
                      
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติองค์กรให้แก่ บรษิัท เอส 11 กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั “BBB-” 
โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถึงคณะผู้บรหิำรที่มคีวำมสำมำรถและประสบกำรณ์ ควำมสำมำรถในกำรท ำ
ก ำไรในระดบัที่น่ำประทบัใจแมใ้นยำมทีเ่ศรษฐกจิไม่เอื้ออ ำนวย และระดบัฐำนทุนทีแ่ขง็แกร่ง อย่ำงไร 
ก็ตำม อันดบัเครดติมขีอ้จ ำกดัจำกกำรกระจุกตวัของฐำนสินเชื่อในแง่ภูมศิำสตร์ ภำวะกำรแข่งขนัที่
รุนแรงของอุตสำหกรรม เศรษฐกิจภำยในประเทศที่ชะลอตัว หนี้ครวัเรือนระดบัสูง และกลุ่มลูกค้ำ
เป้ำหมำยของบรษิทัทีม่คีวำมอ่อนไหวเป็นอย่ำงมำกต่อกำรเปลีย่นแปลงทำงเศรษฐกจิ ซึ่งอำจจะกระทบ
ต่อควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ นอกจำกนี้ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถึงคุณภำพสนิทรพัย์ของบรษิทัที่
ยงัคงลดลงอย่ำงต่อเนื่องและกำรขยำยตวัอย่ำงรวดเรว็ของสนิเชือ่ของบรษิทัดว้ย กล่ำวคอื บรษิทัยงัต้อง
ใช้เวลำในกำรพสิูจน์ควำมมเีสถียรภำพในกำรขยำยธุรกจิพร้อมทัง้รกัษำผลประกอบกำรในระดบัที่น่ำ
พอใจอย่ำงต่อเนื่อง 
 บรษิทั เอส 11 ก่อตัง้ในปี 2554 ดว้ยทุนจดทะเบยีน 5 ลำ้นบำท บรษิทัไดเ้ริม่ใหบ้รกิำรสนิเชื่อเช่ำ
ซื้อรถจกัรยำนยนต์ในพืน้ทีก่รุงเทพมหำนครและปรมิณฑล จำกนัน้จงึขยำยไปยงัพืน้ทีต่่ำงจงัหวดัในภำค
กลำงและภำคตะวนัออก ทุนจดทะเบยีนของบริษัทเพิม่ขึ้นอย่ำงต่อเนื่องนับตัง้แต่ก่อตัง้  ในปี 2558 
บรษิทัไดจ้ดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (ตลท.) ซึง่กำรเสนอขำยหุน้แก่สำธำรณชนเป็น
ครัง้แรกท ำใหทุ้นช ำระแลว้ของบรษิทัเพิม่ขึน้ 80 ลำ้นบำท เป็น 613 ลำ้นบำท เงนิทีไ่ดจ้ำกกำรเสนอขำย
หุน้ดงักล่ำวท ำใหบ้รษิทัสำมำรถขยำยสนิเชือ่และเพิม่ช่องทำงใหม่ในกำรเขำ้สู่ตลำดทุน ปจัจุบนัผูถ้อืหุน้
รำยใหญ่ของบรษิทั ไดแ้ก่ บรษิทั เอส ชำร์เตอร์ จ ำกดั (ซึ่งถอืหุน้โดยครอบครวัจริะด ำรง 97%) ถอืหุ้น
ของบรษิทั 28.4% และกลุ่มผูถ้ือหุ้นเชงิกลยุทธ์ชำวต่ำงชำติ โดยถอืหุน้ของบรษิัท 38.6% ทัง้นี้ แมจ้ะ
เป็นบริษัทก่อตัง้ใหม่ แต่คณะผู้บริหำรของบริษัทล้วนมีประสบกำรณ์ครอบคลุม ธุรกิจให้สินเชื่อ
รถจกัรยำนยนต์เป็นระยะเวลำยำวนำนมำกกว่ำ 20 ปี  
 บรษิทัไดข้ยำยสำขำไปยงัพืน้ทีต่่ำงจงัหวดัอย่ำงต่อเนื่อง โดยเฉพำะอย่ำงยิง่จงัหวดัต่ำง ๆ ในภำค
ตะวนัออก โดยสนิเชือ่ของบรษิทัเตบิโตอย่ำงรวดเรว็จำก 618 ลำ้นบำทในปี 2554 เป็น 3,715 ลำ้นบำท
ในปี 2558 ซึง่คดิเป็นอตัรำกำรเตบิโตโดยเฉลีย่ต่อปีเท่ำกบั 56.6% ทัง้นี้ ณ สิ้นปี 2558 บรษิทัมสีนิเชื่อ
เช่ำซื้อรถจกัรยำนยนต์ใหม่คดิเป็น 98.9% ของสนิเชื่อคงเหลอื โดยส่วนทีเ่หลอืของสนิเชื่อคงเหลอืเป็น
สนิเชือ่เช่ำซื้อรถจกัรยำนยนต์ใชแ้ลว้ 
 อตัรำส่วนสนิเชื่อที่ไม่ก่อให้เกิดรำยได้ (สนิเชื่อค้ำงช ำระมำกกว่ำ 90 วนั) ต่อสินเชื่อรวมของ
บริษัทเพิ่มขึ้นอย่ำงต่อเนื่องในช่วง 2-3 ปีที่ผ่ำนมำ ซึ่งเป็นช่วงที่อุตสำหกรรมโดยรวมประสบภำวะ
ยำกล ำบำก อตัรำส่วนดงักล่ำวของบรษิัทเพิม่ขึน้จำก 7.4% ณ สิ้นเดอืนมถุินำยน 2557 (2 ปีหลงัจำก
ก่อตัง้บรษิทั) มำอยู่ทีร่ะดบั 8.4% ณ สิ้นปี 2557 และ 9.6% ณ สิ้นปี 2558 กำรเพิม่ขึน้ของอตัรำส่วนนี้
เกดิขึ้นในภำวะเศรษฐกจิชะลอตวั อย่ำงไรก็ตำม ผลขำดทุนจำกกำรขำยรถจกัรยำนยนต์ยดึคืนของ
บรษิทัลดลงอย่ำงต่อเนื่องตัง้แต่ปี 2556 ซึ่งสวนทำงกบักำรขำดทุนจำกกำรขำยรถจกัรยำนยนต์ยดึคนื
ของผูป้ระกอบกำรรำยอื่น ๆ ทีม่ทีศิทำงเพิม่ขึน้ โดยกำรลดลงของผลขำดทุนนี้ช่วยบรรเทำผลกระทบใน
เชงิลบจำกคุณภำพสนิทรพัยท์ีล่ดต ่ำลงต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร 
 กลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำยของบริษัทเป็นกลุ่มที่มรีะดบัควำมเสี่ยงสูงและค่อนข้ำงอ่อนไหวต่อกำร
เปลี่ยนแปลงในทำงลบของภำวะเศรษฐกิจ ดงันัน้ นโยบำยกำรอนุมตัิสนิเชื่ออันเข้มงวดของบริษัท 
ตลอดจนกระบวนกำรจดัเกบ็หนี้ทีม่ปีระสทิธภิำพ เป็นกลยุทธส์ ำคญัทีจ่ะช่วยจ ำกดัควำมเสีย่งจำกกำรให้
สนิเชื่อแก่กลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำยซึ่งมคีวำมเสีย่งสูง อย่ำงไรกต็ำม กำรที่บรษิทัเพิง่ก่อตัง้ได้ไม่นำนและมี

