร จะไม่ต้องจัดหาหลักทรัพย์เพ่ือส่งมอบให้แก่ผู้ซื้อหลักทรัพย์เนื่องจากการที่ ลูกค้าส่งมอบหลักทรัพย์ล่าช้า  
บล.เกียรตินาคินภัทร ต้องชำระคา่ปรับใหกั้บศนูย์รับฝากหลักทรัพย์ อย่างไรก็ด ีหากมีเหตุการณ์ที่ลูกค้าของ  บล.เกียรตินาคินภัทร มี
การผิดนัดชำระราคาค่าซื้อหลักทรัพย์หรือผิดนดัส่งมอบหลักทรัพย์เปน็จำนวนมากอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถของ  บล.เกียรติ
นาคินภัทร ในการดำเนินการแก้ไขดงักล่าว และอาจส่งผลกระทบต่อการดำเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของ  บล.
เกียรตินาคินภัทร อย่างมีนัยสำคัญได้ 

นอกจากนี้ บล.เกียรตินาคินภัทร ยังมีความเส่ียงในกรณีที่มีเหตุการณ์ฉุกเฉิน ณ อาคารสำนักงานของ  บล.เกียรตินาคิน
ภัทร หรือมีเหตุการณ์สภาวการณ์ฉุกเฉินต่อประเทศ ทำให้ผู้บริหารและพนักงานของ  บล.เกียรตินาคินภัทร ไม่สามารถเข้าทำงานที่
อาคารสำนักงานได้ ทั้งนี้ เนื่องจาก บล.เกียรตินาคนิภัทร ไม่มีสาขาหรือสำนักงานย่อยใด  ๆทำให้ในกรณีฉุกเฉินดังกล่าว บล.เกียรติ
นาคินภัทร จะต้องพ่ึงพาแผนการดำเนนิธุรกิจอย่างตอ่เนื่อง (Business Continuity Plan) เพ่ือให้สามารถดำเนินธุรกิจนายหน้าซื้อ
ขายหลักทรัพย์ได้อย่างต่อเนื่อง ในกรณีที่ บล.เกียรตินาคนิภทัร ไม่สามารถดำเนินตามแผนการดำเนินธุรกิจอย่างต่อเนื่องได้อย่าง
ครบถ้วนหรือทันท่วงที อาจส่งผลกระทบต่อการส่งคำส่ังซื้อขายหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าของบริษัทฯ และอาจส่งผล
กระทบในทางลบต่อผลการดำเนินงานของ บล.เกียรตินาคินภัทร อย่างมีนัยสำคัญได้  

6.2.12 บล.เกียรตินาคินภัทร อาจต้องเข้าซื้อหลักทรพัย์ในฐานะเป็นผู้รบัประกันการจำหน่ายหลักทรัพย์ ซึ่งอาจส่งผล
ให้มีผลขาดทุนเป็นจำนวนมากจากการดำเนินการดังกล่าว 

 ในการประกอบธุรกิจวานิชธนกิจที่ บล.เกียรตินาคินภัทร เข้าทำหน้าที่เป็น ผู้จัดจำหน่ายและรับประกันการจำหน่าย
หลักทรัพย์ บล.เกียรตินาคินภัทร มีความเส่ียงที่จะต้องรับซื้อหลักทรัพย์ที่เหลือจากการจัดจำหน่ายเข้าไว้ในบัญชีของ   
บล.เกียรตินาคินภัทร เอง และอาจทำใหต้้องรับรู้ผลขาดทุนหากราคาของหลักทรัพย์ดังกล่าวภายหลังจากการเข้าทำการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ลดต่ำกว่าราคาที่รับประกันการจำหน่าย อย่างไรก็ดี การที่มีหลักทรัพย์เหลือจากการจัดจำหน่ายอาจเกิดจาก
สาเหตุอ่ืนอีกหลายประการ ซึ่งรวมถึงการผิดนัดชำระเงินคา่ซื้อหลักทรัพย์ของผู้จองซื้อ หรือความผันผวนของเศรษฐกิจและตลาดทุน
หรือความน่าสนใจของหลักทรัพย์หรือราคาของหลักทรัพย์ทีเ่สนอขายซึ่งทำให้ไม่มนีักลงทุนจองซื้อหลักทรัพย์เต็มตามจำนวนที่ขาย 
เป็นต้น ซึ่งในอนาคตหากมีเหตกุารณท์ี่ทำให้ บล.เกียรตินาคินภัทร จะต้องรับซือ้หลักทรัพย์จากการรับประกันการจำหนา่ยหลักทรัพย์
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ในจำนวนที่สูงอาจทำให ้บล.เกียรตินาคนิภทัร ประสบผลขาดทุนในจำนวนมากซึ่งอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญต่อ
ฐานะทางการเงินของ บล.เกียรตินาคินภัทร โดยเฉพาะอัตราส่วนเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิ และผลการดำเนินงานของ   
บล.เกียรตินาคินภัทร  

