
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั เจมาร์ท จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB” ดว้ยแนวโน้ม
อนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทั
ซึง่ไดร้บัแรงผลกัดนัจากธุรกจิการซื้อและบรหิารหนี้ดอ้ยคุณภาพและผลการด าเนินงานที่เขม้แขง็ของ
บรษิัทลูกหลกัรายส าคญัคอื บรษิทั เจเอ็มท ีเน็ทเวอร์ค เซอร์วสิเซ็ส จ ากดั (มหาชน) รวมถงึสถานะ
ทางการแขง่ขนัทีค่่อนขา้งแขง็แกร่งในธุรกจิจดัจ าหน่ายเครือ่งโทรศพัทเ์คลือ่นทีข่องบรษิทั  

ในขณะทีก่ารประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิารณารวมไปถงึการแข่งขนัที่รุนแรงในธุรกจิจ าหน่ายเครื่อง
โทรศพัท์เคลื่อนที่ ตลอดจนภาระหนี้ทีสู่ง และความเสีย่งทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิใหบ้รกิารสนิเชื่อส่วน
บุคคลและธุรกจิใหเ้ช่าพืน้ทีข่องบรษิทัอกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ความร่วมมือภายในกลุ่มท่ีเข้มแขง็ย่ิงขึน้เพ่ือรองรบัโครงสร้างการกระจายตวัของธรุกิจ 

สถานะความเสี่ยงทางธุรกจิของบรษิทัมาจากการกระจายตวัของแหล่งรายไดใ้นระดบัปานกลางโดย
บรษิทัเน้นธุรกจิคา้ปลกี (Retail) และธุรกจิการเงนิ (Finance) ในปี 2562 รายไดร้วมของบรษิทัส่วน
ใหญ่มาจาก บรษิัท เจมาร์ท โมบาย จ ากดั ซึ่งด าเนินธุรกจิจดัจ าหน่ายเครื่องโทรศพัท์เคลื่อนที่และ
อุปกรณ์ (Gadget) (คดิเป็น 64% ของรายไดร้วม) บรษิทั เจเอ็มท ีเน็ทเวอร์ค เซอร์วสิเซ็ส ซึ่งด าเนิน
ธุรกจิจดัเกบ็หนี้และซื้อหนี้ดอ้ยคุณภาพเขา้มาบรหิาร (21%) บรษิทั เจ ฟินเทค จ ากดั ซึ่งด าเนินธุรกจิ
ใหบ้รกิารสนิเชื่อส่วนบุคคล (Retail Lending)(7.5%) และ บรษิทั เจเอเอส แอสเซ็ท จ ากดั (มหาชน) 
ซึง่ด าเนินธุรกจิใหเ้ช่าพืน้ที ่(7.5%) นอกจากนี้ บรษิทัยงัมบีรษิทัอื่น ๆ ในกลุ่มอกีคอื บรษิทั บนีสแ์อนด์
บราวน์ จ ากดั บรษิทั ซงิเกอร์ประเทศไทย จ ากดั (มหาชน) และ บรษิทั เจ เวนเจอร์ส จ ากดั แมจ้ะมี
รายไดจ้ากหลากหลายบรษิทัในกลุ่ม แต่ก าไรหลกัของกลุ่มกม็าจากบรษิทัลูกเพยีงไม่กีแ่ห่งโดยบรษิทั
หลกัคอืบรษิทั เจเอม็ท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซส็ 

เพื่อเพิม่ความเขม้แขง็ดา้นความสามารถในการท าก าไรของกลุ่มเจมาร์ท หนึ่งในกลยุทธ์ทีส่ าคญัของ
บรษิทัคอืการส่งเสรมิการผสานประโยชน์จากความร่วมมอืกนัของบรษิทัภายในกลุ่ม ปัจจุบนับรษิทัใน
กลุ่มมคีวามร่วมมอืกนัในหลากหลายรปูแบบ โดยหนึ่งในตวัอย่างดงักล่าวคอืการจดัจ าหน่ายสนิคา้ของ
บรษิัทเจมาร์ท โมบาย ผ่านทางเครอืข่ายของบรษิัทซงิเกอร์ประเทศไทย ในขณะเดยีวกนั บรษิทั เจ  
ฟินเทค ก็เป็นผู้ให้บริการสินเชื่อแบ่งจ่าย (Installment Loan) และสินเชื่อส่วนบุคคล (Personal 
Loans) ให้แก่ลูกค้าของบรษิทัเจมาร์ท โมบาย ส่วนบรษิทั เจเอ็มท ีเน็ทเวอร์ค เซอร์วสิเซ็ส ก็เป็นผู้
ใหบ้รกิารติดตามหนี้ใหแ้ก่บรษิทั เจ ฟินเทค และบรษิทัซิงเกอร์ประเทศไทยและซื้อหนี้ดอ้ยคุณภาพ
จากทัง้ 2 บริษัทมาบรหิาร ในขณะที่บรษิัท เจเอเอส แอสเซ็ท ยงัให้การสนับสนุนบรษิัท เจเอ็มท ี 
เน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซส ดว้ยการช่วยปรบัปรุงและขายสนิทรพัย์ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายไดท้ี่รอการขาย เป็น
ตน้  

