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ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รและแนวโนม้ “บ. เจเอ็มท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซ็ส” ที ่“BBB/Stable” 

 
 ทรสิเรทติง้คงอันดับเครดติองคก์รของ บรษัิท เจเอ็มท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซ็ส จ ำกัด (มหำชน) ทีร่ะดับ “BBB” ดว้ย

แนวโนม้ “Stable” หรือ “คงที”่ โดยอันดับเครดติสะทอ้นถงึกำรด ำเนินธุรกจิทีย่ำวนำนในธุรกจิใหบ้รกิำรตดิตำมเร่งรัดหนี้สนิ

และกำรมคีณะผูบ้รหิำรทีม่ำกประสบกำรณ์ของบรษัิท นอกจำกนี้ อันดับเครดติยังพจิำรณำถงึกำรเตบิโตทีส่ม ่ำเสมอของธุรกจิ
บรกิำรตดิตำมเร่งรัดหนีส้นิ กำรเตบิโตทีร่วดเร็วของกำรลงทนุซือ้หนี้ดอ้ยคณุภำพเพือ่น ำมำบรหิำรในชว่ง 2-3 ปีทีผ่่ำนมำ และ

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในระดับทีน่่ำประทับใจของบรษัิทดว้ย อย่ำงไรก็ตำม อันดับเครดติมขีอ้จ ำกัดจำกภำวะเศรษฐกจิ
ภำยในประเทศทีไ่ม่เอือ้อ ำนวย ตลอดจนหนี้ครัวเรอืนทีอ่ยู่ในระดับสงู และกลุม่ลกูหนี้เป้ำหมำยของบรษัิททีม่คีวำมออ่นไหว

เป็นอยำ่งมำกตอ่กำรเปลีย่นแปลงทำงเศรษฐกจิซึง่จะกระทบตอ่ควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ นอกจำกนี้ ควำมสำมำรถในกำร

สรำ้งผลประกอบกำรทัง้ทำงดำ้นกำรด ำเนนิงำนและกำรเงนิในระดับทีน่่ำพอใจอย่ำงตอ่เนื่องยังตอ้งใชเ้วลำในกำรพสิจูน์ตอ่ไป
เชน่กนั  

 แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรือ “คงที”่ สะทอ้นกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติง้วำ่บรษัิทจะสำมำรถรักษำสถำนะ
ทำงกำรตลำดและผลประกอบกำรทีน่่ำพอใจอย่ำงต่อเนื่อง นอกจำกนี้ ยังคำดว่ำกำรซือ้หนี้ดอ้ยคุณภำพมำบริหำรและกำร

ตดิตำมหนี้จะเตบิโตในอัตรำทีส่ม ่ำเสมอพรอ้มกับมผีลประกอบกำรทัง้ในดำ้นกำรด ำเนินงำนและฐำนะกำรเงนิในระดับทีน่่ำ

พอใจดว้ยเชน่กนั 
 กำรปรับเพิม่อันดับเครดติและ/หรือแนวโนม้อันดับเครดติอำจเกดิขึน้ไดใ้นกรณีทีบ่รษัิทสำมำรถขยำยธุรกจิไดอ้ย่ำง

ตอ่เนือ่งและคงควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในระดบัทีน่่ำพอใจ อยำ่งไรก็ตำม อนัดับเครดติและ/หรอืแนวโนม้อันดับเครดติอำจ
ถกูปรับลดลงหำกกำรบรหิำรหนีไ้มส่ำมำรถจัดเก็บรำยไดไ้ดต้ำมทีค่ำดไว ้และกำรลงทนุทีใ่ชเ้งนิลงทนุเพิม่อยำ่งมำก 

