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ลีซ อิท 

 วันจันทร์ท่ี 20 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2560 

LIT 
ลิทนี้มีแต่ให้  แนะนํา : ซ้ือ 
จบปี 2559 ด้วยตัวเลขทะลุ 100 ล้านบาท ได้ตามที่ประกาศไว้ ขณะที่ปัจจัยแวดล้อมธุรกิจในปี 2560 
ย่ิงเอื้ออํานวยต่อการเติบโตมาก ในประเด็นการลงทุนใหญ่ของภาครัฐที่จะทยอยเกิดข้ึนชัดเจนนับจากนี้ 
จึงได้เวลาคืนกําไรให้ผู้ถือหุ้นทั้งปันผลและออก warrant แม้เสนอขายแต่พบว่ามูลค่ายังจูงใจมาก    

 
กําไร 4Q59 ข้ึนทํา new high ตามคาด สินเชื่อทะลุทะลวง       

กําไรสทุธิ 4Q59 ตามคาด เทา่กบั 29 ล้านบาท ยงัคงเดินหน้าขึน้ทํา new high ได้ตามเป้าหมายใหญ่
ของบริษัทฯ โดยโตถึง 7.4%qoq และ 45.3%yoy จากรายได้หลกัทกุกลุม่ ทัง้รายได้ดอกเบีย้รับสทุธิ 
(สอดคล้องกบัสินเช่ือสทุธิท่ีเติบโตเชิงรุกมากในงวดนี ้ โดยเฉพาะสนิเช่ือแฟคตอร่ิงและลีสซิ่ง) และ
รายได้คา่ธรรมเนียมฯ (จากการเปิดวงเงินแฟคตอร่ิงใหมข่องลกูค้าเพ่ิมขึน้ และจากธรุกรรม bid bond) 
อย่างไรก็ตาม คา่ใช้จ่ายสํารองหนี ้ เพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ จากงวดก่อน ซึง่แปรผนัตามยอดปลอ่ยสนิเช่ือ
ใหม่ๆ  และคณุภาพสินทรัพย์ท่ีแยล่งในกลุม่สินเช่ือแฟคตอร่ิง เน่ืองจากเน้นกลุม่ลกูค้าเอกชนท่ีมีความ
เสี่ยงสงูกวา่ภาครัฐ แตบ่ริษัทฯ ยงัคงรักษาสดัสว่นคา่ใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ เทียบกบัสินเช่ือรวม ณ สิน้ปี 
2559 ได้ใกล้เคียงกบัสิน้ 3Q59 ท่ีราว  2.65% สงูกวา่เป้าหมายปี 2559 ท่ี LIT กําหนดไว้เทา่กบั 2.50%   

แรงขับเคล่ือนปี 2560 ยังได้อานิสงค์จากงานภาครัฐ     

เพ่ิมประมาณการกําไรสทุธิปี 2560-61 เพ่ือสะท้อนการเพ่ิมทนุสําหรับจ่ายปันผลเป็นหุ้นและรองรับ 
warrant ท่ีเสนอขายให้แก่ผู้ ถือหุ้น โดยเมด็เงินเพ่ิมทนุท่ีทยอยเข้ามาในช่วง 5 ปีข้างหน้า (กําหนดให้
เกิดการทยอยแปลงสภาพตามอาย ุwarrant) จะช่วยลดภาระการกู้ ยืมและประหยดัคา่ใช้จ่ายดอกเบีย้
ลงบางสว่น ภายหลงัเพ่ิมประมาณการ คาดกําไรสทุธิปี 2560-61 เติบโตถึง 35.8% yoy และ   
24.8% yoy แตค่าดการณ์ EPS หดตวัลงจากผลกระทบ dilution ท่ีเกิดขึน้  สําหรับแรงขบัเคลื่อนผลการ
ดําเนินงานปี 2560 ภายใต้เป้าหมายการเติบโตของสนิเช่ือใหม่ๆ  ถึง 1 หม่ืนล้านบาท เป็นมลูคา่ลกูหนี ้
แฟคตอร่ิงท่ีรับซือ้เทา่กบั 60% สว่นท่ีเหลือเป็นสินเช่ือลีสซิง่และสนิเช่ือกลางนํา้ ได้แก่ project finance 
และ trade finance เพ่ิมขึน้จากปี 2559 ท่ีราว 8 พนัล้านบาท       

ประเมินทิศทางกําไร 1Q60 ยังทรงตัวสูง         

แนวโน้มผลการดําเนินงานงวด 1Q60 เช่ือวา่ยงัทรงตวัสงูใกล้เคียงกบังวด 4Q59 ท่ีระดบัไมต่ํ่ากว่า   
30 ล้านบาท หนนุด้วยการเติบโตของทัง้รายได้ดอกเบีย้รับและรายได้คา่ธรรมนียมฯ จากแรงสง่ของ
งานท่ีเก่ียวเน่ืองกบัภาครัฐท่ียงัไหลเข้ามาอย่างตอ่เน่ือง    

เทียบกับการเติบโตแล้ว valuation ปัจจุบันยังจูงใจ 

แนะนําซือ้ Fair value ปี 2560 ภายหลงัปรับปรุงเทา่กบั 11.60 บาท (เดิม 16 บาท) อิง PER 20 เทา่  
(เดิม 25 เทา่) ราคาหุ้นปัจจบุนัหลงั XA มี PER เพียง 16 เทา่ เทียบกบัแนวโน้มการเติบโตยงัน่าจงูใจ   

ราคาหลัง XA (บาท): 9.00 
ราคาเป้าหมาย (บาท): 11.60 
Upside 28.89% 
Dividend Yield 1.11%
Total Return 30.12%
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 2,124
 

Technical Chart 

 

FY: ปิด 31 ธ.ค. FY58A FY59A FY60F FY61F FY62F  
กําไรสทุธิ (ล้านบาท) 70 101 137 171 200  
EPS (บาท)  0.35 0.50 0.58 0.68 0.75 

อุษณีย์ ล่ิวรัตน์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: : 017928 

Usanee.re@asiaplus.co.th  
 

EPS growth (%yoy) 47.4% 42.9% 15.1% 16.9% 10.1% 

PER (เทา่)  25.6 17.9 15.5 13.3 12.1 
BVS (บาท) 2.06 2.38 4.59 4.92 5.23 

PBV (เทา่)  4.4 3.8 2.0 1.8 1.7 
DPS (บาท)  0.18 0.11 0.29 0.34 0.37 

Dividend yields (%) 2.0% 1.2% 3.2% 3.8% 4.1% 
ROE (%) 18.2% 22.7% 17.5% 14.7% 15.1% 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  

เปรยีบเทียบประมาณการของ ASPS กับ IAA consensus
EPS (บาท) IAA Cons
2560F

2561F
ทีม่า : ประมาณการโดย ASPS, IAA consensus

CG Score : 4  = ดมีาก
Anti-corruption Indic.:  = na.
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กําไร 4Q59 ข้ึนทํา new high ตามคาด สินเชื่อทะลุทะลวง       

