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บริการสินเช่ือครบวงจร เจาะงานราชการความเสี่ยงต่ํา Div yield เกินคุม    วันจันทรที่ 20 มกราคม พ.ศ. 2557 

 
   
  ราคา IPO : N/A 
  Fair value ป 2557: 2.50 บาท 
  มูลคาตลาด : N/A  

  

 
 
 
 
 
 

4 เติบใหญพรอมโบยบิน...เงินทุนจาก IPO เพื่อตอยอดการใหบริการสินเช่ือครบวงจร  
แม LIT จะเปนผูประกอบการสนิเช่ือขนาดเล็ก แตดวยประสบการณและความชํานาญในธุรกจิในฐานะที่
เปนบริษัทการเงนิ (Financial arm) ของกลุมสหวริิยาฯ (SVOA) ที่พรอมไปดวยทมีงานบรหิารที่อยูใน
แวดวงธุรกิจการเงินและดาน IT มานานกวา 20 ป ทําใหสามารถเขาถึงกลุมลูกคาและนําพาธุรกิจให
เติบโตอยางรวดเร็วและแข็งแกรง พรอมกับตอยอดการใหสนิเช่ือนอกเหนือจากธุรกิจหลักซึง่เนนสนิเชื่อ
ในขัน้ปลาย ไดแก ลิสซิ่ง เชาซื้อ และแฟคตอร่ิง ไปสูการใหสนิเชื่อในขัน้ตน ไดแก สินเช่ือเพ่ือการจัดหา
หนังสือคํ้าประกันซอง (Bid Bond)  สินเช่ือเพ่ือสนบัสนนุโครงการ (Project Backup Financing) และ
สินเช่ือเพ่ือจัดหาสินคา (Trade Financing) ทั้งนี้ การที่ LIT มุงเนนกลุมลกูคาทีเ่ปนผูประกอบการ SME 
ดาน IT ซึ่งรับงานจากหนวยงานภาครัฐ รัฐวิสาหกิจ หรือบริษัทเอกชนขนาดใหญ ทาํใหมีความเสีย่งตํ่า 
ขณะทีแ่นวโนมการเติบโตจะอิงกับงบประมาณรายจายประจําของภาครัฐในแตละป สําหรับแผนการเพิม่
ทนุเพ่ือทํา IPO ครั้งนี้ เพ่ือรองรับการใหบริการธุรกิจอยางครบวงจรในชวง 3 ปขางหนา    

4 คาดกําไรป 2557 เดินหนาเติบโตแรง เนนสินเช่ือ High yield ตนทุนลดหลังทํา IPO    
ฝายวิจัยคาดกําไรสุทธิป 2557 จะพลิกกลับมาเติบโตแรงถึง 46.1% yoy ขึน้ทําระดับสูงสุดในรายป โดย
มีปจจัยขับเคลื่อนจากคาดการณการเติบโตของสนิเช่ือสุทธปิ 2557 ถึง 24.3% yoy จากกลุมสนิเช่ือ 
Project Backup Financing (30% yoy) แฟคตอร่ิง (20% yoy) และ Trade Financing (15% yoy) ซึ่ง
ลวนเปนกลุมสนิเช่ือทีใ่หผลตอบแทนสงู นอกจากนี้ ผลบวกจากตนทนุดอกเบี้ยจายทีล่ดลงเนื่องจาก   
การนําเงนิเพ่ิมทนุที่ไดจาก IPO ไปชําระคืนหนีส้นิ ลวนเปนปจจัยบวกทีช่วยผลกัดันการเติบโตของกําไร
สุทธิป 2557 ขณะที่คาดการณการเติบโตของกําไรสทุธปิ 2558-59 ตอเนื่องไดในระดับเฉล่ีย 13.3% p.a. 
(CAGR) สอดคลองกับคาดการณการเติบโตของสนิเช่ือสุทธิในระดบัเฉลี่ยที่ 12.5% p.a.(CAGR)      

4 ดาวเดนในกลุม MAI Fair value ป 2557 เทากับ 2.50 บาท พรอมปนผล 7-10% p.a. 
LIT เปนหุนดาวเดนดวงใหมในกลุม MAI ที่คาดวาราคาหุนจะสามารถ Outperform ตลาดฯ ไดภายหลงั
การเขาจดทะเบียนในตลาดฯ โดยกําหนด Fair value ป 2557 เทากับ 2.50 บาท อิง PER 10 เทา เทากบั
คาเฉลี่ยของกลุมเงินทนุฯ และยังใกลเคียงกบัคูแขงทีท่ําธุรกจิคลายคลึงกนัคือ IFS นอกจากนี้ บริษทัฯ 
ยังมจีุดแขง็คือการจายเงนิปนผลระดับสูงมาก โดยสามารถคาดหวัง Div Yield เฉลี่ยป 2556-58 เฉล่ียถงึ 
7%-10% p.a. ภายใตคาดการณ Div Payout ratio ที่ระดับ 60% ของกําไรสุทธ ิ  

 

ขอมูลการกระจายหุน IPO  โครงสรางผูถือหุน    
หุน IPO (ลานหุน)   กอน หลัง  
- ประชาชนทั่วไป 52.20 ลานหุน   IPO IPO  
- ผูถือหุนของ SVOA 33.60 ลานหุน  SVOA 86.21% 47.00%  
- กรรมการและพนักงาน 4.20 ลานหุน  ดร.ประสิทธ์ิ กาญจนศักด์ิชัย 13.79% 8.00%  
  ผูถือหุนของ SVOA  16.80%  
ราคา IPO (บาท)        N/A  ประชาชนทั่วไป 26.10%  
  กรรมการและพนักงาน 2.10%  
ทุนเรียกชําระแลว (ลานบาท)  รวม   100% 100%  

- กอน IPO 116  Blackout period           N/A  
- หลัง IPO 200     ระยะเวลาจองซื้อ (รายยอย) N/A.  
ราคาพาร (บาท)  1.00    วันที่จดทะเบียนใน SET N/A  

บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด 
(มหาชน) จะเขารวมเปนผูจัดจําหนาย
และรับประกันการจําหนายหุนสามัญเพิ่ม
ทุนของ  LIT ในครั้ งนี้  โดยการจัดทํา
เอกสารฉบับนี้ เพื่อวัตถุประสงคในการ
นําเสนอขอมูลและบทความการวิเคราะห
เ ท า นั้ น  กา รตั ด สิ น ใ จล งทุ น ข้ึ น กั บ   
ดุลยพินิจของนักลงทุน  

 

   Key Data (ลานบาท)   
FY: ปด 31 ธ.ค. FY54A FY55A FY56F FY57F FY58F  
กําไรสุทธิ (ลานบาท)  18   32   34   50   59   
EPS (บาท)   0.18   0.32   0.29   0.25   0.29   
Norm profit    20   34   39   55   65   
Norm EPS (บาท)   0.20   0.34   0.33   0.28   0.32   
BVS (เทา)  1.31   1.52   1.63   1.81   1.93   
DPS (บาท)  0.11 0.18 0.18 0.15 0.18  
ROE (%) 14.5% 22.6% 20.0% 18.1% 15.7%  
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP       

อุษณีย ล่ิวรัตน
เลขทะเบียนนักวิเคราะห :  017928

usanee@asiaplus.co.th
ธิปธวัช สุวรรณธํามรงค

เลขทะเบียนนักวิเคราะห : 034124
thiptawat@asiaplus.co.th
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เตรียมระดมทุนทํา IPO รองรับการขยายสินเชื่อครบวงจรในชวง 3 ปขางหนา  