 บรษัิทเจเอ็มท ีเน็ทเวอรค์ เซอร์วสิเซ็ส กอ่ตัง้ในปี 2537 โดย บรษัิท เจมำรท์ จ ำกัด (มหำชน) ดว้ยทนุจดทะเบยีน 5 
ลำ้นบำท หลงัจำกนัน้บรษัิทไดจ้ดทะเบยีนในตลำดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี 2557 โดยกลุม่เจมำรท์ยังคงสดัสว่นผูถ้อื

หุน้ใหญจ่ ำนวน 56.1% ของจ ำนวนหุน้ทัง้หมดของบรษัิท ณ วันที ่8 มนีำคม 2560 บรษัิทด ำเนนิธุรกจิใหบ้รกิำรตดิตำมเร่งรัด

หนี้สนิ ฟ้องสบืทรัพย์ และบังคับคดทีั่วประเทศ ต่อมำบรษัิทไดข้ยำยธุรกจิไปยังธุรกจิบรหิำรหนี้ดอ้ยคุณภำพ นอกจำกนี้ยัง
ประกอบธุรกจินำยหนำ้ประกันภัยผ่ำน บรษัิท เจ อนิชวัรันซ ์โบรกเกอร ์จ ำกัด (JIB) ณ สิน้ปี 2559 บรษัิทมโีครงสรำ้งรำยได ้

หลกัมำจำกธรุกจิบรหิำรหนีด้อ้ยคณุภำพ 69% ธรุกจิเร่งรัดตดิตำมหนี ้13% ธรุกจิสนิเชือ่ 18% และรำยไดอ้ืน่ๆ 1% 
 บรษัิทใหบ้รกิำรบรหิำรหนีด้อ้ยคณุภำพและตดิตำมเร่งรัดหนี้สนิภำยในประเทศโดยเนน้หนี้สนิของสถำบันกำรเงนิ ควำม

เชีย่วชำญในกำรตดิตำมหนี้มำกว่ำ 20 ปีเมือ่รวมกับกำรมีฐำนขอ้มูลลูกคำ้จ ำนวนมำกท ำใหบ้ริษัทมคีวำมไดเ้ปรียบในกำร

แขง่ขัน บรษัิทจงึเป็นผูน้ ำในธุรกจิใหบ้รกิำรตดิตำมเร่งรัดหนี้สนิ มูลหนี้ทีบ่รษัิทไดรั้บมอบหมำยใหต้ดิตำมจำกผูว้ำ่จำ้งเตบิโต
อย่ำงรวดเร็วภำยใน 6 ปีเป็น 18,291 ลำ้นบำทในปี 2559 จำก 12,375 ลำ้นบำทในปี 2010 คดิเป็นกำรเตบิโตสะสมเฉลีย่ 

(CAGR) 9% ทัง้นี ้ณ สิน้เดอืนธันวำคม 2559 บรษัิทมมีูลหนี้ทีไ่ดรั้บมอบหมำยใหต้ดิตำม ประกอบดว้ยสนิเชือ่ทีม่พีำหนะเป็น
หลักประกันคดิเป็น 43% ตำมมำดว้ยหนี้กลุม่สนิเชือ่สว่นบคุคล 25% หนี้กลุม่บัตรเครดติ 18% หนี้สนิเชือ่บำ้น 6% และหนี้

สนิเชือ่อืน่ 9% ของมลูหนีท้ัง้หมดทีไ่ดรั้บมอบหมำย 
 โดยธุรกจินี้สำมำรถสรำ้งรำยไดใ้นรูปของคำ่บรกิำร คอื Commission Rate มูลหนี้ทีไ่ดรั้บมอบหมำยเป็นกลุม่ลกูหนี้เชำ่

ซือ้รถยนตม์สีัดสว่นเพิม่ขึน้ในชว่งปี 2557-2558 อันเป็นผลมำจำกโครงกำรลดหย่อนภำษีรถยนตค์ันแรกของรัฐบำลในชว่งปี 

