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ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค า้ประกนับางสว่น “บ. กรุป๊ลสี” ที ่“A-”  

และเปลีย่นแนวโนม้เป็น “Negative” จาก “Stable” 
 

 ทริสเรทติง้คงอันดับเครดติทีร่ะดับ “A-” ส ำหรับหุน้กูม้ ีกำรค ้ำประกันบำงส่วนชุดปัจจุบันของ บริษัท กรุ๊ปลสี จ ำกัด 
(มหำชน) และปรับแนวโนม้อนัดบัเครดติของหุน้กูช้ดุดงักลำ่วเป็น “Negative” หรอื “ลบ” จำกเดมิ “Stable” หรอื “คงที”่ 

 อันดับเครดติของหุน้กูม้กีำรค ้ำประกันบำงสว่นสะทอ้นควำมน่ำเชือ่ถอืของทัง้ผูค้ ้ำประกันและผูอ้อกตรำสำร โดยหุน้กู ้

ชดุปัจจุบันของบริษัทไดรั้บกำรค ้ำประกันในสัดส่วน 65% ของเงนิตน้และดอกเบีย้คำ้งช ำระจำกธนำคำรกสกิรไทย ทัง้นี ้
ธนำคำรกสกิรไทยไดรั้บกำรจัดอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื “คงที”่ (International Scale) จำก 

S&P Global Ratings แนวโนม้ “Negative” หรอื “ลบ” ของหุน้กูถู้กก ำหนดจำกควำมน่ำเชือ่ถอืของบรษัิทซึง่สะทอ้นควำม
เสีย่งทำงธุรกจิทีเ่พิม่ขึน้จำกกำรขยำยตัวในตลำดทีม่คีวำมเสีย่งสงูขึน้ และจำกควำมเสีย่งดำ้นกำรกระจุกตัวจำกกำรปล่อย

สนิเชือ่ขนำดใหญ่ใหแ้กผู่กู้เ้พยีงไม่กีร่ำย นอกจำกนี้ บรษัิทยังมคีวำมเสีย่งจำกกำรดอ้ยคำ่ของสนิทรัพยจ์ำกเงนิลงทนุขนำด

ใหญใ่นประเทศศรลีงักำดว้ย  
แนวโนม้อันดับเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” ของหุน้กูข้องบรษัิทสะทอ้นควำมเสีย่งทำงธุรกจิของบรษัิททีเ่พิม่สงูขึน้ 

อนัเนือ่งมำจำกปัจจัย 3 ประกำร ไดแ้ก ่กำรขยำยตัวไปในตลำดทีม่คีวำมเสีย่งสงูกวำ่ตลำดเดมิ กำรใหส้นิเชือ่ขนำดใหญ่แกผู่ ้
กูร้ำยใหญ่เพยีงไม่กีร่ำย และควำมเสีย่งจำกกำรดอ้ยคำ่ของสนิทรัพยจ์ำกกำรลงทนุในประเทศศรลีังกำ ทัง้นี้ คำดหวังวำ่กำร

สนับสนุนจำกผูถ้ือหุน้ใหญ่จะยังคงมีอยู่อย่ำงต่อเนื่อง นอกจำกนี้ ทริสเรทติง้ยังคำดหวังว่ำบรษัิทจะสำมำรถรักษำสถำนะ
ทำงกำรตลำด ตลอดจนควบคมุคณุภำพสนิเชือ่โดยรวม และยกระดบัผลประกอบกำรทำงกำรเงนิใหด้ขี ึน้ได ้

 กำรปรับลดอันดับเครดติหรอืแนวโนม้อันดับเครดติของหุน้กูอ้ำจเกดิขึน้ในกรณีทีม่คีวำมไม่แน่นอนอืน่ ๆ เกดิขึน้ หรือ

กรณีทีคุ่ณภำพสนิทรัพยห์รือควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษัิทเสือ่มถอยลงมำกกว่ำทีท่ริสเรทติง้คำดไว ้หรือกรณีที่
ควำมน่ำเชือ่ถอืทำงดำ้นเครดติของผูค้ ้ำประกันหุน้กูข้องบรษัิทออ่นแอลง ทัง้นี้ กำรปรับเพิม่อันดับเครดติไม่น่ำจะเกดิขึน้ใน

