
  
 

 

 

เหตผุล 

 ทรสิเรทติง้ปรบัลดอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ซงิเกอรป์ระเทศไทย จ ำกดั (มหำชน) เป็น 
“BBB-” จำก “BBB” โดยอนัดบัเครดติทีป่รบัลดลงสะทอ้นถงึสถำนะทำงธุรกจิและกำรเงนิของบรษิทั
ทีอ่อ่นแอลงอยำ่งตอ่เน่ืองตัง้แตปี่ 2557 จนถงึครึง่แรกของปี 2560 ทัง้น้ี อนัดบัเครดติทีป่รบัลดลงยงั
เกีย่วเน่ืองกบัควำมเสีย่งจำกกำรปรบัเปลีย่นรูปแบบกำรด ำเนินงำนและคุณภำพสนิทรพัยท์ี่ถดถอย
ลงอยำ่งมนียัส ำคญัของบรษิทัดว้ย  
 อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึกำรที่บรษิทัมตีรำสญัลกัษณ์สนิค้ำเครื่องใช้ไฟฟ้ำภำยในบำ้นที่
เป็นทีรู่จ้กัเป็นอยำ่งด ีตลอดจนกำรมเีครอืขำ่ยสำขำและตวัแทนจ ำหน่ำยทีก่วำ้งขวำงทัว่ประเทศ และ
ผลงำนทีเ่ป็นทีย่อมรบัในธุรกจิสนิเชื่อเครื่องใชไ้ฟฟ้ำภำยในบำ้น นอกจำกน้ี อนัดบัเครดติยงัสะทอ้น
ถึงฐำนลูกค้ำที่กระจำยตัวหลำกหลำยและพนักงำนขำยที่ได้ร ับกำรอบรมเป็นอย่ำงดีและมี
ควำมคุ้นเคยกับกลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำย อย่ำงไรก็ตำม โอกำสในกำรเติบโตทำงธุรกิจของบริษัทมี
ขอ้จ ำกดัจำกภำวะเศรษฐกจิในประเทศทีไ่มเ่อือ้อ ำนวย ตลอดจนภำวะหน้ีครวัเรอืนภำยในประเทศที่
อยู่ในระดับสูง และกำรที่กลุ่มลูกค้ำ เป้ำหมำยของบริษัทมีควำมอ่อนไหวเป็นอย่ำงมำกต่อกำร
เปลีย่นแปลงทำงเศรษฐกจิ 
 ปจัจุบนับรษิทัซงิเกอรป์ระเทศไทยมผีูถ้อืหุ้นใหญ่คอื บรษิทั เจ มำร์ท จ ำกดั (มหำชน) หรอื 
“เจมำรท์” ดว้ยสดัสว่นกำรถอืหุน้ 24.99% ของหุน้ทัง้หมดของบรษิทั และยงัมกีลุ่มสหพฒัน์ถอืหุน้ใน
สดัสว่น 8% เจมำรท์ด ำเนินธุรกจิคำ้ปลกีและคำ้สง่เครื่องโทรศพัทเ์คลื่อนทีแ่ละสนิคำ้ทีเ่กีย่วขอ้ง สว่น
กลุ่มสหพฒัน์เป็นบริษัทตัวแทนจ ำหน่ำยสนิค้ำอุปโภคบริโภคชัน้น ำในประเทศไทย นอกจำกน้ี  
เจมำรท์ยงัไดน้ ำสนิคำ้ของตน อำท ิโทรศพัทเ์คลื่อนที่ เขำ้มำจ ำหน่ำยโดยผำ่นช่องทำงกำรจ ำหน่ำย
ตรงสูก่ลุ่มลูกคำ้ของบรษิทัอกีด้วย ทัง้น้ี บรษิทัอำจมแีหล่งรำยได้จำกค่ำธรรมเนียมเพิม่เขำ้มำจำก
กำรขำยสนิคำ้ผำ่นเครอืขำ่ยและสำขำของบรษิทัอกีทำงหน่ึงดว้ย บรษิทัเปลีย่นผูบ้รหิำรในต ำแหน่ง
ส ำคญับำงต ำแหน่งเมื่อกลำงปี 2559 โดยคณะผูบ้รหิำรชุดปจัจุบนัใหค้วำมส ำคญักบักำรยกระดบักำร
บริหำรจัดกำรให้ทนัสมยัและกำรเพิม่ประสิทธิภำพพนักงำน รวมทัง้ยงัขยำยธุรกิจสู่สินค้ำมลัต ิ
แบรนด ์(Multi-brand) หรอืสนิคำ้ประเภทเดยีวกนัแตม่หีลำยตรำสญัลกัษณ์ดว้ย 
 บริษัทให้ควำมส ำคัญกับธุรกิจหลกัคอืกำรจ ำหน่ำยเครื่องใช้ไฟฟ้ำภำยในบ้ำนซึ่งบริษัทมี
ประสบกำรณ์ที่ยำวนำน บริษัทยงัได้ขยำยตลำดให้ครอบคลุมไปถึงกำรจ ำหน่ำยสินค้ำที่เป็น
เครื่องมอืสรำ้งรำยได้ส ำหรบักลุ่มลูกคำ้ผูป้ระกอบกำรขนำดเลก็อนัไดแ้ก่เครื่องใชไ้ฟฟ้ำเชงิพำณิชย์
ต่ำง ๆ (Commercial Electrical Appliances) เช่น ตู้แช่ และตู้เติมเงินหยอดเหรียญในระบบ
โทรศพัทเ์คลื่อนที ่เป็นตน้ ในขณะที ่บรษิทั เอสจ ีแคปปิตอล จ ำกดั ซึง่เป็นบรษิทัลูกทีบ่รษิทัถอืหุน้
ทัง้หมดจะเป็นผูใ้หบ้รกิำรทำงกำรเงนิแก่ลกูคำ้เชำ่ซือ้ของบรษิทั นอกจำกน้ี บรษิทัยงัมบีรษิทัยอ่ยอกี 
2 แห่ง ได้แก่ บริษัท เอสจี เซอร์วิสพลัส จ ำกัด ซึ่งด ำเนินธุรกิจด้ำนบริกำรซ่อมบ ำรุงรักษำ
เครื่องใช้ไฟฟ้ำ และ บรษิัท เอสจ ีโบรคเกอร์ จ ำกดั ซึ่งประกอบธุรกิจตวัแทนจ ำหน่ำยกรมธรรม์
ประกนัชวีติ ปจัจุบนับรษิทัมเีครอืข่ำยที่กว้ำงขวำงด้วยจ ำนวนสำขำ 183 แห่งและมพีนักงำนขำย
ประมำณ 2,000 คน ณ เดอืนมถิุนำยน 2560  
 รำยไดจ้ำกยอดขำยของบรษิทัลดลงเน่ืองจำกนโยบำยกำรอนุมตัสินิเชื่อทีเ่ขม้งวดมำกยิง่ขึน้
ในช่วงเศรษฐกจิชะลอตวั โดยรำยได้จำกยอดขำยจำกเครื่องใชไ้ฟฟ้ำภำยในบ้ำนและจำกยอดขำย
ผลติภณัฑ์เชิงพำณิชยค์ดิเป็น 51% และ 49% ของยอดขำยรวมในช่วงไตรมำสแรกของปี 2560 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 
 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
 วนัท่ี อนัดบัเครดิต             แนวโน้ม 
         อนัดบัเครดิต/ 
           เครดิตพินิจ 
22/10/58 BBB            Stable 
12/06/58 BBB           Alert Developing 
03/05/56 BBB Stable  
29/11/55 BBB     Alert Developing 
20/01/55 BBB Stable 
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saowanit@trisrating.com  
 
ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม      
taweechok@trisrating.com  
 
ไรทวิา นฤมล  
raithiwa@trisrating.com  
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ตำมล ำดบั มลูคำ่ลกูหน้ีเชำ่ซือ้เครื่องใชไ้ฟฟ้ำภำยในบำ้นและผลติภณัฑเ์ชงิพำณิชยป์รบัตวัลดลงตำมยอดขำยทีช่ะลอตวัจำกระดบั 2,000 ลำ้นบำทในช่วง
ปี 2556-2558 เป็นประมำณ 1,500 ลำ้นบำทในปี 2559 และยงัคงลดลงอยำ่งต่อเน่ือง ณ เดอืนมนีำคม 2560 อยำ่งไรกต็ำม บรษิทัยงัคงสำมำรถรกัษำ
มลูคำ่ลกูหน้ีเชำ่ซือ้รวมใหอ้ยูท่ีร่ะดบัประมำณ 2,200 ลำ้นบำท ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 เอำไวไ้ดจ้ำกกำรเพิม่ขึน้ของลูกหน้ีเช่ำซือ้โทรศพัทเ์คลื่อนซึง่เป็น
สนิคำ้ประเภทฝำกขำยโดยท ำกำรบนัทกึก ำไรจำกกำรขำยไวใ้นหมวดรำยไดอ้ื่น ๆ 
 ภำวะเศรษฐกิจทีช่ะลอตวัผลกัดนัให้อตัรำส่วนลูกหน้ีเช่ำซื้อที่ไม่ก่อให้เกิดรำยได้ต่อลูกหน้ีเช่ำซือ้รวมของบรษิทัปรบัเพิม่ขึน้มำอยู่ในระดบั 6% 
ในชว่งปี 2556-2558 จำก 4.3% ในปี 2555 อยำ่งไรกต็ำม อตัรำสว่นดงักล่ำวปรบัตวัเพิม่ขึน้อยำ่งเหน็ไดช้ดัเป็น 10.3% ตัง้แต่ช่วงครึง่แรกของปี 2559 
และเป็น 13.8% ในช่วงครึง่แรกของปี 2560 จำกกำรเปลีย่นระบบกำรเก็บเงนิค่ำผอ่นช ำระสนิคำ้จำกเดมิทีผู่แ้ทนขำยเป็นผูเ้ก็บเงนิและบรกิำรลูกค้ำ
โดยตรงถงึบำ้นมำเป็นระบบกำรใหล้กูคำ้ช ำระคำ่ผอ่นช ำระสนิคำ้โดยตรง (Direct Payment System -- DPS) ซึง่ระบบดงักล่ำวลูกคำ้จะจ่ำยค่ำผอ่นช ำระ
เขำ้บญัชขีองบรษิทัโดยตรงโดยผำ่นตวัแทนรบัช ำระ ในมุมมองของทรสิเรทติง้เหน็ว่ำระบบดงักล่ำวอำจจะยงัไมส่อดคลอ้งกบัพฤตกิรรมของกลุ่มลูกคำ้
เป้ำหมำยของบรษิทั ซึง่ระบบกำรช ำระเงนิแบบใหมน้ี่ตอ้งอำศยัเวลำในกำรพสิจูน์ควำมมปีระสทิธภิำพและปรบัเปลีย่นพฤตกิรรมของลกูคำ้  
 ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษิทัอ่อนแอลงจำกคุณภำพสนิเชื่อที่เสื่อมถอย รวมถงึผลกระทบจำกภำวะอุปสงคภ์ำยในประเทศทีฟ้ื่นตวัช้ำ 
รำคำสนิคำ้ทำงกำรเกษตรทีต่กต ่ำ และหน้ีภำคครวัเรอืนทีเ่พิม่สงูขึน้ โดยเฉพำะอยำ่งยิง่ในพืน้ทีต่่ำงจงัหวดัซึง่เป็นลูกคำ้กลุ่มเป้ำหมำยของบรษิทั รำยได้
จำกยอดขำยที่ปรบัลดลงรวมทัง้ค่ำใชจ้่ำยหน้ีสญูทีเ่พิม่ขึน้จำกคุณภำพลูกหน้ีทีถ่ดถอยลงสง่ผลท ำใหก้ ำไรสุทธิของบรษิทัปรบัตวัลดลงอย่ำงต่อเน่ืองมำ