2554-2555 อตัรำคำ่บรกิำรกำรใหบ้รกิำรตดิตำมเร่งรัดหนีส้นิในประเทศไทยปรับตวัลดลงจำก 24% ในปี 2555 เหลอืประมำณ 
10% ในปี 2557, 6.9% ในปี 2558 และ 7.4% ในปี 2559 เนื่องจำกเป็นสนิเชือ่ทีม่พีำหนะเป็นหลักประกันจงึมอีัตรำคำ่บรกิำร

คอ่นขำ้งต ่ำ อย่ำงไรก็ตำม ลูกหนี้กลุม่นี้เป็นหนี้ทีค่ำ้งช ำระไม่นำนซึง่จะม ีSuccess Rate ในกำรจัดเก็บหนี้ทีส่งูขึน้ บรษัิท
สำมำรถรักษำรำยไดจ้ำกกำรตดิตำมเร่งรัดหนี้สนิในชว่งหลำยปีทีผ่่ำนมำในระดับประมำณ 100 ลำ้นบำทตอ่ปี และเพิม่ขึน้เป็น 

135 ลำ้นบำทในปี 2559 

สภำพเศรษฐกจิทีช่ะลอตัวลง สง่ผลใหห้นี้ทีไ่ม่กอ่ใหเ้กดิรำยไดป้รับตัวเพิม่ขึน้ตำมไปดว้ย ท ำใหส้ถำบันกำรเงนิตำ่ง ๆ 
ตอ้งจ ำหน่ำยหนี้ดอ้ยคณุภำพของตนออกไปในชว่ง 2-3 ปีทีผ่่ำนมำเพือ่บรหิำรอัตรำสว่นหนี้ทีไ่ม่กอ่ใหเ้กดิรำยไดข้องตนเอง

ในช่วงทีผ่่ำนมำ บริษัทไดล้งทุนซือ้หนี้ดอ้ยคุณภำพเพิ่มขึน้อย่ำงมำกเพื่อน ำมำบริหำร โดยเงนิลงทุนซือ้หนี้ดอ้ยคุณภำพ
เพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่องจำก 439 ลำ้นบำทในปี 2556 เป็น 1,606 ลำ้นบำทในปี 2557 และ 1,319 ลำ้นบำทในปี 2558 ในปี 

2559 บรษัิทไดซ้ือ้หนี้เขำ้มำบรหิำรอกีรำว 19,600 ลำ้นบำทโดยใชเ้งนิลงทนุ 906 ลำ้นบำท พอรต์หนี้เสยีภำยใตก้ำรบรหิำร

ของบรษัิทอยูท่ี ่108,283 ลำ้นบำท ณ สิน้เดอืนธันวำคม 2559 บรษัิทมมีูลคำ่ของเงนิลงทนุตอ่มูลหนี้ดอ้ยคณุภำพทีซ่ือ้เขำ้มำ
บรหิำรคดิเป็น 5% กำรลงทนุซือ้หนีเ้ขำ้มำบรหิำรของบรษัิทเตบิโตอยำ่งรวดเร็วเพยีงในชว่ง 2-3 ปีทีผ่่ำนเทำ่นัน้ ดังนัน้ บรษัิท

จงึตอ้งใชเ้วลำในกำรพสิจูน์ควำมสำมำรถในกำรสรำ้งผลประกอบกำรทัง้ในดำ้นกำรด ำเนนิงำนและดำ้นกำรเงนิทีน่่ำประทับใจ
จำกกำรบรหิำรหนีจ้ ำนวนมำกทีซ่ือ้เขำ้มำใหเ้ป็นทีป่รำกฏตอ่ไป 

 ในไตรมำสที่ 3 ของปี 2558 บริษัทไดเ้ริ่มใหบ้ริกำรสนิเชื่อส่วนบุคคลโดยส่วนหนึ่งเพื่อสนับสนุนกำรจ ำหน่ำย
โทรศพัทเ์คลือ่นทีข่องกลุม่เจมำรท์ซึง่เป็นบรษัิทแม ่สนิเชือ่สว่นบคุคลดังกลำ่วด ำเนนิกำรโดย บรษัิท เจเอ็มท ีพลัส จ ำกัด ซึง่

