
 

 
 

  

 

China Evergrande Group ส่งสัญญาณผิดนัดช าระหนี ้

ประเดน็ส าคัญ 

 China Evergrande Group บริษัทอสังหาริมทรัพย์รายใหญ่อันดับ 2 ของจีน เผชิญปัญหาขาดสภาพคล่อง
และอาจไม่สามารถช าระหนีไ้ด้ตามก าหนด  

 หลายฝ่ายคาดว่าในเชิงโครงสร้างรัฐบาลจีนจะสามารถบริหารจัดการปัญหาดังกล่าวได้ และคาดว่า
ผลกระทบจะไม่ลุกลามเป็นวงกว้างไปทั่วโลกเหมือนวิกฤตซับไพร์ม แต่จะส่งผลกระทบต่อความผันผวนใน
ตลาดการเงนิจีนและตลาดการเงนิโลกในระยะสัน้ 

 รัฐบาลจีนมีแนวโน้มใช้แนวทางการปรับโครงสร้างหนีใ้นการแก้ปัญหา Evergrande รวมทัง้เพิ่มความเข้มงวด
ในการจัดระเบียบและควบคุมภาคอสังหาริมทรัพย์ยิ่งขึน้ ซึ่งจะส่งผลดีต่อเสถยีรภาพของภาคอสังหาริมทรัพย์
ในระยะถดัไป  

 

สถานการณ์ : China Evergrande Group ส่งสัญญาณผิดนัดช าระหนี ้ 

 เมื่อต้นสัปดาห์ที่ผ่านมา China Evergrande Group หรือ Evergrande 
บริษัทอสังหาริมทรัพย์รายใหญ่อันดับ 2 ของจีน (ประเมินจาก
ยอดจ าหน่าย) แถลงว่าก าลังเผชิญปัญหาขาดสภาพคล่องและอาจ
ไม่สามารถช าระหนีไ้ด้ตามก าหนด โดยก่อนหน้านี ้Fitch Ratings ได้
ปรับลดอนัดบัความนา่เช่ือถือตราสารหนีข้อง Evergrande เป็น "CC" จาก 
"CCC+" ซึ่งสะท้อนความเสี่ยงที่ เพิ่มขึน้ในการผิดนัดช าระหนี  ้ ทัง้นี  ้
Evergrande มีหนีร้วมกว่า 3 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐ (ราว 2% ของ GDP จีน) 
โดยหนีด้งักลา่วมาจากการกู้ยืมธนาคาร 1 ใน 3 และ 2 ใน 3 เป็นการออก
ตราสารหนี ้

 สาเหตุส าคัญของปัญหาหนีด้ังกล่าวมาจากการที่บริษัทกู้ เงินเพื่อมา
ใช้ขยายธุรกิจเป็นจ านวนมากในโครงการอสังหาริมทรัพย์และใช้
กระจายการลงทุนไปยังธุรกิจที่ ไม่ใช่ธุรกิจหลัก  อาทิ รถยนต์ไฟฟ้า 
สโมสรฟุตบอล เป็นต้น แต่ต้องเผชิญกับภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวในช่วง
วิกฤติ COVID-19 

ความคิดเหน็ฝ่ายวิจัยธุรกิจ   

ในการประเมินผลกระทบเบือ้งต้น หลายฝ่ายคาดว่าในเชิงโครงสร้างรัฐบาลจีนจะสามารถบริหารจัดการปัญหาได้ และ

ผลกระทบจะไม่ลุกลามเป็นวงกว้างไปทั่วโลกเหมือนวิกฤตซับไพร์ม แตแ่นน่อนวา่เหตกุารณ์ดงักลา่วยอ่มสง่ผลกระทบตอ่
ความผนัผวนในตลาดการเงินจีนและตลาดการเงินโลกในระยะสัน้ เนื่องจากมีการประเมินวา่ Evergrande อาจเป็นธุรกิจเอกชน
ที่มีหนีม้ากที่สดุของโลกในปัจจบุนั ทัง้นี ้ผลกระทบจากกรณีปัญหาหนี ้Evergrande มีรายละเอียดดงันี ้
 