ทรสิเรทติ้งมองว่าการผสานพลงัทางธุรกจิกนัภายในกลุ่มนัน้สามารถปรบัปรุงใหด้ขี ึน้อกีได ้แต่อาจจะ
ตอ้งใชเ้วลานานในการทีจ่ะส่งผลท าใหแ้ต่ละธุรกจิสามารถลดค่าใชจ้่ายลงได้ภายใต้สภาวะเศรษฐกจิที่
อ่อนแอในปัจจุบนั ในขณะเดยีวกนั กลุ่มเจมารท์กย็งัคงจ าเป็นตอ้งมกีารบรหิารธุรกจิและเงนิทุนภายใน
กลุ่มทีด่เีพือ่เสรมิสรา้งความแขง็แกร่งใหแ้ก่สถานะธุรกจิ 

ธรุกิจบริหารหน้ีสินช่วยสนับสนุนผลการการด าเนินงานโดยรวมของกลุ่ม 

ธุรกจิจดัเกบ็และบรหิารหนี้สนิภายใตก้ารด าเนินงานของบรษิทั เจเอม็ท ีเน็ทเวอรค์ เซอร์วสิ เป็นธุรกจิ
ทีแ่ขง็แกร่งทีสุ่ดและสรา้งรายไดท้ีส่ าคญัทีช่่วยสนบัสนุนผลประกอบการโดยรวมของกลุ่มเจมาร์ท โดย
ในปี 2562 บรษิทัเจเอม็ท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซส็ ยงัคงน าส่งผลก าไรส่วนใหญ่ใหแ้ก่กลุ่มดว้ยผลก าไร

  

บริษทั เจมารท์ จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 97/2563 
 30 มิถนุายน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 21/06/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

18/03/59 BBB Stable 
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นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
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* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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สุทธทิีร่ะดบั 649 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 82% ของก าไรสุทธขิองกลุ่มเจมารท์ 

นอกจากนี้ ความส าคญัของบรษิทั เจเอ็มท ีเน็ทเวอร์ค เซอร์วสิเซ็ส ยงัเหน็ไดจ้ากการทีบ่รษิทัไดร้บัการจดัสรรเงนิลงทุนจากกลุ่มในปี 2562 ในสดัส่วน
มากกว่า 90% ของกลยุทธก์ารลงทุนรวมของกลุ่มอกีดว้ย โดยแนวโน้มการไดร้บัการจดัสรรเงนิลงทุนทีส่งูกว่าบรษิทัย่อยรายอื่นในกลุ่มดงักล่าวนี้คาดว่าจะ
ยงัคงต่อเนื่องไปจนถงึปี 2563 จากประกาศแผนธุรกจิของกลุ่มทีอ่อกมาเมือ่เรว็ ๆ นี้ 

ภาวะเศรษฐกจิทีอ่่อนแอจากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าสายพนัธุใ์หม ่หรอืโควดิ-19 นบัว่าเป็นความทา้ทายต่อผลการด าเนินงานของกลุ่มเจมาร์ท ที่
ผ่านมาถอืว่าผลกระทบทีเ่กดิขึน้ในขณะนี้ยงัอยู่ในระดบัทีร่บัมอืไดเ้มือ่ดจูากผลการจดัเกบ็หนี้ทีล่ดลงประมาณ 10% ซึง่ยงัถอืว่าเป็นผลกระทบทีต่ ่ากว่าช่วง
วกิฤตอุิทกภยัครัง้ใหญ่ของประเทศไทยในปี 2554 