บมจ. ลีซ อิทฯ (LIT) จัดต้ังขึ้นเมื่อวันที่ 25 ส.ค.2549 ถือหุนใหญโดย บมจ. เอสวีโอเอฯ (SVOA) เพ่ือการ
ใหบริการทางการเงินแกลูกคาของของกลุม  SVOA ประกอบดวยการใหบริการสินเ ช่ือสัญญา                       
เชาทางการเงิน (Leasing) และสินเช่ือสัญญาเชาซื้อ (Hire Purchase) โดยในเร่ิมแรกจะเนนกลุมลูกคา               
ที่เปนผูจัดจําหนายสินคาใหแกกลุม SVOA และกลุมผูบริโภคที่ใชผลิตภัณฑของกลุม SVOA เปนหลัก 
รวมถึงการใหบริการรับโอนสิทธิเรียกรองลูกหนี้การคา (Factoring) ใหแกลูกคาของกลุม SVOA อยางไร          
ก็ตาม เนื่องจากอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศ (Information Technology: IT) มีการเติบโตอยาง
รวดเร็ว ประกอบกับความหลากหลายของผลิตภัณฑ อีกทั้งยังมีลักษณะเฉพาะตัวที่แตกตางกัน ในขณะที่
ผลิตภัณฑของ SVOA ยังจํากัดอยูแคในบางผลิตภัณฑ ทําให LIT ตองขยายการใหบริการสินเช่ือไปที่
สินคานอกกลุมฯ และสินคาประเภทอ่ืนๆ มากขึ้น  เพ่ือลดความเสี่ยงจากการพ่ึงพาเฉพาะอุตสาหกรรม
ดาน IT รวมไปถึงการพัฒนารูปแบบผลิตภัณฑทางการเงินที่ตอยอดไปยังธุรกิจในขั้นตน ไดแก สนิเช่ือเพือ่
การจัดหาหนังสือคํ้าประกันซอง (Bid Bond)  สินเชื่อเพ่ือสนับสนุนโครงการ (Project Backup 
Financing) และสินเช่ือเพ่ือจัดหาสินคา (Trade Financing) ซึ่งมีความตองการสูงมาก อีกทั้งยังเปนการ
ชวยอํานวยความสะดวกใหแกลูกคาไมตองนําเงินทุนหมุนเวียนไปจมอยูกับเงื่อนไขทางการคากับคูคา     
ซึ่งถือเปนจุดแข็งของ LIT ที่สามารถใหบริการที่ตอบสนองความตองการของลูกคาไดอยางครบวงจร   
 

โครงสรางการถือหุนในบริษัทยอย และบริษัทรวมของ SVOA (กอน IPO) 

 

ท่ีมา :  รวบรวมโดยฝายวิจัย ASP 

ทั้งนี้ LIT ไดเตรียมการเพ่ือเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ต้ังแตชวง 1H57 โดยการออกหุน
เพ่ิมทนุใหมจํานวน 84 ลานบาท ราคาพาร 1.0 บาท/หุน รวมเปนมลูคา 84 ลานบาท เพ่ือเสนอขายแก  
นักลงทนุทั่วไป รวมถึงกรรมการและพนกังานของบริษัทฯ พรอมกนันี ้ทาง SVOA ซึ่งเปนผูถือหุนใหญของ 
LIT จะนําหุน LIT ทีถ่ืออยูออกมาเสนอขายดวยเปนจํานวน 6 ลานหุน สงผลใหจํานวนหุนที่จะเสนอขาย 
IPO ในคร้ังนี้รวมเปน 90 ลานหุน (คิดเปนสัดสวน 45% ของทนุเรียกชําระแลวหลังทํา IPO) แบงการ
จัดสรรออกเปน 3 สวน ดังนี้  

 1) เสนอขายแกนักลงทนุท่ัวไป 52.20 ลานหุน  คิดเปนสัดสวน 26.10% ของทุนเรียกชําระแลวหลงั
ทํา IPO  

2) เสนอขายแกผูถือหุนของ SVOA 33.60 ลานหุน ตามสัดสวนการถือหุนใน SVOA (Pre-Emptive 
Right) คิดเปนสัดสวน 16.80% ของทนุเรียกชําระแลวหลังทํา IPO และ 

 3) เสนอขายแกกรรมการและพนักงานของ LIT 4.20 ลานหุน คิดเปนสัดสวน 2.10% ของทนุเรียก
ชําระแลวหลังทํา IPO 

LIT ถือหุนใหญโดยกลุม SVOA
ประกอบธุรกิจหลัก คือ การให
สิ น เ ชื่ อ ลี ส ซิ่ ง  เ ช า ซื้ อ  แ ล ะ    
แฟคตอริ่ง   

หุน IPO แบงเปน 2 สวน จากหุน
เพ่ิมทุนใหมจํานวน 84 ลานหุน 
และหุนเดิมจํานวน 6 ลานหุนท่ี 
SVOA ถืออยู รวมเปน 90 ลานหุน 
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โครงสรางผูถือหุนกอนทาํ IPO  โครงสรางผูถือหุนหลังทาํ IPO   

ดร.ประสิทธิ์ 
กาญจนศักดิ์ชัย

14%

SVOA
86%

 

SVOA
48%

ดร.ประสิทธิ์ กาญ
จนศักดิ์ชัย

8%

หุน Pre-Emptive 
สําหรับผูถือหุน
เดิมกลุม SVOA  

16%

กรรมการและ
พนักงาน

2%

IPO
26%

 

ท่ีมา : LIT 
 
วัตถุประสงคหลักของการเพ่ิมทุนในครั้งนี้ เพ่ือรองรับการขยายสินเช่ือ และใชเปนเงินทุนหมุนเวียนใน
กิจการ ทั้งนี้ ภายหลังจากท่ี LIT ไดรับเม็ดเงินเพ่ิมทุนใหม จะทําใหบริษัทฯ ชวยเพ่ิมศักยภาพในการกอ
หนี้เพ่ือสรางการเติบโตไดอีกมาก โดยไมตองกังวลเร่ืองการเพ่ิมทุนอีกอยางนอยในชวง 2-3 ปขางหนา 
ภายใตสมมติฐานของฝายวิจัย ที่กําหนดใหสินเช่ือรวมในป 2557 เติบโตตอเนื่องอีก 24.3% yoy และ
ตอเนื่องที่ระดับเฉลี่ยราว 12.5% p.a. ในป 2558-59 ซึ่งจะทําใหคาดการณ D/E ratio ของ LIT ณ สิ้นป 
2559 ขึ้นไปที่ 1.44 เทา ยังตํ่ากวาคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมฯ ที่สูงราว 5 เทา   
  

แนวโนม D/E Ratio ในชวงป 2555-59 
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ท่ีมา :งบการเงิน/  ฝายวิจัย ASP 
 
 
 
 
 
 

D/E ratio หลังเพ่ิมทุนจะแข็งแกรง
มาก ข้ึน  เ พียงพอรองรับการ
ขยายตัวของสินเชื่อในชวง 2-3 ป
ขางหนาไดโดยไมตองกังวลความ
เสี่ยงเรื่องการเพ่ิมทุนรอบใหม  
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บริการสินเช่ือครบวงจร...เนนเจาะงานภาครัฐ ที่มีความเส่ียงตํ่า  

LIT เปนผูประกอบการทีม่ใิชสถาบันการเงิน (Non-bank) ประกอบธุรกิจใหบริการสินเช่ือในรูปแบบที่
หลากหลาย และครอบคลุมวงจรธุรกิจต้ังแตขั้นตนน้ําไปจนถึงขัน้ปลายน้ํา โดยบริษทัฯ จะเขาไปใหการ
สนบัสนนุทางดานการเงนิแกผูประกอบธุรกิจต้ังแตขัน้เร่ิมตนของธุรกจิ (Pre-financing) ซึ่งประกอบดวย 
ขัน้ตอนประมลูงาน จัดหาสนิคา หรือการใหกูเงินเพ่ือไปจัดซื้อสินคา เพ่ือใหลูกคาสามารถสงมอบงาน
ใหกบัคูสัญญาไดโดยไมติดขัด ซึ่งขัน้ตอนถัดมาภายหลังจากการสงมอบงาน และผานการตรวจรับสนิคา
แลว LIT ยังมีบริการใหสินเช่ือตอยอด (Post-financing) ในรปูแบบของสัญญาเชาทางการเงิน สัญญาเชา
ชื้อ และสนิเช่ือแฟคตอร่ิง  

 

ลักษณะวงจรธุรกิจในการใหบริการสินเช่ือต้ังแตตนน้ําจนถึงปลายน้ํา 

 
 
 