กําไรสทุธิงวด 4Q59 ตามคาด เท่ากบั 29 ล้านบาท ยงัคงเดินหน้าขึน้ทํา new high ได้ตามเป้าหมาย
ใหญ่ของบริษัทฯ ท่ีกําหนดไว้ ด้วยการเติบโตถึง 7.4% qoq และ 45.3% yoy หนนุด้วยการเติบโตของ
รายได้หลกัทกุกลุ่ม ทัง้รายได้ดอกเบีย้รับสทุธิ (สอดคล้องกบัสินเช่ือสทุธิท่ีเติบโตเชิงรุกมากในงวดนี ้
โดยเฉพาะสินเช่ือแฟคตอร่ิงและลีสซิ่ง) และรายได้ค่าธรรมเนียมฯ (จากการเปิดวงเงินแฟคตอร่ิงใหม่ๆ  
ของลกูค้าเพ่ิมขึน้ และจากธุรกรรมด้าน bid bond) แม้ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเร่งตวับ้าง แต่
ส่วนใหญ่เก่ียวข้องกับการขยายธุรกิจ โดยเฉพาะการเพ่ิมจํานวนพนักงาน (ล่าสุดได้ทีมงานสินเช่ือ
จํานวน 3 คน จากธนาคารเข้ามาเสริมทพั)     

เช่นเดียวกบัคา่ใช้จ่ายสํารองหนี ้เพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ จากงวดก่อนหน้า ซึง่เป็นผลจากการปลอ่ยสินเช่ือ
ใหม่ๆ ท่ีเพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ ในงวดนี ้และคณุภาพสินทรัพย์ท่ีแย่ลงในกลุ่มสินเช่ือแฟคตอร่ิง เน่ืองจาก
การเน้นกลุ่มลกูค้าภาคเอกชนท่ีมีความเสี่ยงสงูกว่าภาครัฐ ส่งผลให้สดัส่วน NPL เทียบกบัสินเช่ือรวม 
ณ สิน้ปี 2559 เพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ มาท่ี 3.12% จาก 2.68% ณ สิน้งวด 3Q59 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ 
ยงัคงรักษาสดัส่วนค่าใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ เทียบกับสินเช่ือรวม ณ สิน้ปี 2559 ได้ใกล้เคียงกับสิน้งวด 
3Q59 ท่ีราว  2.65% ยงัสงูกว่าเป้าหมายปี 2559 ท่ี LIT กําหนดไว้เท่ากบั 2.50% สรุปภาพรวมธุรกิจ
ได้ดงันี ้

(+) รายได้ดอกเบีย้รับสุทธิงวด 4Q59 เท่ากับ 41 ล้านบาท เพิ่มขึน้ถงึ 29.0% qoq และ  
66.2% yoy – สูงกว่าคาด สอดคล้องกบัการเติบโตของสินเช่ือสทุธิงวด 4Q59 ท่ีเป็นในเชิงรุกมาก
ถึง 27.6% qoq และ 75.8% yoy ในทกุกลุม่ธรุกิจ ยกเว้นเพียงสินเช่ือเช่าซือ้ โดยกลุม่ท่ีนําการ
เติบโต คือสนิเช่ือแฟคตอร่ิง สินเช่ือเงินให้กู้ ยืม (Trade finance และ Project back-up finance) 
และสินเช่ือสญัญาเช่าทางการเงิน (leasing) ดงัแสดงสรุปในตารางด้านลา่ง  

โครงสร้างสินเชื่อรายไตรมาสของ LIT  

 
ทีม่า : งบการเงิน/ ฝ่ายวิจยั ASPS 

      สถานการณ์การเปิดวงเงินสินเช่ือแฟคตอร่ิงใหมเ่ฉลี่ยตอ่เดือนในงวด 4Q59 ยงัเป็นไปในเชิงรุก
มาก และสงูกวา่คา่เฉลี่ยในงวด 9M59 โดยทัง้ปี 2559 ยอดการเปิดวงเงินสินเช่ือแฟคตอร่ิงเพ่ิม
ขึน้มาที่ 357 ล้านบาทตอ่เดือน (เพ่ิมขึน้จากปี 2558 ท่ีระดบั 262 ล้านบาทตอ่เดือน และปี 2557 
เทา่กบั 116 ล้านบาทตอ่เดือน) ซึง่โดยปกติแล้วงวด 4Q59 จะออ่นตวัลง เน่ืองจากเป็นช่วงต้น
ปีงบประมาณใหม ่ แตใ่นงวดนี ้ บริษัทฯ ได้อานิสงค์จากการที่รัฐบาลเร่งผลกัดนัการใช้จ่ายเงิน
งบประมาณในรูปของการจดัซือ้จดัจ้างอย่างตอ่เน่ือง ทําให้ลกูค้าของ LIT เข้าประมลูงานภาครัฐ
และได้รับงานประมลูเพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ จงึได้ทยอยขอเปิดวงเงินสนิเช่ือกบั LIT (มีระยะเวลา   
เบิกใช้สินเช่ือราว 6 เดือน) อีกทัง้วงเงินสว่นใหญ่ท่ีเปิดใหมมี่ขนาดใหญ่ขึน้ไปถึง 50 ล้านบาท/ราย  
จากนโยบายของบริษัทฯ ท่ีเน้นเจาะกลุม่ลกูค้า size M จากเดิมท่ีเน้น size S เน่ืองจากได้ทีมงาน
สินเช่ือใหมจ่ากธนาคารเข้ามาเสริมทพัดงักลา่ว  

      ทัง้นี ้นอกเหนือจากรายได้ดอกเบีย้รับจากสินเช่ือแฟคตอร่ิงท่ี LIT จะได้รับแล้ว ยงัได้ผลบวกจาก
รายได้คา่ธรรมเนียมฯ ในรูปของ front-end fee ท่ีระดบัเฉลี่ย 0.5-1.0% ของวงเงินท่ีเปิดใหม ่   

       โดยรวมแล้ว สินเช่ือสทุธิทัง้ปี 2559 เติบโตอยา่งม่ีนยัฯ ถึง 75.8% yoy สงูกวา่เป้าหมายท่ี LIT 
กําหนดไว้ 30% yoy และท่ีฝ่ายวิจยัประเมินไว้เชิงรุกแล้วถึง 72.2% yoy    

  

ล้านบาท 1Q58 2Q58 3Q58 4Q58 1Q59 2Q59 3Q59 4Q59 % qoq % yoy

สนิเชือ่เชา่ซือ้ 62           72           130         119         105         137         131         118         -9.6% -0.4%

สนิเชือ่แฟคตอริ่ง 330         357         488         538         561         601         653         880         34.8% 63.6%

สนิเชือ่สัญญาเชา่ทางการเงิน 270         289         271         225         217         253         242         274         13.2% 22.0%