 

ฝ่ายวจิยัธุรกิจ 
20 กนัยายน 2564 

ส่วนแบ่งในตลาดอสังหาริมทรัพย์จีน
ราว 4% ในปี 2563 

เจ้าของโครงการพฒันาอสงัหาริมทรัพย์
กวา่ 1,300 แหง่ ในกวา่ 280 เมืองในจีน 

ธุ ร กิ จ ใ น เ ค รื อ น อ ก เ ห นื อ จ า ก
อสังหาริมทรัพย์ อาทิ  รถยนต์ไฟฟ้า 
บริการสุขภาพ สินค้าอุปโภคบริโภค 
การผลิตรายการโทรทัศ น์  ส โมสร
ฟตุบอล และสวนสนกุ  

 

ความส าคัญของ Evergrande 
 



 

 
 

ผลกระทบต่อจีน : กระทบคู่ ค้าและสถาบันการเงนิที่เกี่ยวข้องเป็นหลัก 

 ปัญหาทางการเงินของ Evergrande ส่งผลกระทบต่อคู่ ค้าและ Suppliers ของบริษัทฯ โดยความสามารถในการช าระหนี ้
ของ Evergrande ที่ลดลงสง่ผลให้คูค้่าและ Suppliers ของบริษัทได้รับผลกระทบด้านสภาพคลอ่งตามไปด้วย  

 หาก Evergrande ไม่สามารถแก้ปัญหาขาดสภาพคล่องจนน าไปสู่การประกาศล้มละลาย จะส่งผลให้สถาบัน
การเงินและนักลงทุนที่ให้กู้หรือซือ้ตราสารหนีข้อง Evergrande ได้รับความเสียหายตามกัน โดย Fitch Ratings คาดวา่
ธนาคารขนาดเลก็สว่นหนึง่ของจีนจะเป็นกลุม่สถาบนัการเงินท่ีได้รับผลกระทบเป็นหลกั  
 

อย่างไรก็ตาม ผลกระทบต่อภาคการเงนิจีนทัง้ระบบค่อนข้างจ ากัด เน่ืองจาก 

 ฐานะทางการเงนิและเงินทุนส ารองของธนาคารจีนมีความแข็งแกร่ง โดยสดัสว่นหนีท้ี่ไมก่่อให้เกิดรายได้ (NPLs) ของ
ระบบธนาคารจีนอยูใ่นระดบัต ่าที่ 1.75% ณ เดือน มิ.ย. 2564 ขณะที่สดัสว่นเงินกองทนุตอ่สนิทรัพย์เสีย่ง (CAR) ยงัแข็งแกร่ง
ที่ระดบั 14.48% ในช่วงเดียวกนั นอกจากนี ้เศรษฐกิจจีนท่ีมีทิศทางฟืน้ตวัแข็งแกร่งจากวิกฤต COVID-19 สง่ผลให้ความเสีย่ง
ในการเกิด NPLs ตอ่เนื่องในภาคธุรกิจอื่นไมน่า่กงัวล   

 เมื่อวันที่  17 ก.ย. 2564 ทางการจีนได้อัดฉีดสภาพคล่องราว 1.4 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐเข้าสู่ระบบการเงินของ
ภาคธนาคาร เพื่อบรรเทาปัญหาสภาพคลอ่งตงึตวัจากสถานการณ์ความเสี่ยงการผิดนดัช าระหนีข้อง Evergrande นบัเป็น
การอดัฉีดสภาพคลอ่งเข้าระบบสงูที่สดุนบัตัง้แตเ่ดือน ก.พ. 2564  

 