ท่ีมา :  LIT 

โครงสรางสินเช่ือ ณ สิ้นงวด 9M56 ของ LIT ประกอบดวยสินเช่ือลิสซิ่งในสัดสวนสูงสุดถึง 40% ของ
สินเช่ือรวม รองลงมาไดแก สินเช่ือแฟคตอร่ิง คิดเปนสัดสวน 33% ของสินเช่ือรวม สวนที่เหลือเปนสินเช่ือ
สัญญาเชาซื้อ และบริการเสริมอ่ืนๆ อาทิ สินเชื่อเพ่ือสนับสนุนโครงการ (Project Backup Financing) 
และการใหบริการจัดหาสินคา (Trade Financing) โดยมุงเนนกลุมลูกคาที่เปนผูประกอบการขนาดกลาง
และขนาดยอม (SME) ที่ประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมคอมพิวเตอรและ IT เปนหลัก แตตองมีฐานลูกหนี้
การคาเปนหนวยงานภาครัฐ รัฐวิสาหกิจ หรือบริษัทเอกชนขนาดใหญ เพ่ือเปนการลดความเสี่ยง สะทอน
ไดจากตัวเลข ณ สิ้นงวด 9M56 LIT มีฐานลูกหนี้การคาที่อยูในภาครัฐ และรัฐวิสาหกิจถึง 80% ของ
ลูกหนี้รวม โดยกลุมลูกคาเปาหมายของบริษัทฯ จะเปนคนละกลุมกับสถาบันทางการเงิน เนื่องจากฐาน
ลูกคาสวนใหญเปนผูประกอบการ SME ที่มีขอจํากัดในเรื่องทุนจดทะเบียน และหลักทรัพยคํ้าประกัน ทํา
ใหไมสามารถเขาถึงแหลงเงินทุนของสถาบันการเงินทั่วไป ซึ่งขอจํากัดนี้กลับชวยสรางโอกาสใหกับ LIT 
ใหสามารถเขาไปนําเสนอบริการทางการเงินใหแกลูกคาที่มีความตองการสินเช่ือไดอยางรวดเร็วกวา 
เนื่องจากบริษัทฯ ไมไดเครงครัดกับเอกสารทางการเงิน และหลักประกันของตัวลูกหนี้มากนัก แตจะให
ความสําคัญกับการคัดเลือกบิลลูกหนี้การคาที่มีความเสี่ยงตํ่าเปนหลัก ภายใตเงื่อนไขเบ้ืองตนของการ
อนุมัติสินเช่ือที่ LIT วางกรอบไว 5 ขอหลักๆ ดังนี้  

 

ฐานลูกคาสวนใหญของ LIT เปน
ผูประกอบการ SME ขนาดกลาง
ถึงเล็ก ที่มีความตองการเงินทุน
แตมีขอจํากัดเรื่องคุณสมบัติทําให
ไมสามารถเขาถึงแหลงเงินทุน
ของสถาบันการเงินได 

โครงสรางสินเชื่อของ LIT จะเนน
ไปที่ ก ลุ ม สิ น เ ชื่ อ ลิ ส ซิ่ ง  และ    
แฟคตอร่ิง  สวนที่เหลือจะเปน
การใหสินเชื่อสัญญาเชาซื้อ และ
บริการเสริมอ่ืนๆ  
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1. เนนความแข็งแกรงของลูกหนี้การคามากกวาตัวลูกคา ตัวอยางเชน หากลูกคาทําธุรกิจโดยรับ
งานจากภาคราชการและรัฐวิสาหกิจ หรือภาคเอกชนขนาดใหญเปนหลกั แมวาลูกคาจะเปน
เพียง SME รายเล็กๆ แตกถ็ือวาสอบผานเงื่อนไขขอนี้ของ LIT ไปได 

2. ตองโอนสิทธิเรียกรองได เพ่ือเปนการลดความเสี่ยงกรณทีี่ไมสามารถรับชําระหนีจ้ากลูกคา 
โดยใหลกูคาดําเนนิการโอนสทิธิเรียกรองในการรับคาเชาจากลูกหนีข้องลูกคามาที่บริษัทฯ โดย
ที่บริษทัฯ จะมหีนังสือบอกกลาวการโอนสทิธเิรียกรองในการรับชําระคาเชาไปที่ลกูหนี้ของ
ลูกคาที่เปนสวนราชการ รัฐวิสาหกิจ หรือเอกชนขนาดใหญ โดยที ่ ณ วันทําสัญญา ลูกคา
จะตองมอบเช็คลงวันที่ลวงหนาไวใหแกบริษัทฯ ตามงวดที่ตองชําระ ในกรณทีี่ไมสามารถโอน
สิทธิเรียกรองได ตองสามารถทีจ่ะมอบอํานาจการรับชําระเงนิหรือใชบัญชีควบคุมเพ่ือที่จะ
ควบคุมการชําระเงินได  

3. ผลิตภัณฑที่ลูกคาจะสงมอบใหแกลูกหนี้ตองไมมีความซับซอน และไมมีเงื่อนไขในการสงมอบ
ที่ไมสามารถควบคุมได  เพื่อเปนการลดความเสี่ยง 

4. ลูกคาตองเปนผูประกอบการทีท่ําธรุกิจอยูในอุตสาหกรรมนัน้ๆ หรือเปนธุรกจิหลักของลกูคา ซึ่ง
จะชวยลดความเสี่ยงไปไดมาก หากมีความชํานาญในธุรกิจ  

5. หากเกิดปญหาทีลู่กหนี้ไมสามารถชําระหนี้ได ลูกคาตองมีความสามารถที่จะชําระคืนหนีใ้หกบั
ใหแกบริษทัฯ ได  

 

โครงสรางสินเชือ่ของ LIT ณ สิน้งวด 9M56   โครงสรางสินเชือ่แบงตามประเภทของลูกหนี้ในชวง 9M56 

เชาซ้ือ
11%

ลีสซ่ิง
40%

แฟคตอริ่ง
33%

สินเชื่อโครงการ
11%

Trade 
Financing

5%

 

กอสราง
27%

โรงพยาบาล
6%

คอมพิวเตอร
และไอที

54%

บริการ
2%

ส่ิงพิมพ
และ
บรรจุ

ครุภัณฑ
อุปกรณ
การศึกษา

1% อ่ืนๆ
2%

 

ท่ีมา : LIT 
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ภาพรวมธุรกิจหลกัๆ ของ LIT ไดแก การใหบริการสนิเช่ือลิสซิ่ง และสินเช่ือการรับโอนสิทธิเรียกรอง โดย
ลักษณะของการใหสนิเช่ือลิสซิ่ง จะเนนการปลอยสินเช่ือแกผูประกอบการที่ตองการเงินลงทุนในการซือ้
ทรัพยสนิประเภทคอมพิวเตอร อุปกรณ IT เคร่ืองใชไฟฟา รวมถึงอุปกรณการเรียนการสอนตางๆ ที่มี
สัญญาเชากบัหนวยงานราชการ หนวยงานรัฐวิสาหกจิ หรือเอกชนขนาดใหญ โดย LIT จะเปนผูจัดหา
ทรัพยสนิจากผูจําหนายตามที่ผูเชาตองการ สวนกรรมสทิธิใ์นทรัพยสินเปนของบริษทัฯ แตผูเชามีสทิธิ
ครอบครองและใชประโยชนจากทรัพยสิน และมหีนาที่ซอมแซมรักษาทรัพยสินที่เชาชําระคาเชาตาม
เงื่อนไข ทัง้นี้ เมือ่ครบกําหนดสัญญาเชา และไมผิดเงื่อนไขตามสัญญา (อายุการใหเชาต้ังแต 3 ปขึ้นไป 
ดวยอัตราดอกเบ้ียคงที)่ ผูเชามีสทิธิรับซื้อมูลคาซากของทรัพยสนินัน้ๆ ตามที่ตกลงกนั ณ วันทําสญัญา 
 

สําหรับการใหบริการสินเช่ือการรับโอนสทิธิเรียกรอง (Factoring) ซึ่งมีสัดสวนมากเปนอันดับสองของ
มูลคาสินเช่ือรวม โดยมีลักษณะเปนการใหบริการสินเช่ือระยะสัน้ เพ่ือเปนเงนิทนุหมนุเวยีนในธุรกิจ
สําหรับผูประกอบการ โดย LIT จะรับซื้อลูกหนี้การคา โดยไมตองใชหลักทรัพยคํ้าประกัน แตจะโอนสทิธิ
เรียกรองในหนีก้ารคาของลูกคาใหกับบริษทัฯ เปนหลักประกนั และเปนการรับโอนสทิธิแบบไลเบ้ีย (With 
Recourse) ซึ่งหมายถงึ บริษัทฯ มีสทิธิไลเบ้ียจากลูกคาได กรณีที่เกิดหนี้สญู หรือลูกหนี้ไมชําระเงนิตาม
กําหนดเวลา ทั้งนี ้บริษัทฯ จะเนนใหบริการกับผูประกอบการในธุรกจิที่มีการซื้อขายสนิคาและบริการที่ไม
มีความซบัซอน อาทิ การซื้อมาขายไปในสนิคาทั่วไป หรือเปนการใหบริการบํารุงรักษาอุปกรณไอที 
อุปกรณสํานักงานทั่วไป แตบริษทัฯ จะหลีกเลีย่งการรับซื้อหนี้การคาทีม่ีเงื่อนไขการสงมอบ หรือสนิคา
และบริการทีม่ีความซับซอน อาท ิ หนี้การคาที่เกดิจากการพัฒนาระบบงานไอที เพราะอาจจะเกิดขอ
โตเถียงในความสมบูรณของหนี้การคา โดยปกติแลว LIT จะรับซื้อลกูหนีก้ารคาทีม่ีอายุไมเกนิ 90 วัน ใน
อัตราเฉล่ีย 70%-95% ของมูลคาในเอกสาร เมื่อครบกําหนดชําระเงนิ บริษทัฯ จะดําเนนิการเรียกเก็บเงิน
จากลูกหนี้โดยตรง และเมื่อหกัดอกเบ้ียและคาธรรมเนยีมตางๆ เรียบรอยแลว บริษัทฯ จะคืนเงนิสวนตาง
ใหกบัลูกคา 
 