สนิเชือ่เงินใหกู้ย้มื 269         316         298         226         333         366         500         675         35.1% 198.2%

รวม 931         1,034     1,187     1,108     1,217     1,357     1,525     1,947     27.6% 75.8%
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(+)  Spread งวด 4Q59 เพิ่มขึน้อย่างมีนัยฯ ถงึ 93bp มาที่ 8.06% - สูงกว่าคาดมาก เป็นไปใน
ทิศทางเดียวกบั yield เฉลี่ยของสินเช่ือท่ีเพ่ิมขึน้สงูเกินคาดถึง 71bp มาท่ี 12.88% เน่ืองจากฐาน
สินเช่ือท่ีเติบโตเชิงรุกมากในงวดนี  ้นอกจากนี  ้การเติบโตเร่งตัวมากขึน้ของสินเช่ือ project 
finance ท่ีให้ yield สงู ล้วนส่งผลบวกต่อ  yield เฉลี่ยของเงินให้สินเช่ือในงวดนี ้ขณะท่ีภาพรวม
รายได้ดอกเบีย้รับเติบโตสงูมากเช่นกนั ผลจากการรับรู้รายได้ดอกเบีย้รับเต็มท่ี ทัง้จากสินเช่ือท่ี
เติบโตแรงตัง้แต่ปลายงวด 3Q59 และสินเช่ือที่ปล่อยใหมเ่พ่ิมเติมในงวดนี ้(คาดว่าสินเช่ือใหมย่งั
ไม่สามารถสร้างรายได้เต็มท่ีในงวด 4Q59 เช่นกัน ทําให้บริษัทฯ ยงัคงได้รับผลบวกต่อเน่ืองใน
งวด 1Q60) 

      ด้านต้นทุนดอกเบีย้จ่ายเฉลี่ยในงวด 4Q59 ลดลงมากกว่าคาดเช่นกันถึง 21bp มาท่ี 4.83%  
สอดคล้องกับฐานเงินกู้ ยืมรวม ณ สิน้ปี 2559 ท่ีนํามาคํานวณเพ่ิมขึน้กว่า 38.0% qoq และ 
107.2% yoy ผลบวกจากการใช้แหล่งเงินต้นทุนต่ําจาก B/E เพ่ิมขึน้ (ล่าสุดบริษัทฯ ได้ขยาย
วงเงินการออก B/E เพ่ิมขึน้เป็น 900 ล้านบาท จากเดิมท่ี 600 ล้านบาท) เพ่ือรองรับการปล่อย   
สินเช่ีอแฟคตอร่ิงท่ีเป็นสินเช่ือระยะสัน้ นอกจากนี ้ยงัได้เตรียมพร้อมสําหรับการขยายวงเงินการ
ออกหุ้นกู้มลูค่า 1 พนัล้านบาท (จากเดิมท่ีมีวงเงิน 500 ล้านบาท) อายุเฉลี่ย 2-3 ปี เพ่ือรองรับ
การปล่อยสินเช่ือลีสซิ่งท่ีเป็นสินเช่ือระยะยาว  (ต้นทนุสงูกว่า B/E ราว 0.50-0.75% p.a.) โดยท่ี
สดัส่วนเงินกู้ ยืมระยะยาว ณ สิน้ปี 2559 ลดลงไปท่ี 40% จาก 51% ของหนีส้ินรวม ณ สิน้งวด 
3Q59  

โดยรวมแล้ว spread ทัง้ปี 2559 เท่ากบั 7.06% เพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ จาก 6.24%  ในปี  2558 ยงั
ต่ํากวา่สมมติฐานทัง้ปี 2559 ท่ีฝ่ายวิจยัประเมินไว้ท่ี 7.42%   

(+) รายได้ค่าธรรมเนียมและบริการงวด 4Q59 เท่ากับ 31 ล้านบาท เติบโต 20.9% qoq และ 
146.2% yoy ผลกัดนัด้วยการเติบโตของรายได้คา่ธรรมเนียมฯ ใน  3 กลุม่ธรุกิจหลกั ประกอบด้วย 
1) รายได้คา่ธรรมเนียมฯ จากสินเช่ือแฟคตอร่ิง ตามการเติบโตของสินเช่ือ โดยท่ีบริษัทฯ คิดรายได้
ค่าธรรมเนียมฯ ค่าเปิดใช้วงเงินสินเช่ือ (front-end fee) เท่ากบั 0.5-1.0% ของวงเงินสินเช่ือลกูค้า
ขอเปิดใหม่ (ยงัเป็นระดบัท่ีต่ํากว่าคู่แข่งในตลาด โดยเฉพาะสถาบนัการเงิน ท่ีสงูเฉลี่ยถึง 2-3%)  
2) รายได้ค่าธรรมเนียมฯ จากสินเช่ือเงินให้กู้ ยืม ซึ่งเป็นสินเช่ือกลางนํา้ ท่ีเห็นการเติบโตเพ่ิมขึน้
มากต่อเน่ืองอีกในงวดนีเ้ช่นกนั และ 3) รายได้ค่าธรรมเนียมฯ จากบริการด้าน Bid bond ซึ่งเห็น
การเติบโตที่เพ่ิมขึน้ตอ่เน่ืองในงวดนีม้าท่ี 3.5 ล้านบาท จาก 3.16 ล้านบาทในงวด 3Q59   

    โดยรวมแล้ว รายได้จาก Bid bond ในปี 2559 เพ่ิมขึน้มาที่ 12.6 ล้านบาท เติบโตอย่างมีนยัฯ จาก 
9.8 ล้านบาทในปี 2558 สว่นใหญ่เป็นงานท่ีเก่ียวเน่ืองกบัการประมลูงานของภาครัฐในตา่งจงัหวดั 
อาทิ การก่อสร้างศาลาอเนกประสงค์ งานสาธารณูปโภคพืน้ฐาน เช่น การวางท่อประปาทั่ว
ประเทศ งานด้าน ICT จากการวางโครงข่ายด้าน 4G การซือ้รถขยะ เป็นต้น โดยการที่รัฐบาล
เปลี่ยนระบบการประมลูงานจากเดิมท่ีเป็นการ auction ธรรมดา มาเป็นวิธีการ e-bidding ทําให้
ภาคเอกชนสนใจเข้าร่วมแข่งขนัเป็นจํานวนมาก จงึสง่ผลบวกตอ่การเติบโตของรายได้จากธรุกรรม
ด้าน bid bond ของ LIT จนทําให้บริษัทฯ ต้องขยายวงเงิน bid bond กบัธนาคารพนัธมิตรเพ่ิมขึน้
อย่างตอ่เน่ือง จนลา่สดุเทา่กบั 100 ล้านบาท และมีแผนจะเพ่ิมขึน้เป็น 170 ล้านบาทในปี 2560   