ระยะกลำง 
 ณ เดอืนธันวำคม 2559 บรษัิทมสีนิทรัพย์ 17,266 ลำ้นบำท โดยสัดส่วนใหญ่ทีสุ่ดมำจำกกำรปล่อยสนิเชือ่เช่ำซือ้

รถจักรยำนยนต ์สนิเชือ่เชำ่ซือ้เครือ่งจักรทำงกำรเกษตร และสนิเชือ่ทีม่หีลักทรัพยค์ ้ำประกันในประเทศไทย กัมพูชำ ลำว 

และอนิโดนเีซยี คดิเป็น 38.1% ของสนิทรัพยร์วม ขณะทีร่ำว 1 ใน 5 หรอื 21.77% ของสนิทรัพยเ์ป็นเงนิใหส้นิเชือ่แกผู่กู้ ้2 
กลุม่ซึง่จดทะเบยีนในประเทศไซปรัสและสงิคโปร ์สว่นทีเ่หลอืประกอบดว้ยเงนิลงทนุในบรษัิท Commercial Credit and 

Finance (CCF) ซึง่ประกอบธุรกจิในประเทศศรีลังกำคดิเป็น 14.74% เงนิลงทุนในบริษัทอืน่ ๆ ในประเทศสงิคโปร์และ
อนิโดนเีซยีคดิเป็น 2.76% เงนิสดและรำยกำรเทยีบเทำ่เงนิสดคดิเป็น 14.78% และสนิทรัพยอ์ืน่ ๆ อกี 7.86% 

 บรษัิทเริม่กระจำยธรุกจิไปยังประเทศตำ่ง ๆ ในกลุม่อนิโดจนีในปี 2556 โดยเริม่ปลอ่ยสนิเชือ่เชำ่ซือ้ในประเทศกัมพูชำ

ผ่ำนบรษัิทลกูทีบ่รษัิทถอืหุน้ทัง้หมดคอื GL Finance PLC (GLF) โดยร่วมมอืกับ Honda NCX ซึง่เป็นผูผ้ลติและตัวแทน
จ ำหน่ำยรถจักรยำนยนตฮ์อนดำ้แตเ่พยีงผูเ้ดยีวในประเทศกัมพูชำ ณ สิน้เดอืนมนีำคม 2559 สนิเชือ่คงคำ้งของ GLF คดิเป็น 

30% โดยประมำณของสนิเชือ่คงคำ้งรวมของบรษัิท 
 ในปี 2557 บรษัิทเริม่ด ำเนนิกจิกำรในประเทศสำธำรณรัฐประชำธปิไตยประชำชนลำว (สปป. ลำว) ผ่ำนบรษัิทลกู คอื 

GL Leasing (Lao) Co., Ltd. (GLL) โดยมรีูปแบบธุรกจิทีใ่กลเ้คยีงกับในประเทศกัมพูชำ โดย GLL เนน้กำรใหส้นิเชือ่
เครื่องจักรทำงกำรเกษตรและสนิเชือ่รถจักรยำนยนต ์นอกจำกนี้ บรษัิทยังก ำลังขยำยธุรกจิไปยังประเทศอนิโดนีเซยีผ่ำน

บรษัิทลกู คอื PT Group Lease Finance Indonesia (GLFI) ซึง่เป็นกจิกำรร่วมคำ้ระหวำ่ง Group Lease Holdings Pte., 

Ltd. (GLH) J Trust Asia Pte., Ltd. และบรษัิททอ้งถิน่ในอนิโดนีเซยีดว้ย โดย GLFI ไดรั้บใบอนุญำตอย่ำงเป็นทำงกำรจำก
ทำงกำรประเทศอนิโดนเีซยี (OJK) ในเดอืนกรกฎำคม 2559 