ตัง้แตปี่ 2556 ในขณะทีร่ำยไดท้ีไ่มใ่ชด่อกเบีย้มสีดัสว่นสรำ้งรำยไดจ้ ำนวนมำกใหแ้ก่บรษิทั อำท ิค่ำตอบแทนจำกผูใ้หบ้รกิำรเครอืขำ่ยโทรศพัทเ์คลื่อนที ่
(แอรไ์ทม)์ ทีส่งูกว่ำและรำยไดจ้ำกสนิคำ้ฝำกขำยซึง่ไดแ้ก่โทรศพัทเ์คลื่อนที ่ทัง้น้ี บรษิทัมรีำยไดค้่ำธรรมเนียมและบรกิำรเพิม่ขึน้อยำ่งมนีัยส ำคญัเป็น 
267 ลำ้นบำทในปี 2559 และ 156 ลำ้นบำทในชว่งครึง่แรกของปี 2560 จำก 15 ลำ้นบำทในปี 2556 
 บรษิทัมฐีำนทุนทีค่อ่นขำ้งแขง็แกรง่ ทัง้น้ี บรษิทัมขีอ้ก ำหนดสทิธแิละหน้ำทีข่องผูถ้อืหุน้กูท้ ีต่อ้งด ำรงอตัรำสว่นหน้ีสนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อทุนใหอ้ยู่
ในระดบัไมเ่กนิ 2 เทำ่ โดยบรษิทัมอีตัรำสว่นหน้ีสนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้อยูท่ีร่ะดบั 0.67 เท่ำ ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 ซึง่สงูกว่ำระดบั 0.47 เท่ำ ณ สิน้ปี 
2559 เลก็น้อย โดยถอืวำ่อยูใ่นระดบัเพยีงพอทีจ่ะชว่ยใหบ้รษิทัสำมำรถขยำยพอรต์สนิเชื่อตอ่ไปได ้
 บรษิทัมอีตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนตอ่เงนิกูร้วมอยูท่ีร่ะดบั 20.49% ในปี 2559 และ10.32% ในครึง่แรกของปี 2560 (ปรบัเป็นอตัรำสว่น
เตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในขณะทีอ่ตัรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำยรกัษำระดบัอยูท่ี ่5 
เทำ่ในระหวำ่งปี 2558-2559 และปรบัลดลงเป็น 3.8 เทำ่ในครึง่แรกของปี 2560 สภำพคลอ่งในระยะสัน้กเ็ป็นประเดน็เพิม่ควำมกงัวลต่ออนัดบัเครดติของ
บรษิทัดว้ยเช่นกนัเน่ืองจำกบรษิทัมตีัว๋แลกเงนิคงคำ้งจ ำนวนประมำณ 300 ล้ำนบำทที่ก ำลงัจะครบก ำหนดในระหว่ำงเดอืนสงิหำคมถงึเดอืนธนัวำคม 
2560 น้ี ควำมเสีย่งจำกกำรตอ่อำย ุ(Roll Over) ตัว๋แลกเงนิจ ำนวนมำกดงักลำ่วสอ่ใหเ้หน็ถงึควำมเสีย่งทีจ่ะมมีำกขึน้จำกกำรกูเ้งนิใหมห่รอืรไีฟแนนซห์ำก
ตลำดตรำสำรหน้ีกลบัมำออ่นแออกีครัง้  
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหวงัวำ่บรษิทัจะสำมำรถปรบัปรุงคุณภำพสนิทรพัย ์รวมทัง้สถำนะทำงธุรกจิ และ
ผลกำรด ำเนินงำนใหด้ขีึน้ไดต้ำมแผน กำรปรบัลดอนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจเกดิขึน้ไดห้ำกคุณภำพสนิทรพัยข์องบรษิทัถดถอยลง
ตอ่ไปโดยไมม่สีญัญำณทีจ่ะปรบัตวัดขีึน้ ทัง้น้ี ทรสิเรทติง้มคีวำมกงัวลเกีย่วกบัควำมเสีย่งจำกกำรกู้เงนิใหม่หรอืรไีฟแนนซ์ของตัว๋แลกเงนิของบรษิทัหำก
ตลำดตรำสำรหน้ีกลบัมำออ่นแออกีครัง้อกีดว้ย  

กำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจเป็นไปไดห้ำกกลยทุธก์ำรบรหิำรงำนแบบใหมส่ำมำรถด ำเนินไปอยำ่งเตม็รูปแบบและ
สง่ผลให้จ ำนวนลูกหน้ีเช่ำซือ้ที่ไม่ก่อให้เกิดรำยได้และผลประกอบกำรปรบัตวัดขีึน้  นอกจำกน้ี อนัดบัเครดติอำจปรบัเพิม่ขึน้ได้หำกคณะผูบ้รหิำรของ
บรษิทัสำมำรถด ำเนินกลยทุธท์ำงกำรตลำดจนท ำใหส้ถำนะทำงกำรตลำดของบรษิทัมคีวำมมัน่คงไดต้ำมแผนในช่วงกำรปรบัเปลีย่นรูปแบบทำงธุรกจิของ
บรษิทั 
  

 

บริษทั ซิงเกอรป์ระเทศไทย จ ำกดั (มหำชน) (SINGER) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                     
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  บริษทั ซิงเกอรป์ระเทศไทย จ ำกดั (มหำชน) 

 

     31 สิงหำคม 2560 

 

 
ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
   ม.ค.-มิ.ย. 

2560 
  2559   2558   2557   2556 

รายไดจ้ากการขาย  729 1,675 2,494 2,531 2,851 
ดอกเบีย้รบัจากสญัญาเช่าซื้อ  298 603 741 822 773 
ดอกเบีย้จ่ายรวม  16 37 51 58 55 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  (12) 120 143 241 321 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  65 155 202 298 377 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  17 8 12 11 37 
สนิทรพัยร์วม  3,345 3,145 3,342 3,356 3,256 
เงนิกูร้วม  1,063 759 1,024 1,057 1,145 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  1,576 1,626 1,578 1,578 1,432 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่า 
ตดัจ าหน่าย/รายได ้(%)*** 

 (0.78) 6.42 
 

5.83 9.35 11.32 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)***  1.28 **          5.22 6.47 11.22 16.96 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่า 
ตดัจ าหน่าย**/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 3.80 5.18 4.86 6.47 8.49 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  10.32 **    **        20.49 19.74 28.23 32.89 
อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุน (เท่า)  0.67 0.47 0.65 0.67 0.80 
* งบการเงนิรวม 
** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
*** รวมดอกเบีย้จา่ย 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อำคำรสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 
© บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอนัดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ  
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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