ธรุกิจจดัจ าหน่ายเครื่องโทรศพัท์เคล่ือนท่ีชะลอตวัปานกลาง 

ผลการด าเนินงานในธุรกจิจดัจ าหน่ายเครื่องโทรศพัท์เคลื่อนที่ที่ด าเนินการโดยบรษิัทเจมาร์ท โมบาย ชะลอตวัลงอนัเป็นผลมาจากภาวะเศรษฐกจิที่
ถดถอยและการแขง่ขนัทีส่งูในอุตสาหกรรม ในปี 2562 ยอดขายเครื่องโทรศพัท์เคลื่อนที่และสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้ง (รวมรายไดจ้ากกจิกรรมส่งเสรมิการขาย) 
ของบรษิทัเจมาร์ท โมบาย ลดลง 28% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า โดยอยู่ทีร่ะดบั 6.78 พนัลา้นบาท ในขณะทีใ่นไตรมาสแรกของปี 2563 บรษิัท
ยงัคงมรีายไดล้ดลง 20% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า โดยอยู่ทีร่ะดบั 1.44 พนัลา้นบาท  

แมว้่ารายไดจ้ะลดลง แต่ในปี 2562 บรษิทัเจมาร์ท โมบาย มกี าไรสุทธอิยู่ที ่91 ลา้นบาท ภายหลงัจากการขาดทุนในปี 2561 บรษิทัเจมาร์ท โมบาย ได้
ปรบัเปลีย่นรปูแบบการด าเนินธุรกจิโดยมุง่เน้นในดา้นประสทิธภิาพและความสามารถในการท าก าไรใหม้ากขึน้โดยมกีารปิดรา้นสาขาทีไ่ม่ท าก าไรซึ่งเป็น
ส่วนหนึ่งของความพยายามในการควบคุมต้นทุน นอกจากนี้  บรษิทัยงับรหิารสนิคา้คงคลงัใหม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้เพื่อลดความเสีย่งจากสนิคา้ลา้สมยั 
รวมไปถงึการลดสดัส่วนการขายส่งใหล้กูคา้รายใหญ่ซึง่มอีตัราผลก าไรทีต่ ่าอกีดว้ย  

พนัธมิตรใหม่ในธรุกิจสินเช่ือรายย่อย 

เมือ่เรว็ ๆ นี้บรษิทัไดร้่วมมอืกบัพนัธมติรทางธุรกจิรายใหมค่อื KB Kookmin Card Co., Ltd. เพือ่ลงทุนในธุรกจิสนิเชือ่ซึง่ด าเนินงานโดยบรษิทั เจ ฟินเทค 
KB Kookmin Card เป็นบรษิทัทีใ่หบ้รกิารบตัรเครดติในสาธารณรฐัเกาหลขีอง KB Financial Group บรษิทัดงักล่าวไดต้กลงทีจ่ะซื้อหุน้ของบรษิทั เจ  
ฟินเทค ในสดัส่วน 51% ภายในปี 2563 นี้ ปัจจุบนัธุรกรรมดงักล่าวอยู่ในขัน้ตอนรอการอนุมตัิจากทางธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) และ Financial 
Supervisory Service ของสาธารณรฐัเกาหล ีโดยหลงัจากธุรกรรมเสรจ็สิน้ งบการเงนิของบรษิทั เจ ฟินเทค จะไมถู่กน ามารวมในการจดัท างบการเงนิรวม
ของกลุ่มเจมารท์อกีต่อไป ซึง่น่าจะท าใหค้วามสามารถในการท าก าไรโดยรวมของบรษิทัเจมารท์ดขี ึน้เนื่องจากรายไดข้องบรษิทั เจ ฟินเทค คดิเป็นสดัส่วน
เพยีง 7.4% ของรายไดใ้นงบการเงนิรวมของบรษิทัเจมาร์ทแต่กลบัมคี่าใชจ้่ายการตัง้ส ารองหนี้สูญของสนิเชื่อคดิเป็นสดัส่วนถงึ 38.8% ของค่าใชจ้่ายใน
การขายและบรหิารของบรษิทัเจมารท์ในปี 2562 นอกจากนี้ ธุรกรรมดงักล่าวยงัน่าจะท าใหภ้าระหนี้ของกลุ่มลดลงในระยะสัน้เนื่องจากบรษิทัจะไดร้บัเงนิที่
ปล่อยกูใ้หแ้ก่บรษิทั เจ ฟินเทค กลบัคนืมาประมาณ 2–3 พนัลา้นบาท  