6.3 กลยุทธ์ในการป้องกันความเสี่ยงต่างๆ ที่อาจเกิดขึ้นและระบบบริหารความเสี่ยงของ บล.เกียรตินาคินภัทร 

 ในการป้องกันความเส่ียงจากการออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ  บล.เกียรตินาคินภัทร จะดำเนินการ
บริหารความเส่ียงด้านราคาหลักทรัพย์อ้างอิงและอัตราแลกเปล่ียน โดยการทำธุรกรรมป้องกันความเส่ียงผ่านการซื้อหรือขาย
หลักทรัพย์อ้างอิงในตลาดต่างประเทศ หรือตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศที่ออกโดยบริษัทหลักทรัพย์อ่ืนที่อ้างอิงกับ
หลักทรัพย์เดียวกัน ในปริมาณที่สอดคล้องกับจำนวนและมูลคา่ของตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศที่ออกและเสนอขาย 
ทั้งนี้ เพ่ือจำกัดผลกระทบและความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากความผันผวนของราคาหลักทรัพย์อ้างอิงและอัตราแลกเปล่ียน  จะมีการ
ติดตามและปรับสถานะการป้องกันความเส่ียงอย่างต่อเนื่องให้เหมาะสมกับสภาวะตลาดและระดับความเส่ียงที่ยอมรับได้  

 สำหรับนโยบายในการบริหารความเส่ียงจากการออกตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศ บล.เกียรตินาคินภัทร 
กำหนดให้อยู่ภายใต้การกำกับดูแลของคณะกรรมการบริหารความเส่ียงและฝ่ายบริหารความเส่ียง โดยได้กำหนดกรอบการบริหาร
ความเส่ียงที่ครอบคลุมทัง้การควบคุมการใช้เงนิสด ผลขาดทุนที่ยอมรับได ้ขอบเขตของหลักทรัพย์อ้างอิงที่สามารถนำมาออกตราสาร
แสดงสิทธิในหลักทรัพย์ตา่งประเทศ ความคลาดเคล่ือนของการป้องกันความเส่ียง และความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน โดยคำนึงถึง
ปัจจัยด้านสภาพคล่องของหลักทรัพย์อ้างอิง สภาพตลาด และความสามารถในการเข้าทำธุรกรรมป้องกันความเส่ียงได้อย่างมี
ประสิทธิภาพ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังได้กำหนดมาตรการควบคมุความเส่ียงดา้นปฏบิัตกิาร โดยมีการกำหนดกระบวนการและขั้นตอน
การปฏิบัติงานที่สำคัญ รวมถึงการควบคมุความเส่ียงผ่านระบบ Market Making ระหว่างวัน เพ่ือจำกัดความเส่ียงจากความผิดพลาด
ของระบบและความผันผวนของตลาด ทั้งนี้ บริษัทฯ มีหน่วยงานกำกับการปฏิบัติตามกฎหมายและระเบียบ สำนักตรวจสอบภายใน
ของธนาคารเกียรตินาคินภัทร และฝ่ายบริหารความเส่ียง ทำหน้าที่สนับสนุนผู้บริหารในการจำแนก ประเมิน และกำหนดมาตรการ
ควบคุมความเส่ียงที่เก่ียวข้องกับการดำเนินธุรกิจออกและดูแลสภาพคล่องของตราสารแสดงสิทธิในหลักทรัพย์ต่างประเทศอย่าง
เหมาะสม 

 นอกจากนี้ คณะกรรมการบริษัทของ บล.เกียรตินาคินภัทร ได้แต่งตั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงเพ่ือกำกับดูแลการ
บริหารความเส่ียงของ บล.เกียรตินาคินภัทร โดยมีบทบาทและหน้าที่ตามรายละเอียดในหัวข้อที ่4. (การจัดการ) 