ขั้นตอนการอนมัุติสินเชื่อลสิซิ่ง   ข้ันตอนการอนมัุติสินเชื่อแฟคตอร่ิง   

 

ท่ีมา : LIT 
 

หากเปรียบเทียบผูใหบริการสนิเช่ือที่ไมใชสถาบันการเงิน จะเหน็ไดวา LIT ถือเปนผูใหบริการที่ครบวงจร
มากที่สุด เนื่องจากมีการตอยอดธุรกิจ (Backward Integration) ไปทีบ่ริการขัน้ตนน้ํา (Pre-financing)              
ไดแก สินเช่ือเพือการจัดหาหนังสือคํ้าประกันซอง สนิเช่ือเพ่ือสนับสนนุโครงการ และบริการจัดหาสนิคา 
นอกเหนือจากการใหบริการสนิเช่ือทั่วๆ ไปประเภท Post-financing ซึ่งคลายคลึงกับคูแขง ซึ่งไดแก  
สินเช่ือลีสซิ่ง สินเช่ือเชาซื้อ และแฟคตอร่ิง เมื่อเทียบกับผูประกอบการอ่ืน ทีส่วนใหญใหบริการแต Post 

สินเชื่อลีสซิ่ง จะเนนการใหบริการ
แกผูประกอบการที่ตองการลงทุน
ในการซื้อทรัพยสินหรืออุปกรณ 
IT โดยผูเชามีสิทธิรับซื้อมูลคา
ซากตามท่ีตกลงกัน  

ลักษณะของสินเชื่อแฟคตอริ่งเปน
สินเชื่อระยะสั้น ซ่ึงมีอายุเฉลี่ยไม
เกิน 90 วัน  

LIT เปนผูใหบริการสินเชื่อที่ครบ
วงจรมากที่สุดเม่ือเทียบกับคูแขง 
เน่ืองจากมีบริการสินเชื่อประเภท 
Pre-financing เปนธุรกิจตอยอด
ขณะที่ คู แข งส วนใหญยั ง เนน
บริการเฉพาะ Post-financing  
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Financing เทานัน้ ทําให LIT มีความไดเปรียบในการใหบริการสนิเช่ือทีห่ลากหลายกวา ในขณะเดียวกนั 
ตลาดการแขงขนัของแตละผูประกอบการจะแตกตางกนั โดยบริษทัฯ จะเนนลูกคาที่มีลกูหนี้การคาเปน
หนวยงานรัฐบาล และรัฐวิสาหกิจเปนสวนใหญ รวมท้ังฐานลกูคาของบริษัทฯ สวนใหญประกอบธุรกิจ
ดาน IT ในขณะทีผู่ประกอบการรายอ่ืนจะเนนลูกคาทีม่ีลกูหนี้การคาเปนบริษทัเอกชนทั่วไป  จึงทําใหการ
แขงขนัในธุรกิจสนิเชื่อของบริษทัฯ ยังไมสงูมาก ดังแสดงสรุปในตาราง  

 
 

เปรียบเทียบบริการของผูใหบริการสินเชือ่ที่ไมใชสถาบันการเงนิ 

 

 

ท่ีมา : LIT 
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ยุทธศาสตรการพัฒนาดานเทคโนโลยสีารสนเทศป 2554-2563 (IT 2020) ของ
ภาครัฐถือเปนหลักประกนัถึงความตอเน่ืองและชัดเจน   

แนวโนมอุตสาหกรรมคอมพิวเตอรและ IT ในประเทศไทยในระยะกลาง-ยาว คาดวายังเห็นการขยายตัว          
ที่ดีตอเนื่อง โดยเฉพาะในสวนของการลงทุนโดยภาครัฐ และรัฐวิสาหกิจ ซึ่งเปนกลุมงานหลักๆ ที่ LIT                
ใหความสําคัญ หากพิจารณาโครงการพัฒนาเทคโนโลยีสารสนเทศในภาครัฐ โดยหลักแลวจะเนนไปที่
การนําสื่ออิเล็กทรอนิกสมาใชในการบริหารงานของรัฐทั้งในการบริหารราชการสวนกลาง สวนภูมิภาค 
และการบริหารราชการสวนทองถิ่น รวมไปถึงการใหบริการของรัฐแกประชาชน หรือ e-Government   ทั้ง
ในสวนของ Front office และ Back office นอกจากนี้ หากพิจารณาในหลักการของกรอบนโยบาย
เทคโนโลยีสารสนเทศ ระยะ 10 ป (พ.ศ.2554-2563) ของประเทศไทย (IT 2020) ซึ่งมีวัตถุประสงคหลัก
เพ่ือรองรับการเปล่ียนแปลงดานเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารของโลก ประกอบดวยแนวทางการ
พัฒนาที่เกี่ยวของกับเทคโนโลยีสารสนเทศทั้งทางตรงและทางออม ทําใหชวยสรางความมั่นใจถึงความ
ชัดเจนและตอเนื่องของโครงการลงทุนดาน ICT ในระยะยาวของภาครัฐ  ซึ่งประกอบไปดวยเปาหมาย
หลักๆ อาทิ การมีโครงสรางพ้ืนฐาน ICT ความเร็วสูง (Broadband) ที่กระจายอยางทั่วถึง ประชาชน
สามารถเขาถึงไดอยางเทาเทียมกัน เสมือนการเขาถึงบริการสาธารณูปโภคพ้ืนฐานทั่วไป การมีทุนมนุษย
ที่มีคุณภาพ ในปริมาณที่เพียงพอตอการขับเคลื่อนการพัฒนาประเทศอยางมีประสิทธิภาพ กลาวคือ 
ประชาชนมีความ  รอบรู เขาถึง สามารถพัฒนาและใชประโยชนจากสารสนเทศไดอยางรูเทาทัน เกิด
ประโยชนตอการเรียนรู การทํางาน และการดํารงชีวิตประจําวัน นอกจากนี้ บุคลากร ICT ยังตองมีความรู 
ความสามารถและทักษะในระดับสากล รวมถึงการเพ่ิมบทบาทและความสําคัญของอุตสาหกรรม ICT  
และการยกระดับความพรอมดาน ICT โดยรวมของประเทศไทยในการประเมินวัดระดับระหวางประเทศ  

ซึ่งหากพิจารณาตัวช้ีวัดการพัฒนาหลักๆ ที่ภาครัฐไดต้ังเปาหมายไว อาทิ 1) 80% ประชากรทั่วประเทศ 
ตองสามารถเขาถึงโครงขายโทรคมนาคมและอินเทอรเน็ตความเร็วสูงภายในป 2558 และ 95% ภายใน               
ป 2563 2) ประชากรไมตํ่ากวา 75% ตองมีความรอบรู เขาถึง สามารถพัฒนาและใชประโยชนจาก
สารสนเทศไดอยางรูเทาทัน รวมถึงการจางงานบุคลากร ICT (ICT Professional) เพ่ิมขึ้นเปนไมตํ่ากวา 
3% ของการจางงานทั้งหมด 3) สัดสวนมูลคาเพ่ิมของอุตสาหกรรม ICT (รวมอุตสาหกรรมดิจิทัล               
คอนเทนต) ตอ GDP ไมนอยกวา 18% 4) ระดับความพรอมดาน ICT ของประเทศในการประเมิน 
Networked Readiness Index อยูในกลุมประเทศที่มีการพัฒนาสูงที่สุด (Top quartile) ลวนเปนปจจัย
บวกที่ชวยสรางความมั่นใจตอแผนการลงทุนและพัฒนาดาน ICT ของภาครัฐที่ยังคงตองเกิดขึ้น                  
อยางตอเนื่องในระยะ 10 ปขางหนา   
  

การเปลี่ยนแปลงในภาพรวมของตลาด ICT  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ท่ีมา : NECTEC 

นโยบายเทคโนโลยีสารสนเทศ
ระยะ 10 ป จะเนนการพัฒนาท่ี
เก่ียวของกับดาน ICT ทั้งทางตรง
และออม และชวยใหเกิดความ
ชัดเจนและตอเนื่องของโครงการ
ลงทุนดาน ICT ในระยะยาวของ
ภาครัฐ  