 ในชว่งครึง่หลังของปี 2558 บรษัิทเริม่ปล่อยสนิเชือ่ผ่ำน GLH ดว้ยวงเงนิทีม่นัียส ำคัญในสกุลดอลลำรส์หรัฐฯ ใหแ้ก่
กลุ่มผูกู้ย้มื 2 กลุ่มซึง่จดทะเบยีนในประเทศไซปรัสและสงิคโปร์ โดยผูกู้ท้ัง้ 2 กลุ่มนี้ไดป้ล่อยสนิเชือ่ซึง่ไดรั้บมำจำก GLH 

ตอ่ไปยังผูจ้ ำหน่ำยรถจักรยำนยนตใ์นประเทศกัมพูชำ ณ สิน้ปี 2558 บรษัิทมเีงนิใหส้นิเชือ่คงคำ้งแกผู่กู้ท้ัง้สองกลุม่นี้รวมกัน

เทำ่กบั 2,758 ลำ้นบำท มลูคำ่ของเงนิใหส้นิเชือ่นี้เตบิโตขึน้อย่ำงรวดเร็ว ณ สิน้ปี 2559 เป็น 3,759 ลำ้นบำท หรอื 21.77% 
ของสนิทรัพยร์วมของบรษัิท ซึง่นับวำ่เป็นมูลคำ่ทีม่นัียส ำคัญและท ำใหค้วำมเสีย่งทำงธุรกจิของบรษัิทเพิม่สงูขึน้ จำกวงเงนิ

ใหส้นิเชือ่คงคำ้งทีม่ีมูลค่ำสูงซึง่ปล่อยใหแ้ก่ผูกู้เ้พียง 2 กลุ่ม บรษัิทจงึมโีอกำสเสีย่งเพิม่ขึน้จำกกำรขยำยไปยังตลำดทีม่ี
ควำมเสีย่งสงูขึน้และมคีวำมเสีย่งจำกกำรกระจกุตวัของสนิเชือ่ 

 บริษัทขยำยธุรกจิไปยังประเทศศรีลังกำในเดอืนธันวำคม 2559 โดยลงทุนในหุน้สำมัญของบริษัท CCF มูลค่ำรวม 
2,489 ลำ้นบำท ท ำใหบ้รษัิทมีสัดสว่นเงนิลงทุนใน CCF อยู่ที ่29.99% ของทุนเรือนหุน้ทัง้หมด กำรลงทุนในประเทศศรี

ลงักำอำจน ำมำซึง่โอกำสใหม ่ๆ ในกำรเตบิโต แตก็่อำจท ำใหบ้รษัิทตอ้งเผชญิกับควำมเสีย่งตอ่กำรดอ้ยคำ่ของสนิทรัพยด์ว้ย

เชน่กนั ณ สิน้ปี 2559 งบดลุของบรษัิทสะทอ้นมลูคำ่ทำงบญัชขีองเงนิลงทนุใน CCF ที ่2,545 ลำ้นบำท ตำมวธิสีว่นไดเ้สยี     
 คณุภำพสนิเชือ่เชำ่ซือ้และเงนิใหส้นิเชือ่แก่ผูบ้รโิภคโดยมหีลักทรัพยค์ ้ำประกันของบรษัิทปรับตัวดขี ึน้ค่อนขำ้งมำก

ในชว่งทีผ่่ำนมำแมว้ำ่เศรษฐกจิของประเทศจะยังเตบิโตในระดับทีค่อ่นขำ้งชำ้ เชน่เดยีวกับกระบวนกำรจัดเก็บหนี้ของบรษัิท 
ควำมพยำยำมดังกลำ่วสง่ผลใหอ้ัตรำสว่นสนิเชือ่ทีไ่ม่กอ่ใหเ้กดิรำยได ้(สนิเชือ่คำ้งช ำระมำกกวำ่ 3 เดอืน) ตอ่สนิเชือ่เชำ่ซือ้

และเงนิใหส้นิเชือ่แก่ผูบ้รโิภคโดยมหีลักทรัพยค์ ้ำประกันลดลงจำก 9.4% ณ สิน้ปี 2557 เป็น 5.93% ณ สิน้ปี 2558 และ 