ผลกระทบต่อโลก : คาดว่าปัญหาจะไม่ลุกลามเป็นวงกว้างไปทั่วโลกเหมือนวิกฤตซับไพร์ม 
 ปัญหาหนี ้Evergrande มีแนวโน้มจ ากัดอยู่ในจีน และคาดว่าจะไม่ลุกลามไปทั่วโลกเหมือนวิกฤตซับไพร์ม เนื่องจาก

ภาคการเงินจีนมีความแข็งแกร่งเพียงพอรองรับปัญหาหนีด้งักลา่ว อีกทัง้การพฒันาตราสารอนพุนัธ์ในตลาดการเงินจีนยงัไม่
หลากหลายและซบัซ้อน แตกตา่งจากสหรัฐฯ ในช่วงวิกฤตซบัไพร์ม ซึง่ตลาดการเงินขยายตวัอยา่งร้อนแรง โดยสถาบนัการเงิน
มีการปล่อยสินเช่ือและออกตราสารอนุพันธ์ทางการเงินเป็นจ านวนมาก โดยเฉพาะการออก CDO (Collateralized Debt 
Obligations) ซึ่งเป็นการแปลงสินทรัพย์ให้เป็นหลกัทรัพย์ประเภทหนึ่งเพื่อขายต่อให้นักลงทุน โดยสินทรัพย์ใน CDO นัน้
ครอบคลมุสินเช่ืออสงัหาริมทรัพย์ด้วย สง่ผลให้เมื่อเกิดปัญหาหนีเ้สียในภาคอสงัหาริมทรัพย์ สถาบนัการเงินและผู้ลงทุนใน 
CDO จึงได้รับผลกระทบเป็นลกูโซจ่นลกุลามจดุชนวนสูว่ิกฤตการเงินซบัไพร์มไปทัว่โลก   

 
 
 
 
 
  
  

 

 

 
 
 
 
 

Disclaimer : ข้อมลูตา่งๆ ที่ปรากฏเป็นข้อมลูที่ได้จากแหลง่ข้อมลูที่หลากหลายและการเผยแพร่ข้อมลูที่เป็นไปเพ่ือวตัถปุระสงค์ในการให้ข้อมลูแกผู่้ สนใจเทา่นัน้ โดย
ธนาคารเพื่อการสง่ออกและน าเข้าแหง่ประเทศไทยจะไมรั่บผิดชอบในความเสียหายใดๆ ที่อาจเกิดขึน้จากการที่มีบคุคลน าข้อมลูนีไ้ปใช้ไมว่า่โดยทางใด 

ประเดน็ที่ต้องตดิตาม  
 แนวทางการแก้ไขปัญหาของจีน 

- จีนมีแนวโน้มปรับโครงสร้างหนี  ้Evergrande เพื่อปิดความเสี่ยงจากการปล่อยให้ Evergrande ล้มละลาย ซึ่งจะ
สง่ผลให้เกิดความเสยีหายในภาคอสงัหาริมทรัพย์ของจีน 

- จีนมีแนวโน้มเพิ่มความเข้มงวดในการจัดระเบียบและควบคุมภาคอสังหาริมทรัพย์ยิ่งขึน้ เพื่อปอ้งกนัไมใ่ห้เกิด
ภาวะฟองสบูแ่ละปัญหาหนีซ้ า้รอย Evergrande ซึง่จะสง่ผลดีตอ่เสถียรภาพของภาคอสงัหาริมทรัพย์ในระยะถดัไป 

 ผลกระทบต่อไทย 
ในเบือ้งต้นคาดว่าการส่งออกของไทยไปจีนจะไม่ได้รับผลกระทบจากสถานการณ์ดงักล่าว เนื่องจากการชะลอตวัของ
ธุรกิจอสงัหาริมทรัพย์ของ Evergrande เกิดขึน้มาก่อนหน้าปัญหาทางการเงิน ท าให้ความต้องการสินค้าที่เก่ียวเนื่องกบั
ธุรกิจดงักลา่วชะลอตวัมาก่อนหน้าแล้ว 