ปริมาณธุรกรรมและรายได้ค่าธรรมเนียมฯ  Bid Bond  
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(-)  ค่ า ใ ช้ จ่ ายในการขายและบ ริหารงวด  4Q59  เ ท่ ากั บ  25  ล้ านบาท  เพิ่ มขึ ้น  
2.4% qoq และ 100.0% yoy – ตํ่ากว่าคาด สอดคล้องกับธุรกรรมด้านสินเช่ือสุทธิท่ีเติบโต   
เชิงรุกในช่วงท่ีผ่านมา โดยท่ีบริษัทฯ มีการเพ่ิมจํานวนพนักงานด้านปฎิบติัการเพ่ือรองรับการ
ขยายตัวของธุรกิจ ดังกล่าวข้างต้น โดยการเติบโตของรายได้รวมที่เป็นไปในอัตราท่ีสูงกว่า   
มาก จงึทําให้ cost to income ratio ในงวด 4Q59 ปรับตวัลดลงเหลือเพียง 32.92% จาก 39.9% 
ในงวด 3Q59 สะท้อนถึงการประหยดัจากขนาดท่ีเกิดขึน้   

โดยรวมแล้ว cost to income ratio ในปี 2559 เท่ากับ 37.9% ลดลงอย่างมีนยัฯ จาก 36.5% ใน   
ปี 2558  ยงัต่ํากวา่สมมติฐานทัง้ปี 2559 ท่ีฝ่ายวิจยัประเมินไว้ 39.9%     

(-)  ค่าใช้จ่ายสาํรองหนีฯ้ งวด 4Q59 เท่ากับ 15 ล้านบาท เพิ่มขึน้อย่างมีนัยฯ ถงึ 411.6% qoq 
และ 208.0% yoy – สูงเกนิคาดมาก สง่ผลให้ credit cost เพ่ิมขึน้มาท่ี 303bp จากเพียง 76bp 
ในงวด 3Q59 สอดคล้องกบัมลูหนี ้ NPL ในงวด 4Q59 เพ่ิมขึน้จากงวดก่อนหน้าในกลุม่สินเช่ือ
แฟคตอร่ิง ท่ีเหน็การเพ่ิมขึน้เทา่ตวั (เป็น 48 ล้านบาท ณ สิน้งวด 4Q59 จาก 24 ล้านบาท ณ   
สิน้งวด 3Q59) สง่ผลให้สดัสว่น NPL ตอ่สินเช่ือรวม ณ สิน้ปี 2559 เพ่ิมขึน้มาที่ 3.12% จาก 
2.68% ณ สิน้งวด 3Q59 เน่ืองจากฐานสินเช่ือรวมท่ีเติบโตในอตัราท่ีต่ํากวา่ NPL ท่ีเร่งตวัขึน้ 

      ขณะท่ี NPL Coverage ratio ณ สิน้ปี 2559 ลดลงเหลอื 83.77% จาก 98.25% ณ สิน้งวด 3Q59 
สําหรับสดัสว่น LLR/สินเช่ือรวม ณ สิน้ปี 2559 เพ่ิมขึน้ตอ่เน่ืองมาท่ี   2.73% จาก 2.71% ณ สิน้
ปี 2558 สงูกวา่เป้าหมายทัง้ปี 2559 ของ LIT ท่ีกําหนดไว้ 2.50% ไปมาก จงึทําให้ไมเ่ป็นภาระของ
บริษัทฯ มากนกัท่ีจะต้องกนัสํารองระดบัสงูจงึช่วยลดแรงกดดนัตอ่การกนัสํารองหนีฯ้ ในงวด 
4Q59 ไปได้มาก    

โดยรวมแล้ว คาดการณ์ credit cost ทัง้ปี 2559 เทา่กบั 64bp ลดลงอย่างมีนยัฯ จาก 120bp ใน   
ปี 2558 ยงัต่ํากวา่เลก็น้อยเม่ือเทียบกบัสมมติฐานทัง้ปี 2559 ท่ีฝ่ายวิจยัประเมินไว้ท่ี 68bp  

โดยรวมแล้ว คาดการณ์กําไรสทุธิทัง้ปี 2559 เพ่ิมขึน้มาท่ี 102 ล้านบาท เติบโตอย่างมีนยัฯ ถึง 44.4% 
yoy ขณะท่ีคาดการณ์ ROE ทัง้ปี 2559 เทา่กบั 23.26% เพ่ิมขึน้จาก 18.33% ในปี 2558 ยงัต่ํากวา่
เลก็น้อยเม่ือเทียบกบัสมมติฐาน ROE ทัง้ปี 2559 ท่ีฝ่ายวิจยัประเมนิไว้ท่ี 23.36%    

แรงขับเคล่ือนปี 2560 ยังได้อานิสงค์จากงานภาครัฐ     

แผนธรุกิจปี 2560 ของ LIT ภายใต้กรอบการเติบโตของสินเช่ือใหม่ๆ  ถึง 1 หม่ืนล้านบาท (เป็นมลูคา่
ลกูหนีแ้ฟคตอร่ิงท่ีรับซือ้เทา่กบั 60% สว่นท่ีเหลอืเป็นสินเช่ือลีสซิ่งและสินเช่ือกลางนํา้ ได้แก่ project 
finance และ trade finance) เพ่ิมขึน้จากปี 2559 ท่ีคาดไว้ในระดบั 8 พนัล้านบาทเศษ คิดเป็นการ
เติบโตราว 25% yoy แม้จะต่ํากวา่เป้าหมายเฉล่ียในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา (ปี 2557-59) ตัง้แตเ่ข้าจด
ทะเบียนในตลาด MAI ทัง้การเติบโตของกําไรสทุธิ รายได้ และสินเช่ือไมต่ํ่ากวา่ 30% p.a. เน่ืองจาก
ฐานสินเช่ือท่ีใหญ่ขึน้ อีกทัง้บริษัทฯ เน้นปรับกลยทุธ์ธรุกิจในหลายด้าน พร้อมทัง้แผนตอ่ยอดธรุกิจใหม ่
สรุปได้ดงันี ้  

