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การผิดนัดช าระหนี้ของผู้ค้าเหล็กรายหนึ่งที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ส่งผล
ให้เกิดความกังวลว่าจะลุกลามไปยังผู้ เล่นรายอื่นในอุตสาหกรรม  ในวันที่   11 
มกราคม 2017 ผูค้้าท่อเหลก็และเหลก็รูปพรรณรายหนึ่งไดอ้อกมาเปิดเผยว่าไม่สามารถช าระหนี้
เงนิกู ้หุน้กู ้และตัว๋แลกเงนิ (B/E) ไดต้ามก าหนด ทัง้นี้ แมว้่าบรษิทัไดเ้สนอแผนปรบัปรุงโครงสรา้ง
หนี้ใหก้บัเจา้หนี้ ในวนัที ่24 มกราคม 2017 แลว้ แต่การผดินัดช าระหนี้ดงักล่าวเป็นสิง่ทีส่รา้งความ
กงัวลว่าเหตุการณ์จะลุกลามไปยงัผูเ้ล่นรายอื่นในอุตสาหกรรมดว้ยหรอืไม่ 

Analysis  การขาดสภาพคล่องและการก่อหนี้ในระดับสูงเป็นสาเหตุที่ท าให้เกิดการผิดช าระหนี้ 
การชะลอตวัของภาคการก่อสร้างในช่วงทีผ่่านมาเป็นปจัจยัที่กดดนัให้ผู้ค้าเหลก็รายดงักล่าวต้อง
เผชญิกบัปญัหาการขาดสภาพคล่อง ซึง่สะทอ้นจากวงจรเงนิสด (Cash Conversion Cycle) ทีย่าว
ถงึ 340 วนั โดยเฉพาะระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลี่ยทีสู่งถึง 300 วนั ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2016 
ประกอบกบัการเลอืกใช้แหล่งเงนิทุนจากการก่อหนี้ในระดบัสูง (D/E Ratio 2.5 เท่า) และความ
ลม้เหลวในการเพิม่ทุน จงึท าใหบ้รษิทัไม่สามารถช าระหนี้ทีก่่อขึน้ได ้

  อย่างไรก็ตาม ผู้ค้าเหล็กในภาพรวมของอุตสาหกรรมยังคงมีสภาพคล่องที่ดี 
ขณะที่ระดับของการก่อหนี้ก็ยังไม่อยู่ในระดับที่สูงมากนัก เมื่อพจิารณาผูค้า้เหลก็จ านวน
หนึ่งทีด่ าเนินธุรกจิคลา้ยกบับรษิทัดงักล่าว พบว่ามวีงจรเงนิสดโดยเฉลีย่เพยีง 75-120 วนั เท่านัน้ 
ขณะทีก่ารก่อหนี้กอ็ยู่ในระดบัทีไ่ม่สงูมากนกั (D/E Ratio เฉลีย่ 1.3 เท่า) ซึง่สะทอ้นใหเ้หน็ว่าการผดิ
นดัช าระหนี้ในครัง้นี้เป็นปญัหาเฉพาะรายบรษิทัเท่านัน้ และยงัไม่มสีญัญาณทีจ่ะลุกลามไปยงัผูเ้ล่น
รายอื่นในอุตสาหกรรมแต่อย่างใด   

Implication  อีไอซีแนะผู้ค้าเหล็กควรให้ความส าคัญในการบริหารสภาพคล่องและควรก่อหนี้ใน
ระดับที่เหมาะสม ผูค้า้เหลก็ควรบรหิารสภาพคล่องดว้ยวธิกีาร ดงันี้ 1) ควบคุมสตอ็กสนิคา้ไม่ใหส้งู
จนเกนิไป ดว้ยการลดปรมิาณการน าเขา้สนิคา้ทีย่งัไม่ไดร้บัค าสัง่ซือ้ และ 2) ตดิตามการเกบ็เงนิจาก
ลกูหนี้ใหต้รงตามระยะเวลา โดยอาจใหส้่วนลดเงนิสด เพื่อใหร้ะยะเวลาการจดัเกบ็หนี้ส ัน้ลง วธิกีาร
ดงักล่าวจะท าใหบ้รษิทัมสีภาพคล่องทีด่ขี ึน้จากการมวีงจรเงนิสดทีส่ ัน้ลง ในสว่นของระดบัการก่อหนี้
นัน้ บรษิัทควรประเมนิศกัยภาพในการก่อหนี้ของตนเอง ผ่านการเปรยีบเทยีบกบัผู้เล่นรายอื่นใน
อุตสาหกรรมหรอืค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรม เพื่อตรวจสอบว่าระดบัการก่อหนี้ของตนนัน้อยู่ในระดบัที่
เหมาะสมหรอืไม่   

 

 โดย:    กณิศ อ ่าสกุล (kanit.umsakul@scb.co.th) 
 Economic Intelligence Center (EIC) 

ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) 
EIC Online: www.scbeic.com 
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