ทรสิเรทติ้งมองว่าการร่วมทุนดงักล่าวจะช่วยท าให้สถานะทางการเงนิของบรษิัท เจ ฟินเทค ค่อย  ๆ ปรบัตวัไปในทศิทางที่ดีข ึ้น ทัง้นี้ ในระยะสัน้ 
ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทั เจ ฟินเทค จะไดป้ระโยชน์จากต้นทุนการระดมทุนทีต่ ่าลงเป็นล าดบัแรกจากขอ้ตกลงที ่KB Kookmin Card จะใหก้ารค ้าประกนั
เงนิกูใ้หแ้ก่บรษิทั เจ ฟินเทค จากสถานะทีแ่ขง็แกร่งของอนัดบัเครดติของ KB Kookmin Card ทีร่ะดบั “A2” ซึ่งจดัโดย Moody’s Investors Service 
นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัมองว่าความเชีย่วชาญในการบรหิารความเสีย่งของ KB Kookmin Card จะช่วยยกระดบัคุณภาพสนิเชือ่ของบรษิทั เจ ฟินเทค ทัง้
สนิเชื่อคงคา้งและสนิเชื่อทีจ่ะปล่อยใหม่ใหด้ขี ึน้ ในขณะเดยีวกนั การร่วมทุนในครัง้นี้ยงัจะเป็นโอกาสให ้ KB Kookmin Card สามารถเจาะเขา้สู่ตลาด
สนิเชือ่เพือ่ผูบ้รโิภค (Consumer Lending) ในประเทศไทยไดอ้กีดว้ย อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งยงัไม่คาดหวงัว่าการร่วมทุนดงักล่าวจะสรา้งส่วนแบ่งผล
ก าไรทีม่สีาระส าคญัในระยะสัน้เพราะความร่วมมอืทางธุรกจิ ตลอดจนการปรบัเปลีย่นระบบต่าง ๆ และการออกผลติภณัฑห์รอืบรกิารนัน้มแีนวโน้มทีจ่ะใช้
เวลานาน 

สดัส่วนรายได้จากธรุกิจของบริษทั เจเอเอส  แอสเซท็ ยงัมีความไม่แน่นอน 

บรษิทั เจเอเอส แอสเซ็ท ยงัคงมสีดัส่วนรายได้ทีส่่งใหแ้ก่กลุ่มเจมาร์ททีไ่ม่มากซึ่งคดิเป็นเพยีง 8% ของรายไดร้วมของกลุ่มและ 2% ของก าไรสุทธขิอง
กลุ่มในปี 2562 ในมมุมองทรสิเรทติ้งเหน็ว่าผลการด าเนินงานของบรษิทั เจเอเอส แอสเซท็ ยงัมคีวามผนัผวนเมือ่พจิารณาจากผลกระทบทีผู่ป้ระกอบการ
คา้ปลกีไดร้บัจากการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ปัจจุบนับรษิทั เจเอเอส แอสเซท็ เป็นผูด้ าเนินธุรกจิใหเ้ช่าพื้นทีส่ าหรบัลูกคา้รายย่อย (Retail Leasing 
Space) เช่น ศนูยก์ารคา้ชุมชน (Community Mall) และพืน้ทีส่นิคา้ดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ (“IT Junction”) ในหา้งสรรพสนิคา้ประเภทไฮเปอร์มาร์เกต็ 
(Hypermarket) คอื ศูนย์การคา้บิก๊ซ ีและยงัเป็นผูป้ระกอบการธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายคอืโครงการคอนโดมเินียม “Newera” ดว้ย โดยในปี 2562 
ผลการด าเนินงานของบรษิทั เจเอเอส แอสเซ็ท ปรบัตวัดขี ึน้จากการโอนคอนโดมเินียม Newera ไดบ้างส่วน ส่วนยูนิตทีเ่หลอืนัน้ผูบ้รหิารคาดว่าจะโอน
เสรจ็สิ้นไดท้ัง้หมดภายในปี 2563 นี้ การทีบ่รษิทัยงัไม่มโีครงการคอนโดมเินียมใหม่ รายไดใ้นอนาคตของบรษิทัจงึจะมาจากรายไดค้่าเช่า Community 
Mall และ IT Junction เป็นหลกั นอกเหนือจากโครงการ Community Mall จ านวน 3 แห่งทีม่อียู่ในปัจจุบนัซึ่งมอีตัราการเช่าโดยเฉลีย่ทีร่ะดบั 94% แลว้ 
ณ สิ้นปี 2562 บรษิทัยงัมโีครงการใหม่ภายใต้ชื่อแบรนด์ “JAS Village” ซึ่งตัง้อยู่ในนิคมอุตสาหกรรมอมตะนครทีม่แีผนจะเปิดตวัในไตรมาสที ่3 ของปี 
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2563 และบนถนนคูบ้อน-รามอนิทราทีจ่ะเปิดตวัในไตรมาสที ่3 ของปี 2564 อกีดว้ย ซึง่ทรสิเรทติ้งคาดว่าโครงการดงักล่าวจะเป็นแหล่งรายไดข้องบรษิทัที่
จะเพิม่ขึน้ในอนาคต โดยการคาดการณ์ดงักล่าวอยู่ภายใต้สมมตุฐิานพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งทีก่จิกรรมทางเศรษฐกจิจะฟ้ืนตวักลบัมาในช่วงครึง่หลงัของปี 
2563  