1. ฐานลูกค้าสนิเช่ือแฟคตอร่ิงขยบัไปที่ size M จากเดมิที่เป็น size S ตามเป้าหมายมลูคา่
ลกูหนีก้ารค้าท่ีรับซือ้ใกล้เคียงกบัปี 2559 ท่ีราว 6-7 พนัล้านบาท สว่นสินเช่ือคงค้าง คาดวา่จะ
เพ่ิมขึน้ไปท่ีระดบั 1 พนัล้านบาท ณ สิน้ปี 2560 จาก 880 ล้านบาท ณ สิน้ปี 2559 ทัง้นี ้นอกจาก
บริษัทฯ จะรับรู้รายได้ในรูปของดอกเบีย้รับ ยงัมีรายได้คา่ธรรมเนียมจากการเปิดวงเงินแฟคตอร่ิง 
ท่ีเหน็การเพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ ในรายเดือน โดยเฉพาะช่วงเดือน ธ.ค.59  เน่ืองจากความต้องการใช้
วงเงินฉกุเฉินทัง้ในสว่นของผุ้ประกอบการ SME ท่ีรับงานประมลูจากภาครัฐ และผู้ประกอบการ 
SME ในภาคเอกชนท่ีรับงาน outsource ซึง่มีความต้องการใช้เงินไปจ่ายคา่แรงและโบนสัในช่วง
ปลายปี    โดยการเติบโตของสินเช่ือแฟคตอร่ิงในขัน้ปลายนํา้ในเชิงรุกดงักลา่ว จะทําให้บริษัทฯ มี
โอกาสในการคดัเลือกลกูค้าท่ีมีคณุภาพให้มาใช้สินเช่ือกลางนํา้ ได้แก่ สินเช่ือ Trade Finance 
และ Project Finance และสินเช่ือต้นนํา้ ได้แก่ สินเช่ือ Bid Bond และสินเช่ือเพ่ือเปิด Letter of 
Credit ซึง่ล้วนเป็นสนิเช่ือท่ีมีความเส่ียงสงูขึน้ แตก็่ให้ margin สงูด้วยเช่นกนั 
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2. สัดส่วนสินเช่ือลีสซิ่งและเช่าซือ้ไต่ระดับขึน้มาที่ 30-40% ของสินเช่ือรวม ซึง่เป็นนโยบาย
ของ LIT ท่ีต้องการเพ่ิมสัดส่วนของสินเช่ือระยะกลาง-ยาวเข้ามาในพอร์ตมากขึน้ เน่ืองจาก
สินเช่ือแฟคตอร่ิงส่วนใหญ่เป็นสินเช่ือท่ีมีอายุไม่เกิน 1 ปี ทําให้การบริหารจัดการสภาพคล่อง
รวมถึงการผลกัดนัการเติบโตของสินเช่ือต้องใช้ความพยายามมากกว่า โดยกลุ่มลกูค้าปัจจบุนัมี
สัดส่วนของสินเช่ือนอกกลุ่ม IT น้อยกว่า 50% แล้ว จากในช่วง 2-3 ปีก่อนหน้าท่ีเคยสูงถึง   
80-90% ของสินเช่ือรวม ตัวอย่างของกลุ่มลูกค้าท่ีรับงานประมูลภาครัฐ อาทิ  อุปกรณ์ IT 
ซอฟท์แวร์ (โครงการเช่าเหมาเคร่ืองคอมพิวเตอร์พร้อมอปุกรณ์พ่วงต่อในมหาวิทยาลยั) หมวด
อปุกรณ์อ่ืนๆ (โครงการสินเช่ือเช่าซือ้ชดุเคร่ืองยนต์ดีเซลกําเนิดไฟฟ้าของ กฟภ.) หมวดเช่าซือ้รถ
เพ่ือการพาณิชย์ (โครงการเช่าซือ้รถบรรทกุหวัลากขนสง่ก๊าซธรรมชาติ) เป็นต้น 

3. แผนการจัดหาแหล่งเงินทุนในปี 2560 จะเน้นไปที่การออกหุ้นกู้ ระยะยาวมากขึน้ 
เน่ืองจากปัจจุบันบริษัทฯ มีการใช้แหล่งเงินระยะสัน้จากการออก B/E เพ่ือรองรับการปล่อย
สินเช่ือแฟคตอร่ิงท่ีเป็นระยะสัน้เช่นกัน โดยวงเงิน B/E ท่ีบริษัทฯ ขอมติฯ ไว้ในปี 2560 เพ่ิมขึน้
เป็น 900 ล้านบาท จากเดิม 600 ล้านบาท คาดว่าจะเต็มภายในไม่ช้า จึงมีนโยบายท่ีจะเน้นการ
ออกหุ้นกู้ ระยะยาวมากขึน้ ภายใต้วงเงินที่กําหนดไว้รวม 1 พนัล้านบาท (ต้นทุนดอกเบีย้จ่าย
ต่างกันราว 0.50-0.75%) อายุเฉลี่ยราว 2-3 ปี อีกทัง้ยงักําหนดสดัส่วนหนีส้ินต่อทนุไว้ท่ีไม่เกิน   
5 เท่า คิดเฉพาะภาระหนีส้ินท่ีมีอตัราดอกเบีย้จ่าย (ปัจจบุนัเท่ากบั 2.93 เท่า) ซึง่หากการเติบโต
ของสินเช่ือเป็นไปในเชิงรุกมาก ผลกัดนัให้ D/E ขึน้ไปใกล้เคียง 4 เทา่ ก็จะเร่ิมพิจารณาเพ่ิมทนุใน
ลําดบัถดัไป   

4. เสริมการเติบโตด้วยธุรกิจต่อยอดอื่นๆ นอกเหนือจากธุรกิจการปล่อยสินเช่ือในกลุ่ม   
แฟคตอร่ิง ลีสซิ่ง และสินเช่ือกลางนํา้ (ได้แก่ สินเช่ือ project finance และ trade finance ท่ี
ควบคมุสดัส่วนไว้ไม่เกิน 30% ของสินเช่ือรวม เพราะมีความเส่ียงสงู แต่ก็ให้ margin สงู) LIT ยงั
มีแนวทางต่อยอดการเติบโตไปสู่สินเช่ือประเภทอ่ืนๆ ท่ียงัเห็นศกัยภาพการเติบโตที่บริษัทฯ จะ
เข้าไปให้บริการสินเช่ือได้ แม้ปัจจบุนัยงัไม่มีความชดัเจน แต่มองเป็นสญัญาณท่ีดี นอกจากนี ้ยงั
จะมองโอกาสท่ีจะเข้าไปจบักลุม่ลกุค้าเป้าหมายใหม่ๆ อย่างต่อเน่ือง อาทิ กลุ่ม OTOP ท่ีมีธุรกิจ
เก่ียวเน่ืองกบัลกูหนีก้ารค้าท่ีบริษัทฯ รับซือ้ในปัจจบุนั เป็นต้น  

5. เสริมความแกร่งให้คุณภาพสินทรัพย์ โดยบริษัทฯ มีเป้าหมายรักษาสดัส่วน NPL ไม่เกิน 3% 
ของสินเช่ือรวมในปี 2560 พร้อมกําหนดนโยบายการตัง้สํารองหนีฯ้ โดยมี LLR ต่อสินเช่ือรวมท่ี
ระดบั 3% ณ สิน้ปี 2560 จากระดบั 2.65% ณ สิน้ปี 2559 (สงูกว่าระดบันโยบายท่ีกําหนดไว้คือ 
2.5% ของสินเช่ือรวม) โดยผลกระทบจากแนวโน้มการปรับไปใช้มาตรฐานบญัชีใหม ่IFRS 9 ท่ีจะ
มีผลบงัคบัใช้ในปี 2562 ปัจจุบนัยงัไม่ชดัเจน เพราะยังอยุ่ในระหว่างการจดัเตรียมข้อมลูสถิติ
ตา่งๆ เพ่ือเตรียมพร้อมสําหรับมาตรฐานบญัชีใหม ่ 