คอมพิวเตอร 
ฮารดแวร

คอมพิวเตอร 
เซอรวิส

ตลาดไอซีท ี
2549-2553

การสื่อสารฯ

คอมพิวเตอร 
ซอฟแวร

คอมพิวเตอร 
ฮารดแวร การสื่อสารฯ

คอมพิวเตอรซอฟแวร
และ

บริการซอฟแวร

ตลาดไอซีท ี
2554
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มูลคาตลาด ICT โดยรวมในป 2555 สวนแบงมูลคาตลาด ICT ป 2554    
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คอมพิวเตอร ฮารดแวร การสื่อสารฯ
ซอฟแวร และ บริการซอฟแวร

2554 2555

591,571

531,853

ลานบาท  มูลคาตลาด ICT โดยรวม

ซอฟแวร และ บริการซอฟแวร 5.5%คอมพิวเตอร ฮารดแวร 17.6%

การสื่อสารฯ 76.9%

 

ท่ีมา : NECTEC 
 

มูลคาการใชจายดาน ICT ป 2554 
เอกชน ภาครัฐและรัฐวิสาหกิจ 

มูลคาการใชจายดาน IT ป 2554 
เอกชน ภาครัฐและรัฐวิสาหกิจ 

13.6%
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คอมพิวเตอร ฮารดแวร การส่ือสารฯ ซอฟแวร และ บริการซอฟแวร
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คอมพิวเตอร ฮารดแวร อุปกรณการส่ือสารขอมูล ซอฟแวร และ บริการซอฟแวร

 

ท่ีมา : NECTEC 

 

จากขอมูลขางตน ที่เขามาชวยสนับสนุนแนวโนมการเติบโตอยางแข็งแกรงของอุตสาหกรรมในภาพรวม 
ทําใหสงผลบวกสืบเนื่องตอแนวโนมการเติบโตของธุรกิจของ LIT ดวยเชนกัน เนื่องจากฐานลูกคา               
กวา 53% ประกอบธุรกิจคอมพิวเตอรและไอที ถึงแมวาสถานการณการเมืองที่ขาดเสถียรภาพในขณะนี้
จะสงผลกระทบตอการตัดสินใจลงทุนในโครงการลงทุนขนาดใหญตางๆ โดยเฉพาะโครงการลงทุนตาม 
พรบ.ลงทุน 2 ลานลานบาท และ พรก.บริการจัดการน้ํามูลคา 3 แสนลานบาท ซึ่งคาดวาจะตองลาชา
ออกไปอยางไมมีกําหนด แตสําหรับโครงการลงทุนที่ตองอาศัยงบประมาณรายจายประจําป ที่ไดมีการ
อนุมัติงบประมาณรายจายสําหรับปงบประมาณ 2557 ไปแลวต้ังแตชวงเดือน ต.ค.2556 ยังสามารถ
เดินหนาเบิกจายงบประมาณรายจายไดตามปกติ และถึงแมวาสถานการณการเมืองยังคงบานปลาย จน
ไมอาจจัดต้ังรัฐบาลชุดใหม เพ่ือกําหนดและอนุมัติงบประมาณรายจายประจําปสําหรับปงบประมาณ 
2558 แตจากขอเท็จจริงที่เกิดขึ้นในชวงเกิดวิกฤติเหตุการณที่ไมคาดคิด จะเห็นวากลไกการอนุมัติและ
เบิกจายงบประมาณยังคงดําเนินไปไดตามปกติภายใตวงเงินที่ใกลเคียงกับปงบประมาณลาสุด จึงชวย
ลดความกังวลในประเด็นนี้ไปไดมาก ขณะที่ลูกคาในภาคเอกชนยังเห็นการเติบโตที่ดีโดยเฉพาะความ
ตองการของผูบริโภคสําหรับบริการประเภท Cloud Computing สอดรับกับกระแสความนิยมในเครือขาย
สังคมออนไลน (Social Network) ที่เปนไปในวงกวาง ทําใหผูประกอบการในธุรกิจสวนใหญตางก็เนน
ลงทุนในธุรกิจดานนี้เพ่ือรองรับความตองการของผูบริโภคที่สูงขึ้น  

แผนพัฒนาฯ ขางตนจะสงผลบวก
ตอธุรกิจของ LIT ในระยะยาว 
เน่ืองจากฐานลูกคากวา 53% อยู
ในธุรกิจคอมพิวเตอรและ IT  
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นอกเหนือจากการใหสนับสนนุการเงินประเภทสนิคาประเภทคอมพิวเตอรและ IT ยังเหน็ความตองการ
ของสถาบันการศึกษาของรัฐ ในสนิคาประเภทอ่ืนๆ อีกหลากหลายชนิด ไดแก อุปกรณประกอบการเรียน
การสอน อาทิ เคร่ืองดนตรี อุปกรณหองเรียนวิทยาศาสตร สระวายน้ํา (ปจจุบันมบีรรจุไวในหลักสูตรการ
เรียนการสอนของโรงเรียน) กลอง CCTV และเคร่ืองมือทางการแพทยของโรงเรียนแพทยในมหาวทิยาลยั
ตางๆ ซึ่งการไดมาของสนิทรัพยหรืออุปกรณเหลานี ้ การจัดซื้อจัดจางของภาครัฐโดยตรงอาจไมสามารถ
ดําเนนิการไดทั้งหมด เพราะเงินงบประมาณที่ไดรับการจัดสรรในแตละปอาจไมเพียงพอ อีกทั้งภาระการ
บํารุงรักษายังคอนขางยุงยากสําหรับสถาบันการศึกษา ซึ่งหากเปนไปในรูปแบบของการเชาสินทรัพยแบบ
ลิสซิ่งจะดําเนนิการไดงายดายกวา จึงทําให LIT เหน็โอกาสทีจ่ะตอยอดการใหบริการสินเช่ือไปยงั
สถาบนัการศึกษาของภาครัฐไดเพิ่มขึน้ โดยปจจุบันบริษทัฯ อยูระหวางการเขาไปติดตอกับหนวยงาน
เหลานี้ ซึ่งผลตอบรับออกมาดีมาก ซึ่งจะชวยขยายฐานสินเช่ือของบริษัทฯ ไดเพ่ิมขึ้นในระยะยาว  
 
กลุมสินเชื่อ High yield เปนหัวหอกขบัเคล่ือนการเติบโตธุรกจิใน 3 ปขางหนา    

ฝายวิจัยคาดแนวโนมการเติบโตของกําไรสุทธิป 2556-58 ของ LIT จะเติบโตในอัตราเฉล่ีย 24.2% p.a. 
(CAGR) ดวยปจจัยขับเคล่ือนหลักๆ จากการเติบโตของสนิเช่ือในกลุม high yield ซึ่งประกอบดวย กลุม
สินเช่ือ Project Backup Financing  แฟคตอริ่ง  และ Trade Financing ซึ่งยังเห็นความตองการสนิเช่ือที่
แข็งแกรง ซึ่งหากพิจารณาคาดการณการเติบโตของกําไรสุทธิป 2557 จะเหน็วาสามารถพลิกกลับ              
มาเติบโตแรงถึง 46.1% yoy ขึ้นทาํระดับสูงสุดในรายป ที่ 50 ลานบาท ขณะที่คาดการณการเติบโตของ
กําไรสุทธิป 2558 ตอเนื่องอีกเทากบั 17.2% yoy ภายใตสมมติฐานหลักๆ ดังนี้  

1) คาดการณการเติบโตของสินเชือ่สุทธิป 2557 เทากับ 24.3% yoy  โดยแบงเปนการเติบโตของ
กลุมสนิเช่ือ Project Backup Financing เทากบั 30% yoy แฟคตอร่ิง 20% yoy ลิสซิ่งและเชาซื้อ 
25% yoy และ Trade Financing 15% yoy ซึ่งลวนเปนกลุมสนิเช่ือทีใ่หผลตอบแทนสงู  ขณะที่
คาดการณการเติบโตของสนิเช่ือสุทธปิ 2558 ลดลงมาที่ 12.5% yoy เนื่องจากฐานสนิเช่ือทีใ่หญ
ขึน้ แตยังคงเหน็การเติบโตสูงในกลุมสนิเช่ือ high yield เชนกนั  