เป็นบรษัิทย่อย โดยต่อมำไดเ้ปลีย่นชือ่เป็น J Fintech ในเดอืนพฤศจกิำยน 2559 บรษัิทสละสทิธิก์ำรเพิม่ทนุบรษัิทย่อย J 

Fintech ใหก้บั JMART ซึง่เป็นบรษัิทแม่เขำ้มำเพิม่ทนุแทน ท ำใหส้ดัสว่นกำรลงทนุของบรษัิทใน J Fintech ลดลงจำก 99% 
เหลอืเพยีง 9% ท ำให ้J Fintech เปลีย่นสถำนะจำกบรษัิทยอ่ยเป็นบรษัิทร่วม 
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 ผลประกอบกำรของบรษัิทเป็นไปในทศิทำงทีด่ขี ึน้อย่ำงต่อเนื่อง โดยเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนเพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่อง

เป็น 163 ลำ้นบำทในปี 2557, 215 ลำ้นบำทในปี 2558 และ 349 ลำ้นบำทในปี 2559 เมือ่เปรยีบเทยีบกับ 92 ลำ้นบำทในปี 

2556 ควำมสำมำรถในกำรด ำเนนิงำนของบรษัิทคอ่นขำ้งแข็งแกร่งจำกกำรขยำยธรุกจิบรหิำรหนี้ อย่ำงไรก็ตำม อัตรำสว่นก ำไร
คอ่นขำ้งผันผวนในชว่งหลำยปีทีผ่่ำนมำ โดยสำเหตหุลักมำจำกรำยไดจ้ำกกำรลงทนุซือ้หนี้เขำ้มำบรหิำร ท ำใหบ้รษัิทมกี ำไร

สทุธปิรับตวัเพิม่ขึน้ 60% เป็น 120 ลำ้นบำทในปี 2557 จำก 75 ลำ้นบำทในปี 2556 ก ำไรสทุธปิรับตัวลดลงเป็น 94 ลำ้นบำท
ในปี 2558 ซึง่เป็นผลจำกกำรบันทกึส ำรองหนี้สญูเงนิลงทุนในลูกหนี้ทีเ่พิ่มขึน้ของเงนิลงทุนในลูกหนี้จำกธุรกจิบรหิำรหนี ้

บรษัิทรำยงำนผลก ำไรในปี 2559 ที ่290 ลำ้นบำทโดยรวมก ำไรจำกกำรเปลีย่นแปลงสดัสว่นเงนิลงทนุในบรษัิทย่อยเป็นเงนิ
ลงทนุระยะยำวอืน่ ทรสิเรทติง้คำดวำ่บรษัิทจะสำมำรถรักษำอัตรำสว่นก ำไรที ่30% ตอ่ปีในเวลำ 3 ปีขำ้งหนำ้ โดยแรงผลักดัน

ส ำคญัในกำรเตบิโตจะมำจำกกำรจัดเก็บหนีจ้ำกหนีท้ีซ่ ือ้เขำ้มำบรหิำร 

 สภำพคล่องของบรษัิทในปี 2557-2559 ปรับตัวลดลงจำกปี 2556 จำกภำระหนี้ทีป่รับตัวเพิม่ขึน้จำกกำรขยำยธุรกจิ
อยำ่งตอ่เนือ่ง เงนิกูร้วมของบรษัิทปรับเพิม่ขึน้อย่ำงมนัียส ำคัญในชว่ง 3 ปีทีผ่่ำนมำจำกกำรขยำยธุรกจิกำรลงทนุซือ้หนี้เขำ้มำ