ลด D/E ด้วยแผนจัดหาเงินทุนท่ีหลากหลาย 

ล่าสดุ LIT ประกาศแผนการรักษาและจดัหาเงินเพ่ิมทนุท่ีมีความหลากหลาย โดยประกาศเพ่ิมทนุจด
ทะเบียนจํานวน 100 ล้านหุ้น (พาร์ 1 บาท) มลูค่า 100 ล้านบาท ส่งผลให้ทนุจดทะเบียนเพ่ิมขึน้เป็น  
300 ล้านบาท จดัสรรด้วยการจ่ายเงินปันผลเป็นหุ้น (บวกเงินสดเลก็น้อย) และการออกใบสําคญัแสดง
สิทธิฯ ให้กบัผู้ ถือหุ้น โดยสรุปได้ดงันี ้ 

1. จ่ายปันผลเป็นหุ้นสามัญ : LIT มีอนมุติัการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ ถือหุ้นในรูปของหุ้นปัน
ผล และเงินสด โดยจ่ายปันผลเป็นหุ้นสามญัจํานวน 20 ล้านหุ้น (พาร์ 1 บาท) ให้แก่ผู้ ถือ
หุ้น ในอตัรา 10 หุ้นเดิม ต่อ 1 หุ้นปันผล รวมมลูค่า 20 ล้านบาท คิดเป็นอตัราการจ่ายเงิน
ปันผลเท่ากับ 0.10 บาท/หุ้น นอกจากนี  ้ยังให้จ่ายเงินปันผลเป็นเงินสดในอัตราหุ้นละ 
0.0112 บาท รวมมลูค่า 2.24 ล้านบาท (สําหรับค่าภาษีฯ หกั ณ ท่ีจ่าย) โดยรวมแล้ว คิด
เป็นการจ่ายเงินปันผลเท่ากับ 0.1112 บาท/หุ้ น เทียบเท่า div yield เฉลี่ย 1.2% p.a. 
(คํานวณจากราคาหลงั XA ซึง่รวมผลกระทบจากการออก warrant ทัง้หมดแล้ว)   
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2.    แจก warrant แก่ผู้ถือหุ้นเดิม : LIT มีมติอนุมติัการออกและเสนอขาย warrant จํานวน   
ไม่เกิน 160 ล้านหน่วย เพ่ือเสนอขายให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมตามสดัส่วนการถือหุ้น ในอตัราส่วน 
5 หุ้น ต่อ 4 warrants ราคาเสนอขาย  หน่วยละ 2.50 บาท โดย warrants 2 หน่วย มีสิทธิ
ซือ้หุ้นสามญัได้ 1 หุ้น ที่ราคาแปลงสภาพเท่ากบั 4 บาท/หุ้น อายขุอง warrant เท่ากบั 5 ปี 
(26 เม.ย.60 – 25 เม.ย.65) ระยะเวลาแปลงสภาพทกุๆ 3 เดือน กําหนดระยะเวลาจองซือ้
ในช่วง 17-21 เม.ย.60  

Sensitivity analysis มูลค่า warrant ณ ราคาหุ้น LIT ท่ีระดับต่างๆ  

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS  

จากแผนการเพ่ิมทุนเพ่ือรองรับการจ่ายปันผลและการแปลงสภาพ warrant นําไปสู่การปรับ   
ประมาณการกําไรสทุธิปี 2560-61 เพ่ิมขึน้ 6.8% และ 11.5% จากเดิม แต่ประมาณการ EPS จะหด
ตวัถึง 9.5% และ 11.5% จากเดิม อนัเป็นผลกระทบจาก dilution effect ท่ีเกิดขึน้ เน่ืองจากจํานวนหุ้น
เพ่ิมทนุสําหรับการจ่ายเงินปันผล และการแปลงสภาพ warrant จํานวน 16 ล้านหุ้น บนสมมติฐานท่ี
กําหนดให้เกิดการแปลงสภาพ warrant จากทัง้หมด 100 ล้านหุ้น โดยให้กระจายออกไปในช่วงเวลา   
5 ปีเท่าๆ กนั โดยเม็ดเงินเพ่ิมทนุท่ีได้จากการเสนอขายใบสําคญัแสดงสิทธิและจากการแปลงสภาพ 
warrant ในปี 2560 มีมลูคา่รวม 464 ล้านบาท จะช่วยลดภาระการกู้ ยืมและทําให้คาดการณ์คา่ใช้จ่าย
ดอกเบีย้ในปี 2560-61 ลดลง 19.6% และ 29.9% จากเดิม  

อย่างไรก็ตาม แม้ฝ่ายวิจยัจะปรับสมมติฐาน credit cost ปี 2560-61 เพ่ิมขึน้ เน่ืองจากการดีดตวัขึน้
ของ NPL ณ สิน้ปี 2559 และเพ่ือรองรับแนวโน้มการปรับไปใช้มาตรฐานบัญชี IFRS 9 ในปี 2562 
โดยรวมแล้ว คาดการณ์กําไรสทุธิปี 2560-61 ยงัเติบโตถึง 35.8% yoy และ 24.8% yoy ดงัแสดงสรุป
ในตารางด้านลา่ง  

 ประมาณการผลการดําเนินงานปี 2560-61 ภายหลังปรับปรุงของ LIT  

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS  

11.30 10.17 3.02 8.66

11.40 10.26 3.06 8.73

11.50 10.35 3.10 8.80

11.60 10.44 3.14 8.87

11.70 10.53 3.18 8.94

11.80 10.62 3.22 9.01

11.90 10.71 3.26 9.08

12.00 10.80 3.29 9.15

12.10 10.89 3.33 9.22

12.20 10.98 3.37 9.29

12.30 11.07 3.41 9.36

12.40 11.16 3.45 9.44

12.50 11.25 3.49 9.51

ราคาหุ้น LIT (Dilute Div)
ราคา LIT-W1 ตาม

ทฤษฎี
ราคาหุ้น LIT ราคาหุ้น LIT (Dilute Div +Warrant)

ล้านบาท 2560F 2561F 2560F 2561F 2560F 2561F
กําไรสุทธ ิ 137          171          128          153          6.8% 11.5%

EPS (บาท) 0.58         0.68         0.64         0.77         -9.5% -11.5%

DPS (บาท) 0.29         0.34         0.32         0.38         -9.5% -11.5%

จํานวนหุน้เรียกชําระแลว้ 236.00      252.00      200.00      200.00      18.0% 26.0%

Fair value (บาท) 11.60       16.00       -27.5%

Target PER (x) 20.0         25.0         

ROE 17.54% 14.69% 25.90% 27.11%

สมมติฐานในการทําประมาณการ
ค่าใชจ่้ายดอกเบีย้ 57            62            71            89            -19.6% -29.9%

ค่าใชจ่้ายสํารองหนีฯ้  29            35            20            26            48.1% 35.1%