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
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กำรเตบิโตอย่ำงรวดเรว็ท ำใหบ้รษิทัตอ้งใชเ้วลำในกำรพสิจูน์ควำมสำมำรถในกำรบรหิำรจดักำรฐำนสนิเชื่อขนำดใหญ่และด ำรงคุณภำพสนิเชื่อใหอ้ยู่ในระดบัที่
ยอมรบัไดอ้ย่ำงมเีสถยีรภำพ  
 ผลประกอบกำรของบรษิัทเป็นไปในทศิทำงทีด่ขี ึ้นอย่ำงต่อเนื่อง โดยก ำไรสุทธเิพิม่ขึน้จำก 11 ลำ้นบำทในปี 2554 เป็น 75 ล้ำนบำทในปี 2555 และ
เตบิโตอกี 54.9% มำอยู่ทีร่ะดบั 116 ลำ้นบำทในปี 2556 ในปี 2557 ก ำไรสุทธขิองบรษิทัเพิม่ขึน้อกีถงึ 83.2% เป็น 213 ลำ้นบำท และในปี 2558 ก ำไรสุทธิ
ยงัคงเพิม่ขึน้ต่อเนื่องอกี 65.7% เป็น 353 ลำ้นบำท ขณะทีอ่ตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่เพิม่ขึน้จำก 6.1% ในปี 2555 เป็น 10.5% ในปี 2558  
 ผลก ำไรอนัสม ่ำเสมอตลอดช่วง 4 ปีทีผ่่ำนมำท ำใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิัทเพิม่ขึน้โดยเฉพำะหลงัจำกกำรเสนอขำยหุน้แก่สำธำรณชนเป็นครัง้แรกใน
เดอืนกุมภำพนัธ ์2558 ท ำใหฐ้ำนทุนของบรษิทัแขง็แกร่งขึน้อย่ำงมนีัยส ำคญั โดยอตัรำส่วนของผูถ้อืหุ้นต่อสนิทรพัย์รวมเพิม่ขึน้จำก 34% ณ สิ้นปี 2557 เป็น 
47.2% ณ สิน้ปี 2558 ทรสิเรทติ้งมองว่ำฐำนทุนของบรษิทัในขณะนี้อยู่ในระดบัทีแ่ขง็แกร่งเพยีงพอส ำหรบัรองรบักำรขยำยสนิเชือ่ในช่วงระยะเวลำ 3 ปีขำ้งหน้ำ 
โดยบรษิทัมอีตัรำส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้ถอืหุน้ทีร่ะดบัต ่ำเพยีง 1.1 เท่ำ ณ สิ้นปี 2558 ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งยงัคำดหวงัว่ำบรษิัทจะกระจำยแหล่งเงนิทุนจำก
ภำยนอกมำกขึน้เพือ่เพิม่ควำมยดืหยุ่นทำงดำ้นกำรเงนิ    
  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอันดบัเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนกำรคำดกำรณ์ของทริสเรทติ้งว่ำคณะผู้บริหำรของบริษัทซึ่งมีควำมสำมำรถและมำกด้วย
ประสบกำรณ์จะสำมำรถรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดและสรำ้งผลประกอบกำรทีน่่ำพอใจอย่ำงต่อเนื่อง ตลอดจนสำมำรถด ำรงสถำนะทำงกำรเงนิอนัเขม้แขง็ไวไ้ด ้
นอกจำกนี้ ยงัคำดหวงัว่ำคุณภำพสนิเชือ่ของบรษิทัจะไมล่ดต ่ำลงจนถงึระดบัทีก่ระทบต่อภำพรวมทำงกำรเงนิของบรษิทัอย่ำงมนียัส ำคญั 

