
                      
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั เอส 11 กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั “BBB-” 
โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถึงคณะผู้บรหิำรที่มคีวำมสำมำรถและประสบกำรณ์ ตลอดจนกำรมีผล
ประกอบกำรทำงกำรเงินที่น่ำประทบัใจแม้ในยำมที่เศรษฐกิจไม่เอื้ออ ำนวย และระดบัฐำนทุนที่
แขง็แกร่ง อยำ่งไรกต็ำม อนัดบัเครดติมขีอ้จ ำกดัจำกกำรกระจุกตวัของฐำนสนิเชื่อในแง่ภูมศิำสตร ์
ตลอดจนกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงของอุตสำหกรรม เศรษฐกจิภำยในประเทศทีช่ะลอตวั หน้ีครวัเรอืนทีอ่ยู่
ในระดบัสูง และกลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำยที่มีควำมอ่อนไหวเป็นอย่ำงมำกต่อกำรเปลี่ยนแปลงทำง
เศรษฐกจิซึ่งอำจจะกระทบต่อควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ี นอกจำกน้ี อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึ
คุณภำพสนิทรพัย์ของบริษัทที่ยงัคงถดถอยลงอย่ำงต่อเน่ืองและกำรขยำยตวัอย่ำงรวดเร็วของ
สนิเชื่อของบรษิทัดว้ย กล่ำวคอื บรษิทัยงัต้องใช้เวลำในกำรพสิูจน์ควำมมเีสถยีรภำพในกำรขยำย
ธุรกจิพรอ้มทัง้รกัษำผลประกอบกำรทำงกำรเงนิใหอ้ยูใ่นระดบัทีน่่ำพอใจอยำ่งตอ่เน่ือง 
 บรษิทั เอส 11 ก่อตัง้ในปี 2554 ดว้ยทุนจดทะเบยีน 5 ลำ้นบำท บรษิทัเริม่ใหบ้รกิำรสนิเชื่อ
เช่ำซื้อรถจักรยำนยนต์ในพื้นที่กรุงเทพมหำนครและปริมณฑล จำกนั ้นจึงขยำยไปยังพื้นที่
ตำ่งจงัหวดัในภำคกลำงและภำคตะวนัออก ทุนจดทะเบยีนของบรษิทัเพิม่ขึน้อยำ่งต่อเน่ืองนับตัง้แต่
ก่อตัง้ ในปี 2558 บรษิทัไดจ้ดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (ตลท.) ซึง่เงนิทีไ่ดจ้ำก
กำรเสนอขำยหุ้นแก่สำธำรณชนเป็นครัง้แรกได้เพิม่ช่องทำงใหม่ใหบ้รษิทัเขำ้สูต่ลำดทุนและท ำให้
บรษิทัสำมำรถขยำยสนิเชื่อให้เตบิโตขึน้ได้ ปจัจุบนัผูถ้อืหุ้นรำยใหญ่ของบรษิทั ไดแ้ก่ บรษิทั เอส 
ชำร์เตอร์ จ ำกดั (ถอืหุ้น 97% โดยครอบครวัตระกูลจริะด ำรงซึ่งเป็นผูร้่วมก่อตัง้บรษิทั) ซึ่งถอืหุ้น 