รายไดด้อกเบีย้สุทธิ 194          244          171          207          13.6% 17.6%

รายไดค่้าธรรมเนยีม 116          140          113          135          3.3% 3.3%

สนิเชือ่เตบิโต (% yoy) 22.0% 21.5% 22.0% 19.9%

Cost of funds 4.50% 4.75% 4.80% 5.00%

Spread 7.61% 7.37% 7.38% 7.40%

Credit cost 1.27% 1.27% 0.90% 1.00%

Cost to income ratio 39.7% 39.2% 40.6% 40.5%

ใหม่ เดมิ % เปลี่ยนแปลง
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ประเด็นท่ีมีนํ้าหนักต่อประมาณการและ Fair value ปี 2560 ของ LIT 

สนิเช่ือเตบิโตตํ่ากว่าเป้าหมาย จะสง่ผลกระทบตอ่รายได้ดอกเบีย้รับสทุธิ spread และกําไรสทุธิ
ของ LIT จากจากการศกึษาของฝ่ายวิจยัพบวา่ ทกุๆ 1% ของสินเช่ือสทุธิท่ีเติบโตต่ํากวา่เป้าหมายท่ี
กําหนดไว้ 22% yoy จะทําให้คาดการณ์รายได้ดอกเบีย้รับสทุธิปี 2560 ลดลง 0.6% จากคาดการณ์
ปัจจบุนั  คาดการณ์กําไรสทุธิปี 2560 ปรับตวัลดลง 0.2% จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 137 ล้านบาท และ
ทําให้คาดการณ์ Fair value ปี 2560 ลดลง 0.3% จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 11.60 บาท 

คุณภาพสนิทรัพย์ และแนวโน้มการเกดิ NPL รายใหม่ๆ สอดคล้องกบัลกัษณะธรุกิจท่ีเน้นให้
สินเช่ือแก่ลกูค้า SME ขนาดเลก็ จากการศกึษาของฝ่ายวิจยั พบวา่ในกรณีท่ีคา่ใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ 
เทียบกบัสินเช่ือรวม (Credit cost) เพ่ิมขึน้ทกุๆ 10bp จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 127bp จะทําให้
คาดการณ์คา่ใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ เพ่ิมขึน้ 7.9% จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 29 ล้านบาท กําไรสทุธิ   
ปี 2560 ปรับตวัลดลง 1.3% จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 137 ล้านบาท และทําให้คาดการณ์ Fair value 
ปี 2560 ลดลง 1.7% จากปัจจบุนัท่ี 11.60 บาท 

ความเส่ียงในช่วงอัตราดอกเบีย้ขาขึน้ โดยบริษัทฯ ได้รับผลกระทบไมม่ากจากการเปล่ียนแปลง
ของอตัราดอกเบีย้ เน่ืองจากมีการใช้เงินกู้ ยืมท่ีคอ่นข้างสอดคล้องกบัสินเช่ือ ทัง้ในด้านระยะเวลา 
(ระยะสัน้/ ยาว) และอตัราดอกเบีย้ (คงท่ี/ ลอยตวั)  

อย่างไรก็ตาม หากอตัราดอกเบีย้กลบัทิศเป็นขาขึน้ จากการศกึษาของฝ่ายวิจยัพบวา่ ทกุๆ 10bp ของ
ต้นทนุดอกเบีย้จ่ายท่ีปรับตวัสงูขึน้จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 4.50% จะสง่ผลกระทบตอ่คาดการณ์กําไร
สทุธิปี 2560 ปรับตวัลดลง 0.7% จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 137 ล้านบาท และทําให้คาดการณ์ Fair 
value ปี 2560 ลดลง 0.9% จากคาดการณ์ปัจจบุนัท่ี 11.60 บาท 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Equity Talk  
Research Department 
 

 

 
โครงสร้างสินเชื่อ ณ ส้ินงวด 9M59 ของ LIT    NPL ต่อสินเชื่อรวมรายไตรมาสของ LIT 

 

 

 
ทีม่า :  LIT  ทีม่า : งบการเงิน./ ฝ่ายวิจยั ASPS

 
Historical PER Band ของ LIT  ผลตอบแทนปี 2560 ของ LIT เทียบกับกลุ่มฯ และ SET 

 

 

 
ทีม่า : Bloomberg  ทีม่า : รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 
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ผลการดําเนินงานงวด 4Q59 และปี 2559 ของ LIT 

 
ทีม่า : งบการเงิน/ ฝ่ายวิจยั ASPS 

 ล้านบาท 2Q58 3Q58 4Q58 1Q59 2Q59 3Q59 4Q59 %QoQ %YoY 2559 2558 %YoY

รายไดด้อกเบีย้รับ 27                  32                  34                  34                  41                  44                  56                  27.5% 64.3% 174            120            45.6%

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (6)                   (8)                   (9)                   (8)                   (10)                (12)                (15)                23.6% 59.1% (45)             (30)             52.2%

รายไดด้อกเบีย้สุทธิ 21                  24                  25                  25                  31                  32                  41                  29.0% 66.2% 129            90              43.4%

รายไดค้า่ธรรมเนียมและบริการ 14                  17                  12                  18                  23                  25                  31                  20.9% 146.2% 97              55              75.5%

รายไดอ้ื่น 5                    2                    5                    5                    4                    3                    4                    9.8% -23.1% 16              16              -0.5%

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (16)                (16)                (12)                (20)                (23)                (24)                (25)                2.4% 100.0% (92)             (59)             55.5%

คา่เผือ่หนี้สงสัยจะสญู (2)                   (5)                   (5)                   (3)                   (3)                   (3)                   (15)                411.6% 208.0% (24)             (13)             78.6%

กําไรกอ่นภาษเีงนิได้ 22                  23                  25                  25                  32                  34                  36                  7.3% 44.7% 127            89              42.3%

หัก ภาษีเงินได ้ (5)                   (5)                   (5)                   (5)                   (7)                   (7)                   (7)                   6.8% 42.5% (26)             (19)             39.8%

กําไรสุทธิ 17                  18                  20                  20                  25                  27                  29                  7.4% 45.3% 101            70              42.9%

EPS (บาท) 0.08              0.09              0.10              0.10              0.13              0.13              0.14              7.4% 45.3% 0.50           0.35           42.9%

สนิเชือ่เตบิโต 11.1% 14.8% -6.7% 9.9% 11.5% 12.4% 27.6% 75.8% 18.9%

Yields 11.18% 11.53% 11.87% 11.53% 12.75% 12.17% 12.88% 11.41% 11.74%

Funding cost 5.24% 5.28% 5.28% 4.94% 5.31% 5.04% 4.83% 4.35% 5.50%

Spread  5.94% 6.25% 6.59% 6.59% 7.44% 7.13% 8.06% 7.06% 6.24%

ROE 18.0% 18.8% 19.8% 18.9% 23.6% 24.7% 25.0% 23.0% 18.3%

Debt/Equity (x) 1.35              1.81              1.64              1.61              2.03              2.26              2.93              2.93           1.64           