บรหิำร และธุรกจิสนิเชือ่สว่นบคุคล โดยเงนิกูร้วมเพิม่ขึน้เป็น 1,852 ลำ้นบำทในปี 2559 จำก 84 ลำ้นบำทในปี 2555 สง่ผล
ใหอ้ตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุของบรษัิทเพิม่ขึน้เป็น 66.2% ในปี 2557 จำก 23.8% ในปี 2556 เชน่เดยีวกันกับ

อัตรำสว่นหนี้สนิต่อทนุทีป่รับเพิม่ขึน้เป็น 2.3 เทำ่ในปี 2557 และ 0.5 เทำ่ในปี 2556 กำรเพิม่ทนุในปี 2558 ท ำใหอ้ัตรำสว่น

โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษัิทปรับตัวดขี ึน้ อัตรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษัิทเพิม่ขึน้เป็น 53.6% ในปี 2558 
และ 48.9% ในปี 2559 อัตรำส่วนหนี้สนิต่อทุนลดลงเหลือ 1.2 เท่ำในปี 2558 และปี 2559 อัตรำส่วนเงินทุนจำกกำร

ด ำเนนิงำนทีป่รับปรุงแลว้ (รวมคำ่ตดัจ ำหน่ำยเงนิลงทนุในหนีด้อ้ยคณุภำพ) ตอ่เงนิกูร้วมของบรษัิทลดลงเป็น 26.2% บรษัิทมี
อัตรำสว่นก ำไรทีป่รับปรุงแลว้ก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตัดจ ำหน่ำย (รวมค่ำตัดจ ำหน่ำยเงนิลงทุนในหนี้

ดอ้ยคุณภำพ) ต่อดอกเบีย้จ่ำยอยู่ในระดับทีส่งูกว่ำ 13 เท่ำในปี 2559 บรษัิทมแีผนกำรขยำยธุรกจิซือ้หนี้เขำ้มำบรหิำรดว้ย
มลูคำ่กำรลงทนุประมำณปีละ 1,500 ลำ้นบำทในกำรซือ้หนีเ้ขำ้มำบรหิำรเพิม่ ท ำใหภ้ำระหนี้ของบรษัิทจะปรับเพิม่ขึน้จำกระดับ

ปัจจบุนั ทรสิเรทติง้คำดวำ่บรษัิทจะรักษำอตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุใหอ้ยูท่ีป่ระมำณ 60% และอัตรำหนี้สนิตอ่ทนุ

ใหต้ ำ่กวำ่ 2.5 เทำ่ในชว่งดงักลำ่ว 
 ทรสิเรทติง้เห็นวำ่ควำมเสีย่งดำ้นกฎระเบยีบและควำมเสีย่งจำกกำรด ำเนนิงำนอำจเป็นปัจจัยดำ้นลบตอ่กำรด ำเนนิธุรกจิ

ของบริษัท ปัจจุบันบรษัิทด ำเนินกำรภำยใตพ้ระรำชบัญญัต ิ(พ.ร.บ.) กำรทวงถำมหนี้ พ.ศ. 2558 ซึง่มีผลต่อควำมเสีย่ง
ทำงดำ้นชือ่เสยีงขององคก์ร ภำยใตก้ฎหมำยใหม่ดังกลำ่ว ผูว้ำ่จำ้งมคีวำมตอ้งกำรผูใ้หบ้รกิำรทีม่มีำตรฐำนควำมเป็นมอือำชพี

มำกขึน้ในกำรตดิตำมหนี้สนิ ทรสิเรทติง้จงึคำดหวังว่ำบรษัิทจะยังคงรักษำมำตรฐำนคุณภำพกำรใหบ้รกิำรกำรตดิตำมเร่งรัด

หนีส้นิภำยใตม้ำตรฐำนกฎระเบยีบทีเ่ขม้งวดขึน้นีต้อ่ไปเชน่กนั 
 

บรษิทั เจเอ็มท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซ็ส จ ากดั (มหาชน) (JMT) 
อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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