4.36% ณ สิน้ปี 2559 ทรสิเรทติง้คำดหวงัวำ่บรษัิทจะยังคงนโยบำยกำรอนุมัตสินิเชือ่และกำรจัดเก็บหนี้ทีม่ปีระสทิธภิำพ อกี
ทัง้ยังคำดหวงัดว้ยวำ่บรษัิทจะด ำเนนิมำตรกำรควบคมุคณุภำพสนิเชือ่อยำ่งตอ่เนือ่งตอ่ไป 
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 ผลประกอบกำรของบรษัิทปรับตัวดขี ึน้ในปี 2558 และปี 2559 โดยอัตรำสว่นคำ่ใชจ้่ำยในกำรตัง้ส ำรองตอ่สนิเชือ่เชำ่

ซือ้และเงนิใหส้นิเชือ่แกผู่บ้รโิภคโดยมหีลักทรัพยค์ ้ำประกันถัวเฉลีย่ลดลงเป็น 5.4% ในปี 2558 และ 4.68% ในปี 2559 อกี
ทัง้อัตรำสว่นขำดทุนจำกกำรขำยรถจักรยำนยนตย์ดึคนืต่อสนิเชือ่เชำ่ซือ้และเงนิใหส้นิเชือ่แกผู่บ้รโิภคโดยมหีลักทรัพยค์ ้ำ

ประกันถัวเฉลีย่ก็ปรับลดลงอย่ำงต่อเนื่องเป็น 5.38% ในปี 2558 และ 3.47% ในปี 2559 ในขณะทีก่ ำไรสทุธเิพิม่ขึน้เป็น 
583 ลำ้นบำทในปี 2558 และ 1,063 ลำ้นบำทในปี 2559 และอัตรำสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรัพยร์วมถัวเฉลีย่เพิม่ขึน้เป็น 

6.46% ในปี 2558 และ 7.58% ในปี 2559  

 ควำมยดืหยุน่ทำงกำรเงนิของบรษัิทปรับตวัดขีึน้หลงัจำกมกีำรเปลีย่นโครงสรำ้งผูถ้อืหุน้ในปี 2550 โดยบรษัิทสำมำรถ
ขยำยฐำนสนิเชือ่ดว้ยกำรกูย้มืเงนิโดยมคีวำมน่ำเชือ่ถอืของผูถ้อืหุน้ใหญ่เป็นปัจจัยสนับสนุน ณ สิน้ปี 2559 อัตรำสว่นของ

สว่นของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรัพยร์วมของบรษัิทลดลงเป็น 49.24% จำก 70.43% ณ สิน้ปี 2558 จำกเงนิรับล่วงหนำ้จำกกำร
ออกหุน้กูแ้ปลงสภำพจำก J Trust Asia Pte., Ltd. ทัง้นี ้อตัรำสว่นดังกลำ่วยังคงเพยีงพอส ำหรับธุรกจิสนิเชือ่รถจักรยำนยนต์

ทีม่คีวำมเสีย่งสงูของบรษัิทและยังคงเพยีงพอส ำหรับกำรขยำยสนิเชือ่ของบรษัิท ทรสิเรทติง้คำดวำ่บรษัิทจะรักษำระดับฐำน
ทนุทีส่งูกวำ่ผูป้ระกอบกำรธรุกจิใหส้นิเชือ่ยำนพำหนะทัว่ไปทีเ่นน้รถยนตน่ั์งและรถกระบะ ทัง้นี้ ฐำนทนุทีแ่ข็งแกร่งของบรษัิท

จะเป็นปัจจัยสง่เสรมิใน 2 ดำ้น คอื ชว่ยเป็นฐำนในกำรขยำยธุรกจิไปยังตลำดอืน่ ๆ ในกลุม่ประเทศอำเซยีน และชว่ยปกป้อง

ผลประกอบกำรของบรษัิทจำกผลขำดทนุอนัอำจเกดิจำกกลุม่ลกูคำ้ทีม่คีวำมเสีย่งสงู  
 

บรษิทั กรุป๊ลสี จ ากดั (มหาชน) (GL) 
อนัดบัเครดติตราสารหนี:้ 

GL199A: หุน้กูม้กีำรค ้ำประกนับำงสว่นมลูคำ่รวม 1,500 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2562 A- 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Negative 
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