2) คาดการณ Spread ป 2557 ปรบัตัวเพ่ิมข้ึน 8bp สูระดับ 6.14% จากคาดการณที่ 6.06% ใน
ป 2556 โดยผลบวกจากตนทนุดอกเบ้ียจายทีล่ดลงเนื่องจากการนําเงินเพ่ิมทนุที่ไดจาก IPO ไป
ชําระคืนหนี้สนิ อยางไรก็ตาม แม LIT จะมีการพ่ึงพาหนี้สนิระยะสัน้เปนสวนใหญกวา 97% ของ
หนี้สนิรวม ซึ่งจะไดรับผลบวกหากอัตราดอกเบ้ียในระบบปรับตัวลดลง แตเนื่องจากโครงสราง
สินเช่ือซึ่งสวนใหญเปนสนิเช่ือระยะสัน้ดวยเชนกนัถึง 87% ของสินเช่ือรวม ทําให LIT ไมไดรับ
ผลบวกมากนกัในชวงที่อัตราดอกเบ้ียเปนทิศทางขาลง สําหรับคาดการณ Spread ป 2558 
ประเมนิไวเทากับ 6.16% เพ่ิมขึน้อีกเล็กนอย 2bps โดยไดรับอานสิงคจากการเปลีย่นแปลงของ
พอรตสินเช่ือไปเนนที่กลุม high yield มากขึน้  

3) คาดการณ Cost to Income ratio ป 2557 จะปรับตัวลดลงสู 36.4% จาก 41.1% ในป 2556 
แมคาดการณการเติบโตของคาใชจายในการขายและบริหารในป 2557 ถึง 18% yoy สอดคลอง
กับการเติบโตของสินเช่ือและการขยายธุรกิจ แตเนื่องจากคาดการณการเติบโตของรายไดรวมที่
เปนไปในอัตราที่เรงตัวมากกวาบวกกับการประหยัดจากขนาดที่เกิดขึ้น ขณะที่ป 2558 คาดวา 
Cost to income ยังทรงตัวที่ระดับตํ่าตอเนื่องที่ 36.6%  

 
 

LIT อยูระหวางการเจรจาติดตอ
กับหนวยงานภาครัฐ/รัฐวิสาหกิจ
อีกหลายราย เพ่ือนําเสนอบริการ
สินเชื่อประเภทอ่ืนๆ ซ่ึงยังมีความ
ตองการที่แข็งแกรงมาก  

คาดกําไรสุทธิป 2557  เติบโตถึง  
46.1% yoy สามารถข้ึนทําระดับ
สูงสุดในรายป  และคาดวาจะ
เติบโตตอเนื่องอีก 17.2% yoy ใน    
ป 2558 
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แนวโนมการเติบโตของสนิเชื่อสุทธิป 2556-58 ของ LIT  สมมติฐาน Yield, Cost of funds และ Spread ป 2556-58 ของ LIT   
 

2555 2556F % yoy 2557F % yoy 2558F % yoy

ลีสซิ่งและเชาซื้อ 272           330           21.1% 410           24.4% 457           11.4%

แฟคตอริง่ 151           180           19.4% 215           19.4% 240           11.4%

Project Financing 95             104           9.5% 134           29.3% 153           14.4%

Trade Financing 53             56             5.0% 65             15.0% 71             10.0%

สมมติฐานของฝายวิจัย ASP

 
 

 

2555 2556F 2557F 2558F

Yield - Leasing 12.76% 11.40% 11.00% 11.00%

Yield - HP 14.07% 12.40% 12.00% 12.00%

Yield - Factoring 13.38% 12.50% 12.10% 12.10%

Yield - Project Finance 10.67% 16.59% 16.20% 16.20%

Average yield 14.06% 12.76% 12.34% 12.36%

Average cost of fund 7.90% 6.70% 6.20% 6.20%

Average spread 6.16% 6.06% 6.14% 6.16%

NIM 8.45% 7.87% 8.39% 8.81%  

ท่ีมา : ฝายวิจัย ASP      ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP 

 
คาดการณกําไรสุทธิป 2556-58 ของ LIT โครงสรางรายไดดอกเบ้ียงวด 9M56 ของ LIT    
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เชาซื้อ
12%

แฟคตอริ่ง
31%

ลีสซิ่ง
35%

เงินใหกูยืม
22%

 

ท่ีมา :งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP                                                                                 ท่ีมา : งบการเงิน 
 

สําหรับแนวโนมผลการดําเนนิงานงวด 4Q56 ฝายวิจัยคาดกําไรสุทธิเทากับ 10 ลานบาท เติบโตถงึ           
14.9% qoq และ 27.3% yoy ดวยปจจัยผลักดันจากคาดการณการเติบโตของรายไดอ่ืนๆ สูงถึง 102.9% 
qoq และ 33.9% yoy สวนใหญมาจากการเติบโตของรายไดจากการใหบริการ Trade Financing ใน               
งวด 4Q56 อยางไรก็ตาม แมจะเหน็ปจจัยกดดันหลายดานในงวดนี้ ซึ่งแมจะยังไมถึงขัน้ทีท่ําใหกําไรสุทธิ
งวด 4Q56 หดตัวลง QoQ ซึ่งไดแก ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบนัทึกรายไดของบริษัทฯ 
ต้ังแตงวด 3Q56 ที่ผานมา ตามหลกัความระมัดระวัง โดยที่บริษทัฯ ไดทําการปรับปรุงงบการเงนิยอนหลัง
เพ่ือการเปรียบเทยีบดวย ดังนี้ 1) รายไดคาธรรมเนียมฯ จากเดิมที่บันทกึเปนรายไดทั้งจํานวนทนัที ให
กระจายออกไปตามอายุเฉลีย่ของสินเช่ือแตละประเภท 2) นโยบายการหยุดรับรูรายไดเม่ือลกูหนีค้าง

ชาํระเกินกวา 3 เดือนข้ึนไป จากเดิมทีห่ยุดรับรูรายไดเมื่อลูกหนี้คางชําระเกนิกวา 6 เดือนขึ้นไป และ 
3) นโยบายการตั้งสํารองคาเผือ่หนีส้งสัยจะสูญสําหรับลูกหนี้การคาเพ่ิมเติมเปนการท่ัวไป จาก
นโยบายปจจบัุนที่ 1.5% ของสินเช่ือรวม โดยคาดวาจะเพิ่มขึน้ไปที่ 2.3% ของสินเช่ือรวมภายในป 2558 
เพ่ือใหเขาใกลคาเฉลี่ยของกลุม ธ.พ. ที่ถือปฎิบัติโดยทั่วไปที่ราว 2-3% ของสนิเช่ือรวม สงผลใหคาใชจาย
สํารองหนี้ฯ เพ่ิมขึน้จากเดมิที่เฉลีย่ปละ 2.5 ลานบาท เปน 4.5 ลานบาท ซึ่งลวนเปนปจจยัที่กดดันให
รายไดรวมทั้งป 2556 ปรับตัวลดลง และคาใชจายรวมท้ังป 2556 ทีป่รับตัวเพิ่มขึน้ โดยที่ฝายวจิัยคาด
กําไรสุทธิทั้งป 2556 เทากบั 34 ลานบาท เติบโตเพียง 7.2% yoy แตสําหรับคาดการณ EPS ป 2556 
ประเมนิไวเพียง 0.29 บาท/หุน ลดลง 7.6% yoy เนื่องจากผลกระทบจาก Dilution ที่เกิดขึน้ราว 16% 
จากการเพ่ิมทนุจาํนวน 16 ลานหุน เปน 116 ลานหุนในป 2556  

 

คาดกําไรสุทธิงวด 4Q56 ยัง
เติบโตแข็งแกรง แมจะเห็นปจจัย
ก ด ดั น ห ลั ก ๆ  จ า ก ก า ร
เปลี่ยนแปลงนโยบายการบันทึก
รายไดในงวด 3Q56 ก็ตาม  
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คาดการณกําไรสุทธิงวด 4Q56 และป 2556 ของ LIT   
(ลานบาท) 2Q55 3Q55 4Q55 1Q56 2Q56 3Q56 4Q56F %QoQ %YoY 2556F 2555 %YoY

รายไดดอกเบ้ียรับ 16           18           17           17           19           18           20           10.0% 17.2% 73           65           12.4%

ตนทุนดอกเบ้ียจาย (7)            (7)            (7)            (6)            (7)            (7)            (9)            31.7% 25.8% (28)          (26)          8.1%

รายไดดอกเบ้ียสุทธิ 10           11           10           11           12           11           11           -2.8% 11.1% 45           39           15.1%

รายไดคาธรรมเนียมและบริการ 4             4             4             4             5             5             5             -11.6% 18.4% 19           14           29.7%

รายไดอื่น 3             5             5             3             3             3             7             102.9% 33.9% 16           17           -3.0%

คาใชจายในการขายและบริหาร (7)            (7)            (8)            (9)            (9)            (9)            (10)          10.5% 23.4% (37)          (29)          28.2%

กําไรกอนภาษีเงินได 10           13           10           9             11           10           12           15.2% 15.1% 43           41           3.5%

หัก ภาษเีงินได (2)            (3)            (3)            (2)            (2)            (2)            (2)            16.8% -16.8% (9)            (9)            -8.9%

กําไรสุทธิ 8             10           8             7             9             8             10           14.9% 27.3% 34           32           7.2%