28.4% และกลุ่มผูถ้อืหุน้เชงิกลยุทธต์่ำงชำติซึง่ถอืหุน้ 34.4% แมจ้ะเป็นบรษิทัทีก่่อตัง้ใหม่ แต่คณะ
ผู้บริหำรของบริษัทล้วนมีประสบกำรณ์ เป็นเวลำที่ยำวนำนมำกกว่ำ 20 ปีในธุรกิจให้สินเชื่อ
รถจกัรยำนยนต ์ 
 บรษิทัไดข้ยำยสำขำไปยงัพืน้ทีต่ำ่งจงัหวดัอยำ่งตอ่เน่ือง โดยเฉพำะอยำ่งยิง่จงัหวดัต่ำง ๆ ใน
ภำคตะวนัออก สนิเชื่อของบรษิทัเตบิโตอยำ่งตอ่เน่ืองจำก 618 ลำ้นบำทในปี 2554 เป็น 4,384 ลำ้น
บำทในปี 2559 ซึ่งคดิเป็นอตัรำกำรเตบิโตโดยเฉลี่ยต่อปีเท่ำกบั 48% ณ สิน้เดอืนมถิุนำยน 2560 
มลูคำ่สนิเชื่อคงเหลอืของบรษิทัเตบิโต 8.7% จำกสิน้ปี 2559 สูร่ะดบั 4,765 ลำ้นบำท ทัง้น้ี สนิเชื่อ
คงเหลอืของบรษิทัเกือบทัง้หมด (99%) เป็นสนิเชื่อเช่ำซื้อรถจกัรยำนยนต์ใหม่ ส่วนที่เหลอืเป็น
สนิเชื่อเชำ่ซือ้รถจกัรยำนยนตใ์ชแ้ลว้ 
 อตัรำสว่นสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรำยได ้(สนิเชื่อคำ้งช ำระมำกกว่ำ 90 วนั) ต่อสนิเชื่อรวมของ
บรษิทัเพิม่ขึน้อยำ่งตอ่เน่ืองในชว่ง 2-3 ปีทีผ่ำ่นมำ อตัรำสว่นดงักล่ำวเพิม่ขึน้จำก 7.4% ณ สิน้เดอืน
มถิุนำยน 2557 (2 ปีหลงัจำกกำรก่อตัง้บรษิัท) มำอยู่ที่ระดบั 8.4% ณ สิ้นปี 2557 อตัรำส่วน
ดงักลำ่วยงัคงเพิม่ขึน้อยำ่งตอ่เน่ืองสูร่ะดบั 11.1% ณ สิน้เดอืนมถิุนำยน 2560 ซึง่อตัรำสว่นทีเ่พิม่ขึน้
น้ีเกดิขึน้ในชว่งทีภ่ำวะเศรษฐกจิชะลอตวั อยำ่งไรกต็ำม แมอ้ตัรำสว่นสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรำยไดต้่อ
สนิเชื่อรวมจะเพิม่ขึน้ แต่ผลขำดทุนจำกกำรขำยรถจกัรยำนยนต์ยดึคนืของบรษิทักลบัลดลงอย่ำง
ต่อเน่ืองตัง้แต่ปี 2556 โดยกำรลดลงของผลขำดทุนน้ีช่วยบรรเทำผลกระทบในเชิงลบต่อ
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรจำกคุณภำพสนิทรพัยท์ีล่ดต ่ำลง อยำ่งไรกต็ำม ผลขำดทุนจำกกำรขำย
รถจกัรยำนยนตย์ดึคนืเพิม่ขึน้เลก็น้อยในชว่งครึง่แรกของปี 2560 
 ลูกค้ำเป้ำหมำยของบริษัทเป็นกลุ่มที่มีระดับควำมเสี่ยงสูงและค่อนข้ำงอ่อนไหวต่อกำร
เปลี่ยนแปลงในทำงลบของภำวะเศรษฐกิจ ดังนัน้ นโยบำยกำรอนุมัติสินเชื่อที่เข้มงวดและ