NPL/TL 1.63% 2.28% 3.88% 3.14% 2.85% 2.68% 3.12% 3.12% 3.88%

LLR/TL 1.84% 2.00% 2.77% 2.72% 2.80% 2.68% 2.65% 2.65% 2.77%

Credit cost 0.82% 1.54% 1.73% 0.86% 1.03% 0.76% 3.03% 1.22% 1.20%

Cost to income ratio 40.6% 36.5% 29.5% 41.5% 39.2% 39.9% 32.9% 37.9% 36.5%
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ประมาณการผลการดําเนินงานปี 2560-62  
 

  

งบกําไรขาดทนุ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2559 2560F 2561F 2562F

รายไดด้อกเบีย้รับ 174                  251                  306                  373                  

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (45)                   (57)                   (62)                   (83)                   

รายไดด้อกเบีย้สุทธิ 129                  194                  244                  289                  

หัก คา่เผือ่หนี้สงสัยจะสญู (24)                   (29)                   (35)                   (43)                   

รายไดด้อกเบีย้สุทธิหลงัคา่เผื่อหนีฯ้ 106                  165                  209                  247                  

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ 97                    116                  140                  168                  

รายไดอ้ื่น 16                    23                    28                    34                    

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหารและอื่นๆ (92)                   (132)                 (161)                 (196)                 

กําไรกอ่นภาษเีงนิได้ 127                  172                  215                  252                  

หัก ภาษีเงินได ้ (26)                   (35)                   (44)                   (52)                   

กําไรสุทธิ 101                  137                  171                  200                  

EPS (บาท) 0.50                 0.58                 0.68                 0.75                 

กําไรจากการดําเนนิงาน 124                  166                  206                  243                  

Norm EPS (บาท) 0.62                 0.70                 0.82                 0.91                 

งบกําไรขาดทนุรายไตรมาส (ลา้นบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 1Q59 2Q59 3Q59 4Q59

รายไดด้อกเบีย้รับ 34                    41                    44                    56                    

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (8)                     (10)                   (12)                   (15)                   

รายไดด้อกเบีย้สุทธิ 25                    31                    32                    41                    

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ 18                    23                    25                    31                    

รายไดอ้ื่น 5                      4                      3                      4                      

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหารและอื่นๆ (22)                   (26)                   (27)                   (40)                   

กําไรกอ่นภาษเีงนิได้ 25                    32                    34                    36                    

หัก ภาษีเงินได ้ (5)                     (7)                     (7)                     (7)                     

กาํไรสุทธิ 20                    25                    27                    29                    

EPS (บาท) 0.10                 0.13                 0.13                 0.14                 

กําไรจากการดําเนนิงาน 23                    29                    30                    44                    

Norm EPS (บาท) 0.11                 0.14                 0.15                 0.22                 

อัตราส่วนทางการเงิน

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2559 2560F 2561F 2562F

Yield 12.00% 12.11% 12.12% 12.13%

Funding cost 4.35% 4.50% 4.75% 4.90%

Spread 7.65% 7.61% 7.37% 7.23%

NIM 8.90% 9.36% 9.65% 9.41%

หนี้สนิ/ทนุ 2.9                   1.1                   1.2                   1.4                   

Cost to income ratio 37.9% 39.7% 39.2% 40.0%

ROAA 6.36% 6.29% 6.53% 6.29%

ROAE 22.70% 17.54% 14.69% 15.13%
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ประมาณการผลการดําเนินงานปี 2560-62 (ต่อ) 

ทีม่า : งบการเงิน/ ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

งบดลุ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2559 2560F 2561F 2562F

เงินสดและเงินฝากธนาคาร 79                      38                      64                      79                      

สนิเชือ่ 1,914                 2,335                 2,834                 3,443                 

หัก รายไดด้อกเบีย้รอตัดบัญชี (44)                     (52)                     (60)                     (69)                     

หัก คา่เผือ่หนี้สงสัยจะสญู (50)                     (68)                     (83)                     (101)                   

สนิเชือ่สทุธิ 1,820                 2,215                 2,691                 3,273                 

สนิทรัพยอ์ื่น 92                      103                    116                    132                    

สนิทรพัย์รวม 1,992                 2,357                 2,872                 3,484                 

เงินกูย้มื 1,396                 1,141                 1,487                 1,920                 

หนี้สนิอื่น 119                    132                    146                    161                    

หนี้สนิรวม 1,516                 1,273                 1,633                 2,081                 

ทนุเรียกชําระแลว้ 200                    236                    252                    268                    

สาํรองอื่น 88                      542                    597                    645                    

กําไรสะสม 188                    305                    390                    490                    

สว่นของผู้ถอืหุน้ 476                    1,083                 1,239                 1,403                 

หนีส้นิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 1,992                 2,357                 2,872                 3,484                 

งบดลุรายไตรมาส (ลา้นบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 1Q59 2Q59 3Q59 4Q59

เงินสดและเงินฝากธนาคาร 18                      20                      38                      79                      

สนิเชือ่ 1,166                 1,313                 1,489                 1,914                 

หัก รายไดด้อกเบีย้รอตัดบัญชี (28)                     (38)                     (37)                     (44)                     

หัก คา่เผือ่หนี้สงสัยจะสญู (30)                     (35)                     (38)                     (50)                     

สนิเชือ่สทุธิ 1,108                 1,241                 1,413                 1,820                 

สนิทรัพยอ์ื่น 79                      89                      83                      92                      

สนิทรพัย์รวม 1,205                 1,349                 1,535                 1,992                 

เงินกูย้มื 696                    853                    1,012                 1,396                 

หนี้สนิอื่น 78                      76                      76                      119                    

หนี้สนิรวม 773                    929                    1,087                 1,516                 

ทนุเรียกชําระแลว้ 200                    200                    200                    200                    

สาํรองอื่น 82                      82                      82                      88                      

กําไรสะสม 149                    138                    165                    188                    

สว่นของผู้ถอืหุน้ 431                    420                    447                    476                    

หนีส้นิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 1,205                 1,349                 1,535                 1,992                 

สมมติฐานในการประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2559 2560F 2561F 2562F

อัตราการเตบิโตของสนิเชือ่รวม 80.7% 22.0% 21.5% 21.6%

รายไดด้อกเบีย้สทุธิเตบิโต 43.4% 50.3% 25.5% 18.6%

รายไดค้า่ธรรมเนียมเตบิโต 75.5% 20.0% 20.0% 20.0%

Credit cost 1.3% 1.3% 1.3% 1.3%

NPL/สนิเชือ่รวม 3.2% 3.3% 3.3% 3.4%

LLR/NPL 82.6% 88.6% 89.7% 88.8%

LLR/TL 2.7% 2.9% 3.0% 3.0%

หนี้สนิระยะสัน้/หนี้สนิรวม 76.2% 49.6% 52.7% 45.1%