EPS (บาท) 0.08        0.10        0.08        0.06        0.08        0.07        0.08        14.9% 9.8% 0.29        0.32        -7.6%

กําไรจากการดําเนินงาน 8             10           8             7             9             8             10           14.9% 27.3% 34           32           7.2%

Norm EPS (บาท) 0.08        0.10        0.08        0.06        0.08        0.07        0.08        14.9% 9.8% 0.29        0.32        -7.6%

สินเชื่อเติบโต N.a. N.a. N.a. 1.0% 3.8% 4.8% 8.3% 19.1% 29.8%

NIM N.a. N.a. N.a. 8.44% 8.88% 7.97% 7.26% 7.87% 8.45%

Cost/ Income Ratio 39.1% 37.0% 45.0% 49.2% 43.5% 47.8% 46.7% 41.1% 38.1%

ROE N.a. N.a. N.a. 18.6% 21.4% 18.6% 20.5% 20.0% 22.6%

Net Debt/Equity (x) N.a. N.a. 2.52        2.20        2.08        2.08        2.40        2.40        2.52        

NPL/TL N.a. N.a. 1.0% 0.7% 0.5% 1.4% 1.4% 1.4% 1.0%
 

ท่ีมา : ฝายวิจัย ASP 
 
NPL ตํ่ามาก สํารองหนี้ฯ ไวเต็มแลว...การันตีคุณภาพพอรตสินเช่ือ  

คุณภาพสินทรัพยของ LIT จัดอยูในขัน้ทีแ่ข็งแกรงมาก แมวาบริษทัฯ จะปลอยสนิเช่ือใหแกกลุมลูกคา 
SME ทีม่ีความเสีย่งสูง แตเนื่องจากกระบวนการปลอยสินเช่ีอทีม่ีระบบควบคุมอยางเขมงวด โดยเฉพาะ
เงื่อนไขการพิจารณาสินเช่ือเบื้องตนในกฎเหลก็ 5 ขอทีบ่ริษทัฯ ไดวางกรอบไว  ทําใหสามารถกลัน่กรอง
คุณภาพของลูกคาไดอยางมีประสทิธภิาพ  สะทอนไดจากสัดสวนหนีท้ี่ไมกอรายได (NPL) ณ ส้ินป 2556 
ที่อยูในระดับตํ่ามากเพียง 1.4% ของสินเช่ือรวม นอกจากนี้ หากพิจารณาความเพียงพอในการต้ังสํารอง
หนี้ (NPL Coverage ratio) จากคาดการณปริมาณการต้ังสํารองหน้ี เทยีบกบั NPL (LLR/NPL) ณ              
สิ้นป 2556 พบวาอยูในระดับสูงถึง 105% โดยบริษัทฯ มกีารต้ังสํารองคาเผื่อหนีส้งสัยจะสูญโดยยึด
หลกัเกณฑการจัดชั้นหนี้ตามอายุการคางชําระ สําหรับหนี้คางชําระไมเกิน 1 เดือน จะต้ังสํารอง 1% ของ
มูลหนี้ และเพ่ิมขึน้เปน 2% สําหรับหนีท้ี่คางชําระต้ังแต 1 เดือน แตไมเกนิ 3 เดือน โดยจะตั้งสํารองหน้ีฯ 
เต็มจํานวน 100% เมื่อลูกหนี้คางชําระต้ังแต 12 เดือนขึน้ไป (ยงัมีความแตกตางจากนโยบายการตั้ง
สํารองหนี้ฯ ของกลุม ธ.พ. ที่เปนไปตามหลักเกณฑ IAS 39 ซึ่งเขมงวดกวา โดยจะตั้งสํารองหน้ีฯ เต็ม
จํานวน เมื่อลูกหนี้คางชําระต้ังแต 3 เดือนขึ้นไป สวนหนีท้ี่จัดชัน้ปกติและคางชําระตํ่ากวา 3 เดือนสําหรับ
กลุมสนิเช่ือรายยอยจะใชหลักเกณฑการต้ังสํารองหนี้ฯ แบบ Collective basis ซึ่งจะพิจารณาความ
สูญเสียจากสถิติยอนหลงั 5 ป (Historical losses) 

 

 

 

 
 

NPL ของ LIT อยูในระดับที่ตํ่า
มากเพียง 1.4% ของสินเชื่อรวม 
อีกทั้งยังมี NPL Coverage ratio ที่
ครอบคลุม NPL เกือบทั้งจํานวน 
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ประมาณการภาระหน้ีสนิ และ D/E ratio ป 2556-58 ของ LIT   NPL และ Coverage ratio ของ LIT   
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ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 
 

 
 
ความเส่ียงในการดาํเนินธุรกิจของ LIT 

1. ความกังวลเร่ือง NPL สอดคลองกับลักษณะธุรกจิทีเ่ปน High risk, high return แตดวย              
บทพิสูจนถึงประสิทธิภาพในการควบคุม และบริหารติดตามหนีท้ี่รัดกุม ทําใหมี NPL ตํ่าเพียง 
1.4% ของสนิเช่ือรวม อีกทัง้ยังมีปริมาณการต้ังสํารองหนี้ (LLR/NPL) ที่สูงถึง 105% ทําใหชวย
คลายแรงกดดันตอการเติบโตของกาํไรสุทธใินแตละปไปไดมาก อยางไรก็ตาม ในกรณีที่เกิด
เหตุการณที่สงผลกระทบตอภาวะเศรษฐกิจและการเติบโตของ GDP ของประเทศใหตํ่าลงจาก
คาดการณปจจุบันของฝายวิจัย ASP ที่ประเมนิไวที ่ 3.3% จะทําใหบริษัทฯ ตองมภีาระการตั้ง
สํารองหน้ีฯ ทีสู่งขึน้ ซึ่งจากการทาํ Sensitivity analysis ของฝายวิจัยพบวาการเพ่ิมขึน้ของ 
Credit cost ทกุๆ 10bps จากคาดการณป 2557 ในปจจุบนัที่ 0.6% จะสงผลกระทบตอ
คาดการณกําไรสุทธิป 2557 และ Fair value ป 2557  ใหลดลง 1.7% จากเดิม   

2. ความเสี่ยงในชวงอัตราดอกเบี้ยขาข้ึน เนื่องจากการพ่ึงพาเงินกูยืมระยะสั้นเปนสัดสวนที่ 
สูงถึง  97% ของเงินกูยืมรวม อยางไรก็ตาม เนื่องจากบริษัทฯ มีโครงสรางเงินใหกูยืมที่เปน
ระยะส้ันในสัดสวนที่สูงถึง 87% ของสินเช่ือรวม ทําใหชวยลดผลกระทบไปไดมาก ซึ่งจากการ
ทํา Sensitivity analysis ของฝายวิจัยพบวาการลดลงของ Spread ทุกๆ 10bps จาก
คาดการณป 2557 ในปจจุบันที่ 6.14% จะสงผลกระทบตอคาดการณกําไรสุทธิป 2557 และ 
Fair value ป 2557  ใหลดลง 0.8% จากเดิม   

3. ความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุนเม่ือเขาทําการซ้ือขายในตลาดฯ เนื่องจาก LIT ได
มีการออกหุนสามัญใหมจํานวน 16 ลานหุนใหแก ดร.ประสิทธิ์ กาญจนศักด์ิชัย ซึ่งเปนบุคคล
ในวงจํากัด ในชวงกลางป 2556 โดยมีราคาเสนอขายหุนละ 1.50 บาท คิดเปนสัดสวน 8.89% 
ของทุนเรียกชําระแลวหลัง IPO ซึ่งเปนราคาที่ตํ่ากวาราคาเสนอขาย IPO ในครั้งนี้ อยางไร                
ก็ตาม หุนดังกลาวจะอยูในกําหนดระยะเวลาหามซื้อขายหุนเปนระยะเวลา 12 เดือนนับต้ังแต
วันที่เร่ิมทําการซื้อขายในตลาดฯ โดยภายหลังจากวันที่หุนของบริษัทฯ เร่ิมทําการซื้อขายใน
ตลาดฯ ครบกําหนด 6 เดือน บุคคลดังกลาวจะสามารถทยอยขายหุนไดในสัดสวน 25% ของ
จํานวนหุนทั้งหมดที่ถูกสั่งหามขาย และอีก 75% เมื่อครบ 12 เดือน 

 

NPL และความเสี่ยงยามอัตรา
ดอกเบ้ียในตลาดเขาสูชวงขาข้ึน 
ถือเปนความเส่ียงหลักของ LIT 
แตก็ยังไมใชปจจัยที่นากังวลใน
ขณะน้ี 
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ดาวเดนในกลุม MAI…คาด Fair value ป 2557 ท่ี 2.5 บาท ปนผล 7-10% p.a.  