กำรปรบัเพิม่ขึน้ของอนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติขึน้อยู่กบัประวตัใินกำรด ำเนินธุรกจิและควำมมเีสถยีรภำพของภำพรวมทำงกำรเงนิซึ่ง
แสดงใหเ้หน็ถงึควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในระดบัสงูและฐำนทุนทีแ่ขง็แกร่ง อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจถูกปรบัลดลงหำก
คุณภำพสนิทรพัยข์องบรษิทัลดลงอย่ำงมนียัส ำคญัจนกระทบต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและฐำนทุนของบรษิทั  

 
 

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

 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: % 

 

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 ----------------------------------- 
   2558                 2557                2556    2555    2554 

สนิทรพัยร์วม  3,644 3,100 2,525 1,751 703 
เงนิใหส้นิเชื่อรวม  3,715 3,128 2,479 1,665 618 
ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญ  391 294 182 66 11 
เงนิกูย้มืระยะสัน้  1,411 1,155 952 590 88 
เงนิกูย้มืระยะยาว  391 803 651 555 130 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  1,720 1,054 841 560 461 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ ิ  931 749 592 332 70 
หนี้สูญและหนี้สงสยัจะสูญ  205 210 190 103 11 
รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้  66 47 28 12 2 
ค่าใชจ้า่ยด าเนินงาน  352 319 282 142 46 
รายไดสุ้ทธ ิ  353 213 116 75 11 

                  ------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------------------ 
  2558                 2557                  2556 2555 2554 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร       
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  27.62 26.64 27.70 27.04 n/a 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิรายไดร้วม  82.07 80.21 80.55 82.88 92.71 
ค่าใชจ้า่ยด าเนินงาน/รายไดร้วม  30.99 34.17 38.29 35.51 61.54 
ก าไรจากการด าเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  13.08 9.46 6.98 8.05 n/a 
อตัราส่วนผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  10.47 7.57 5.44 6.12 n/a 
อตัราส่วนผลตอบแทน/สว่นของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  25.45 22.48 16.61 14.72 n/a 
คณุภำพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชื่อทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชื่อรวม   9.57 8.43 6.33 2.99 0.73 
หนี้สูญและหนี้สงสยัจะสูญ/เงนิใหส้นิเชื่อรวมถวัเฉลีย่             5.98 7.51 9.16 8.98 n/a 
ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญ/เงนิใหส้นิเชื่อรวม  10.53 9.40 7.33 3.95 1.73 
ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญ/เงนิใหส้นิเชื่อทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได ้  110.02 111.53 115.74 132.15 236.32 
โครงสร้ำงเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม  47.20 34.00 33.31 31.98 65.51 
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชื่อรวม  46.29 33.70 33.93 33.62 74.56 
หนี้สนิ/ส่วนของผูถ้อืหุน้ (เทา่)  1.12 1.94 2.00 2.13 0.53 
สภำพคล่อง       
เงนิกูย้มืระยะสัน้/หนี้สนิรวม  73.37 56.46 56.54 49.51 36.10 
เงนิใหส้นิเชื่อรวม/สนิทรพัยร์วม  101.97 100.89 98.17 95.10 87.87 
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