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 
 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต     แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
    เครดิตพินิจ 
11/05/59  BBB- Stable 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
ติดต่อ: 

เสาวณติ วรดษิฐ ์
saowanit@trisrating.com 
 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกุลธรรม      
taweechok@trisrating.com 
 

ไรทวิา นฤมล                    
raithiwa@trisrating.com 
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กระบวนกำรจดัเกบ็หน้ีทีม่ปีระสทิธภิำพของบรษิทัจงึเป็นกลยทุธส์ ำคญัทีจ่ะช่วยจ ำกดัควำมเสีย่งจำกกำรใหส้นิเชื่อแก่กลุ่มลูกคำ้เป้ำหมำยทีม่คีวำมเสีย่ง
สงูดงักลำ่ว อยำ่งไรกต็ำม กำรทีบ่รษิทัเพิง่ก่อตัง้ไดไ้มน่ำน รวมทัง้กำรเตบิโตทีร่วดเรว็ และคุณภำพสนิเชื่อทีถ่ดถอยลงจึงท ำใหบ้รษิทัตอ้งใชเ้วลำในกำร
พสิจูน์ควำมสำมำรถในกำรบรหิำรจดักำรฐำนสนิเชื่อขนำดใหญ่และด ำรงคุณภำพสนิเชื่อใหอ้ยูใ่นระดบัทีย่อมรบัไดอ้ยำ่งมเีสถยีรภำพสกัระยะหน่ึง  
 ผลประกอบกำรทำงกำรเงนิของบรษิทัเป็นไปในทศิทำงทีด่ขี ึน้อยำ่งตอ่เน่ือง โดยก ำไรสทุธเิพิม่ขึน้แบบก้ำวกระโดดอยำ่งต่อเน่ืองในช่วง 5 ปีทีผ่ำ่น
มำจำก 11 ลำ้นบำทในปี 2554 เป็น 353 ลำ้นบำทในปี 2558 ในปี 2559 ก ำไรสุทธยิงัคงเตบิโตอกี 19.4% มำอยูท่ีร่ะดบั 421 ลำ้นบำท ในช่วงครึง่แรก
ของปี 2560 ก ำไรสทุธขิองบรษิทัลดลง 7.7% เป็น 191 ลำ้นบำทจำก 207 ลำ้นบำทในช่วงเดยีวกนัของปี 2559 จำกค่ำใชจ้่ำยหน้ีสญูและหน้ีสงสยัจะสญู
รวมถงึคำ่ใชจ้ำ่ยด ำเนินงำนทีเ่พิม่สงูขึน้ กำรเปลีย่นแปลงของอตัรำสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่สะทอ้นกำรเปลีย่นแปลงของก ำไรสุทธขิอง
บรษิทั โดยอตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่เพิม่ขึน้จำก 6.1% ในปี 2555 เป็น 10.6% ในปี 2559 อยำ่งไรกต็ำม อตัรำสว่นดงักล่ำวลดลง
เลก็น้อยไปอยูท่ีร่ะดบั 8.6% (ปรบัเป็นตวัเลขเตม็ปีแลว้) ในชว่งครึง่แรกของปี 2560  
 กำรมีผลก ำไรที่สม ่ำเสมอตลอด 4 ปีที่ผ่ำนมำท ำให้ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทเพิม่ขึ้นอย่ำงมัน่คงโดยเฉพำะหลงัจำกกำรเสนอขำยหุ้นแก่
สำธำรณชนเป็นครัง้แรกในเดอืนกุมภำพนัธ ์2558 ซึง่ท ำใหฐ้ำนทุนของบรษิทัแขง็แกร่งขึน้อยำ่งมนีัยส ำคญั โดยอตัรำสว่นของผูถ้อืหุ้นต่อสนิทรพัยร์วม
เพิม่ขึน้จำก 34% ณ สิน้ปี 2557 เป็น 47.2% ณ สิน้ปี 2558 ทัง้น้ี อตัรำสว่นดงักล่ำวลดลงเลก็น้อยเป็น 44.6% ณ สิน้ปี 2559 และ 42.5% ณ สิน้เดอืน
มถิุนำยน 2560 ทรสิเรทติ้งมองว่ำฐำนทุนของบรษิทัในขณะน้ีอยูใ่นระดบัทีแ่ขง็แกร่งเพยีงพอส ำหรบัรองรบักำรขยำยสนิเชื่อในระยะเวลำ  3 ปีขำ้งหน้ำ 
โดยบรษิทัมอีตัรำสว่นหน้ีสนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ทีร่ะดบั 1.4 เทำ่ ณ สิน้เดอืนมถิุนำยน 2560    
  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งว่ำคณะผูบ้รหิำรของบรษิทัซึ่งมคีวำมสำมำรถและมำกด้วย
ประสบกำรณ์จะสำมำรถรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดและสรำ้งผลประกอบกำรทำงกำรเงนิทีน่่ำพอใจ ตลอดจนสำมำรถด ำรงสถำนะทำงกำรเงนิทีเ่ขม้แขง็ไว้
ได้ นอกจำกน้ี ทรสิเรทติ้งยงัคำดหวงัด้วยว่ำคุณภำพสนิเชื่อของบรษิัทจะไม่ลดต ่ำลงจนถงึระดบัที่กระทบต่อภำพรวมทำงกำรเงนิของบรษิัทอย่ำงมี
นยัส ำคญั 

กำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดตินัน้ขึน้อยูก่บัประวตัใินกำรด ำเนินธุรกจิและควำมมเีสถยีรภำพทำงกำรเงนิของบรษิทัซึง่แสดง
ใหเ้หน็ถงึควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในระดบัสงูและฐำนทุนที่แขง็แกร่ง อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจถูกปรบัลดลงหำก
คุณภำพสนิทรพัยข์องบรษิทัถดถอยลงอยำ่งมนียัส ำคญัจนกระทบตอ่ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและฐำนทุนของบรษิทั  

 
 

บริษทั เอส 11 กรุป๊ จ ำกดั (มหำชน) (S11) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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ข้อมลูงบกำรเงิน 
หน่วย: ลา้นบาท 

*  งบการเงนิทีแ่สดงเงนิลงทนุตามวธิสีว่นไดเ้สยี 

 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: % 

* งบการเงนิทีแ่สดงเงนิลงทนุตามวธิสีว่นไดเ้สยี 

** ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อำคำรสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 

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

2560 *               2559                2558    2557    2556 

สนิทรพัยร์วม  4,612 4,283 3,644 3,100 2,525 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม  4,765 4,384 3,715 3,128 2,479 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  584 490 391 294 182 
เงนิกูย้มืระยะสัน้  1,209 1,103 1,411 1,155 952 
เงนิกูย้มืระยะยาว  1,233 1,129 391 803 651 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  1,959 1,909 1,720 1,054 841 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ ิ  600 1,088 931 749 592 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  180 256 205 210 190 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  35 102 66 47 28 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  217 408 352 319 282 
ก าไรสุทธ ิ  191 421 353 213 116 

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

2560 *                 2559                  2558 2557 2556 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  13.50 **            27.45 27.62 26.64 27.70 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิรายไดร้วม  87.20 83.05 82.07 80.21 80.55 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  31.48 31.12 30.99 34.17 38.29 
ก าไรจากการด าเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  5.37 **            13.29 13.08 9.46 6.98 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  4.29 **            10.63 10.47 7.57 5.44 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  9.88 **            23.23 25.45 22.48 16.61 
คณุภำพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่อ่ใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชือ่รวม   11.07 10.22 9.57 8.43 6.33 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่             3.93 **              6.32 5.98 7.51 9.16 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  12.26 11.17 10.53 9.40 7.33 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได ้  110.78 109.29 110.02 111.53 115.74 
โครงสร้ำงเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม  42.48 44.56 47.20 34.00 33.31 
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  41.11 43.53 46.29 33.70 33.93 
หนี้สนิ/สว่นของผูถ้อืหุน้ (เท่า)  1.35 1.24 1.12 1.94 2.00 
สภำพคล่อง       
เงนิกูย้มืระยะสัน้/หนี้สนิรวม  45.56 46.43 73.37 56.46 56.54 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม/สนิทรพัยร์วม  103.32 102.35 101.97 100.89 98.17 
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