ในขณะเดยีวกนั IT Junction ซึง่บรษิทัใหเ้ช่าช่วงพืน้ทีแ่ก่ลกูคา้รายย่อยขนาดเลก็เพือ่จ าหน่ายเครือ่งโทรศพัทเ์คลือ่นทีแ่ละผลติภณัฑอ์ื่น ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งนัน้
มพีืน้ทีใ่หเ้ช่าลดลงเหลอื 7,907 ตารางเมตร (ตร.ม.) ในปี 2562 จาก 9,848 ตร.ม. ในปี 2561 ทัง้นี้ ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัมสีาขาของ IT Junction 
ลดลงเหลอื 36 สาขาจาก 46 สาขา ณ เดอืนมนีาคม 2562 อนัเนื่องมาจากการยกเลกิสาขาทีไ่ม่ท าก าไร โดย ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัมอีตัราการเช่า
เฉลีย่อยู่ทีร่ะดบั 85% ซึง่เท่ากบัในช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า  

ภาระหน้ียงัคงอยู่ในระดบัสงู 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะคงอยู่ในระดบัสูงจากแผนธุรกจิทีต่้องการเงนิลงทุนจ านวนมากส าหรบับรษิทัลูกรายส าคญั ๆ โดยเฉพาะอย่างยิง่
บรษิทั เจเอม็ท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซส็ ซึง่บรษิทัมแีผนจะใชเ้งนิลงทุนเพือ่ซื้อหนี้ดอ้ยคุณภาพเขา้มาบรหิารทีจ่ านวน 4-5 พนัลา้นบาทต่อปี เมือ่มองในแง่
บวก การลดสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทั เจ ฟินเทค ลงจะช่วยลดภาระหนี้ของบรษิทัลงในระยะสัน้ ทัง้นี้ ในปี 2562 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ ก าไร
ก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัอยู่ที ่3.9 เท่า ในระยะเวลา 3 ปีขา้งหน้า (ปี 2563-2565) ทรสิเรทติ้งประมาณการว่า
อตัราส่วนดงักล่าวจะอยู่ทีป่ระมาณ 3.5-4.5 เท่า ซึ่งอยู่ภายใต้สมมตฐิานว่าผลงานการจดัเกบ็หนี้ของบรษิทั เจเอ็มท ีเน็ทเวอร์ค เซอร์วสิเซ็ส ยงัจะอยู่ใน
ระดบัเดมิไมเ่ปลีย่นแปลง 

สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได้ 

ในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้าทรสิเรทติ้งคาดว่าสภาพคล่องของบรษิทัจะอยู่ในระดบัทีบ่รหิารจดัการได้ โดยแหล่งสภาพคล่องส่วนใหญ่ตามงบการเงนิรวมจะ
มาจากเงนิทุนจากการด าเนินงานจ านวนประมาณ 3.5-4 พนัลา้นบาทต่อปี รวมทัง้เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวนประมาณ 2.25 พนัลา้นบาท 
ณ เดอืนมนีาคม 2563 ในขณะทีบ่รษิทัจะมภีาระการลงทุนประมาณ 500 ลา้นบาทต่อปีบวกกบัเงนิลงทุนเพือ่ซื้อหนี้ดอ้ยคุณภาพมาบรหิารอกีประมาณ 4-5 
พนัลา้นบาทต่อปี นอกจากนี้ กลุ่มเจมาร์ทยงัจะมหีนี้สนิทางการเงนิที่จะครบก าหนดช าระรวมทัง้สิ้นอกีประมาณ 1.83 พนัลา้นบาทภายในปีนี้อกีดว้ย ซึ่ง
ภาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระส่วนใหญ่นัน้คาดว่าจะใชว้ธิกีูเ้งนิจากธนาคารและออกหุน้กูชุ้ดใหม่มาทดแทน ทัง้นี้ ในปี 2563 บรษิทัเจมาร์ทจะไดร้บัเงนิที่
ปล่อยกูใ้หแ้ก่บรษิทั เจ ฟินเทค คนืมาประมาณ 2.70 พนัลา้นบาทซึง่จะช่วยสนบัสนุนสภาพคล่องของบรษิทัไดใ้นระยะสัน้ 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