LIT เปนหุนดาวเดนดวงใหมในกลุม MAI ที่คาดราคาหุนจะสามารถ Outperform ตลาดฯ ภายหลงัการ
เขาจดทะเบยีนในตลาดฯ สอดคลองกับการเติบโตของกําไรสุทธิป 2557 ที่ประเมินไวถึง 46.1% yoy              
สูงกวาคาเฉลี่ยตลาดฯ ป 2557 ที่ประเมินไวเพียง 12.9% yoy ทั้งนี้ ฝายวิจัยกําหนด Fair value ป 2557 
เทากบั 2.50 บาท อิง PER 10 เทา ซึ่งเปนระดับเดียวกับ PER เฉลี่ยของกลุมเงนิทนุหลักทรัพยในปจจบัุน 
และเทยีบเทาระดับ PBV ที่ 1.4 เทา อีกทั้งยังคาดหวัง Div Yield ป 2556-58 สูงเฉลี่ย 7%-10% p.a. 
ภายใตคาดการณ Div Payout ratio ที่ระดับ 60% ของกําไรสุทธ ิ  

 
เปรียบเทียบขอมูลทางการเงินที่สาํคัญกับบริษทัอื่นๆ ในกลุมฯ ที่ศึกษา 

Fair value 
(บาท)

ราคาปด 
(บาท)

ป 2557
Upside 

(%)

EPS 
2557 
(บาท)

PER 
(เทา)

PBV 
(เทา)

Div 
Yield 

(%)
ROE

LIT N.A. N.A. PER 10x 2.50           N.A. 0.25 N.A. N.A. 8.3% 18.1%

IFS ซ้ือ 2.60         PER 9x 2.90           12% 0.32 8.1 1.1 6.3% 14.9%

AEONTS ซ้ือ 90.00       PBV 3.55x 120.00       33% 9.58 9.4 2.7 3.8% 30.5%

ASK ซ้ือ 17.20       PBV 2.78x 31.18         81% 2.19 7.9 1.5 8.9% 20.1%

GL ขาย 5.25         PBV 1.8x 6.24           19% 0.35 15.0 1.5 4.3% 13.0%

JMT ขาย 12.00       PBV 2.86x 6.30           -47% 0.28 43.4 5.4 1.7% 12.7%

KCAR ถือ 10.00       PER 10x 11.33         13% 1.13 8.8 1.4 6.7% 16.7%

SINGER ถือ 16.40       PBV 3.33x 20.63         26% 1.47 11.1 2.6 3.6% 25.4%

THANI ซ้ือ 4.52         PBV  2.86x 6.16           36% 0.57 8.0 2.1 7.5% 27.8%

TK ถือ 8.90         PBV 1.32x 11.05         24% 1.01 8.8 1.1 6.0% 12.3%

คําแนะนํา Target 
PER/PBV (X)

ป 2557

 

ท่ีมา :  ฝายวิจัย ASP 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ฝายวิจัยกําหนด Fair value    
ป 2557 ของ LIT เทากับ 2.50 
บาท อิง PER 10 เทา  
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ประมาณการผลการดําเนินงานป 2556-58 ของ LIT 
งบกําไรขาดทุน (ลานบาท) งบดุล (ลานบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2555 2556F 2557F 2558F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2555 2556F 2557F 2558F

รายไดดอกเบ้ียรับ 65             73             86             102           เงินสดและเงินฝากธนาคาร 14             11             12             10             

ตนทุนดอกเบี้ยจาย (26)            (28)            (28)            (29)            สินเชื่อ 554           661           821           923           

รายไดดอกเบ้ียสุทธิ 39             45             59             73             หัก รายไดดอกเบี้ยรอตัดบัญชี (31)            (38)            (47)            (53)            

หัก คาเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญ (2)              (5)              (5)              (6)              หัก คาเผือ่หนี้สงสัยจะสูญ (5)              (10)            (15)            (22)            

รายไดดอกเบ้ียสุทธิหลังคาเผื่อหน้ีฯ 37             41             53             66             สินเชื่อสุทธิ 518           613           758           848           

รายไดคาธรรมเนียมฯ 14             19             26             28             สินทรัพยอ่ืน 76             91             102           111           

รายไดอื่น 17             16             22             24             สินทรัพยรวม 607           715           872           969           

คาใชจายในการขายและบริหารและอื่นๆ (27)            (33)            (39)            (46)            เงินกูยืม 383           455           437           507           

กําไรกอนภาษีเงินได 41             43             62             73             หนี้สินอื่น 73             70             73             76             

หัก ภาษีเงินได (9)              (9)              (12)            (15)            หนี้สินรวม 456           525           510           583           

กําไรสุทธิ 32             34             50             59             ทุนเรียกชําระแลว 100           116           200           200           

EPS (บาท) 0.32          0.29          0.25          0.29          กําไรสะสม - จัดสรรแลว 3               3               4               4               

กําไรจากการดําเนินงาน 34             39             55             65                            - ยังไมไดจัดสรร 49             63             83             106           

Norm EPS (บาท) 0.34          0.33          0.28          0.32          สวนของผูถือหุน 152           189           362           385           

หน้ีสินและสวนของผูถือหุน 607           715           872           969           

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลานบาท) งบดุลรายไตรมาส (ลานบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 4Q55 1Q56 2Q56 3Q56 สิ้นสุด 31 ธ.ค. 4Q55 1Q56 2Q56 3Q56

รายไดดอกเบ้ียรับ 17             17             19             18             เงินสดและเงินฝากธนาคาร 14             3               2               9               

ตนทุนดอกเบี้ยจาย (7)              (6)              (7)              (7)              สินเชื่อ 459           447           483           545           

รายไดดอกเบ้ียสุทธิ 10             11             12             11             หัก รายไดดอกเบี้ยรอตัดบัญชี (31)            (31)            (33)            (37)            

หัก คาเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญ -            -            -            -            หัก คาเผือ่หนี้สงสัยจะสูญ (5)              (6)              (6)              (8)              

รายไดดอกเบ้ียสุทธิหลังคาเผื่อหน้ีฯ 10             11             12             11             สินเชื่อสุทธิ 423           410           443           501           

รายไดคาธรรมเนียมฯ 4               4               5               5               สินทรัพยอ่ืน 170           161           178           129           

รายไดอื่น 5               3               3               3               สินทรัพยรวม 607           574           624           639           

คาใชจายในการขายและบริหารและอื่นๆ (6)              (9)              (9)              (9)              เงินกูยืม 383           353           364           381           

กําไรกอนภาษีเงินได 13             9               11             10             หนี้สินอื่น 73             61             84             74             

หัก ภาษีเงินได (3)              (2)              (2)              (2)              หนี้สินรวม 456           414           448           455           

กําไรสุทธิ 10             7               9               8               ทุนเรียกชําระแลว 100           100           116           116           

EPS (บาท) 0.08          0.06          0.08          0.07          กําไรสะสม - จัดสรรแลว 3               3               4               4               

กําไรจากการดําเนินงาน 8               7               9               8                              - ยังไมไดจัดสรร 49             58             47             56             

Norm EPS (บาท) 0.08          0.06          0.08          0.07          สวนของผูถือหุน 152           161           175           184           

หน้ีสินและสวนของผูถือหุน 607           574           624           639           

อัตราสวนทางการเงิน สมมติฐานในการประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2555 2556F 2557F 2558F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2555 2556F 2557F 2558F

Yield 14.06% 12.76% 12.34% 12.36% อัตราการเติบโตของสินเชื่อรวม 29.8% 19.1% 24.3% 12.5%

Funding cost 7.90% 6.70% 6.20% 6.20% รายไดดอกเบี้ยสุทธิเติบโต 42.2% 15.1% 30.0% 23.7%

Spread 6.16% 6.06% 6.14% 6.16% รายไดคาธรรมเนียมเติบโต 76.4% 29.7% 38.5% 10.0%

NIM 8.45% 7.87% 8.39% 8.81% อัตราภาษีเงินได 22.7% 20.0% 20.0% 20.0%

หน้ีสิน/ทุน 2.5            2.4            1.2            1.3            NPL/สินเช่ือรวม 1.0% 1.4% 1.3% 1.3%

Cost to income ratio 38.1% 41.1% 36.4% 36.6% LLR/NPL 93.2% 105.4% 138.9% 174.6%

ROAA 5.95% 5.17% 6.30% 6.36% LLR/TL 0.9% 1.5% 1.9% 2.3%

ROAE 22.59% 20.04% 18.12% 15.67% หนี้สินระยะสั้น/ หน้ีสินรวม 100.0% 96.7% 97.3% 97.6%  
 

ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 