ในระยะ 3 ปีขา้งหน้า ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิานส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัเจมารท์ดงัต่อไปนี้ 

 บรษิทัจะมรีายไดร้วม 1-1.2 หมืน่ลา้นบาทต่อปี 
 อตัราก าไรขัน้ต้นของธุรกจิจดัเกบ็และบรหิารหนี้สนิจะอยู่ทีร่ะดบั 50%-60% ของธุรกจิจดัจ าหน่ายเครื่องโทรศพัท์เคลื่อนที่จะอยู่ที ่10%-15% และ

ของธุรกจิอสงัหารมิทรพัยจ์ะอยู่ที ่15%-19% 
 เงนิลงทุนของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 500 ลา้นบาทต่อปี และเงนิลงทุนเพือ่ซื้อหนี้ดอ้ยคุณภาพมาบรหิารจะอยู่ที ่4-5 พนัลา้นบาทต่อปี 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ อยู่บนการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาระดบัผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งของธุรกจิ
จดัเก็บหนี้และการซื้อหนี้ด้อยคุณภาพมาบรหิารเอาไว้ได้ ในขณะที่สถานะทางการตลาดในธุรกจิจ าหน่ายเครื่องโทรศพัท์เคลื่อนที่จะยงัคงแขง็แกร่ง  
ทรสิเรทติ้งยงัคาดดว้ยว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัลกูรายอื่น ๆ เช่น บรษิทั เจ ฟินเทค และบรษิทั เจเอเอส แอสเซท็ จะปรบัตวัดขี ึน้อย่างต่อเนื่อง 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติยงัคงมจี ากดัในระยะเวลาอนัใกล้เมือ่พจิารณาจากสถานะทางธุรกจิและการเงนิของบรษิทัเจมาร์ทในปัจจุบนั ในขณะที่
ความกดดนัทางดา้นลบต่ออนัดบัเครดติจะเกดิจากผลการด าเนินงานทีถ่ดถอยลงอย่างมนีัยส าคญัทัง้ในส่วนของบรษิทัเองหรอืของบรษิทัลูก หรอืจากการ
ลงทุนในเชงิรุกซึง่จะส่งผลใหบ้รษิทัมภีาระหนี้เพิม่ขึน้มากกว่าทีค่าดการณ์ไวจ้นระดบัอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อม
ราคา และค่าตดัจ าหน่ายอยู่สงูเกนิกว่า 5 เท่าอย่างต่อเนื่อง 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------- 

 ม.ค.-มี.ค.  
2563 

2562 
***      

2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 2,774 11,838 12,888 13,224 11,212 
ก าไรจากการด าเนินงาน 705 2,326 1,384 1,929 1,520 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี 365 1,556 507 1,167 886 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย 708 3,518 2,299 2,682 1,828 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 483 2,714 1,696 2,155 1,450 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้ 187 626 553 393 258 
เงนิลงทุน 102 294 379 650 1,079 
สนิทรพัยร์วม 23,074 20,373 19,444 16,444 13,003 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 13,145 13,561 12,345 11,307 8,401 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 5,152 5,232 4,704 4,664 3,990 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว      
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย (%) 25.52 19.75 10.79 14.72 13.74 
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%) 8.55 8.18 2.88 7.78 7.69 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย** (เท่า) 

3.79 5.62 4.15 6.82 7.09 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย** (เท่า) 

3.89 3.86 5.35 4.22 4.60 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ** (%) 19.39 20.01 13.83 19.06 17.26 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%) 71.84 72.16 72.41 70.80 67.80 
* งบการเงนิรวม 
** รวมการตดัจ าหน่ายเงนิลงทนุในหนี้ดอ้ยคุณภาพ 
*** ปรบัอตัราสว่นเป็นตวัเลขเตม็ปี 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
 

บริษทั เจมารท์ จ ากดั (มหาชน) (JMART) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูล ควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้  รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


