
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั กรุงไทยคาร์เรน้ท์ แอนด์ ลสี จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั 
“A-” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้นสถานะทีม่ ัน่คง
ทางธุรกจิของบรษิทัในธุรกจิรถเช่าด าเนินงาน ภาระหนี้ในระดบัต ่า ความสามารถในการสรา้งกระแส
เงนิสดเพื่อการช าระหนี้ที่อยู่ในระดบัสูง รวมทัง้มแีหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องที่เพยีงพอ อย่างไรก็
ตาม อนัดบัเครดติยงัคงถูกจ ากดัด้วยการแข่งขนัที่รุนแรงในธุรกจิรถเช่าซึ่งยงัคงสร้างแรงกดดนัต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทั 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สถำนะทำงธรุกิจท่ียงัคงเข้มแขง็ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะทางการตลาดในฐานะผูป้ระกอบการขนาดกลางเอาไว้
ได้ ด้วยชื่อเสยีงของบรษิทั ความช านาญในธุรกิจรถเช่า และการใหบ้รกิารที่ครอบคลุม ในปี 2562 
บรษิทัยงัคงรกัษาส่วนแบ่งทางการตลาดในอนัดบัที่ 7 โดยพจิารณาจากขนาดสนิทรพัย์ให้เช่าสุทธิ
เมื่อเทยีบกบัคู่แข่งในอุตสาหกรรมด้วยส่วนแบ่ง 5.7% เทยีบกบั 5.0% (อนัดบัที่ 7) ในปี 2561 จาก
ฐานขอ้มลูของทรสิเรทติ้ง 

บรษิัทยงัคงด าเนินนโยบายหลีกเลี่ยงการแข่งขนัทางด้านราคาและรกัษาเกณฑ์การอนุมตัิเครดิต
อย่างระมดัระวงัเพื่อป้องกนัการเสื่อมถอยของคุณภาพสนิทรพัย ์ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าสนิทรพัย์
ให้เช่ารวมของบริษัทจะขยายตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปในอีก 2-3 ปีข้างหน้า ทัง้นี้  แม้ว่าสภาพ
เศรษฐกจิจะหยุดชะงกัจากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโค
วดิ 19) แต่สนิทรพัย์ใหเ้ช่าของบรษิทักย็งัคงอยู่ในระดบัคงที่ที่ 4.2 พนัล้านบาท ณ เดือนกนัยายน 
2563 เทยีบกบั 4.3 พนัลา้นบาท ณ สิน้เดอืนกนัยายน 2561 

แม้ว่าบรษิัทจะเชี่ยวชาญเฉพาะธุรกจิรถเช่าด าเนินงาน แต่สถานะทางธุรกิจของบรษิทัก็ได้รบัการ
สนับสนุนจากกลยุทธ์การประกอบธุรกิจอื่นที่ เกี่ยวเนื่ องกับเครือข่ายธุรกิจของครอบครัว 
จนัทรเสรกีุลซึง่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูก้่อตัง้บรษิทั การประกอบธุรกจิดงักล่าวส่งผลใหบ้รษิทัสามารถ
ด าเนินกจิการไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพมากกว่าคู่แขง่ในอุตสาหกรรม เช่น บรษิทัสามารถซื้อสนิทรพัย์
เพื่อใหเ้ช่าได้ในราคาที่ถูกกว่าและยงัสามารถจ าหน่ายรถหมดสญัญาใหก้บัลูกคา้รายย่อยด้วยอตัรา
ก าไรที่มากกว่าผ่านบรษิทั กรุงไทย ออโตโมบลิ จ ากดั ซึ่งเป็นบรษิทัลูกที่เป็นตวัแทนซื้อขายรถยนต์
มอืสองของบรษิทัอกีดว้ย 

แรงกดดนัต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรจำกอำยุสญัญำเช่ำท่ียำวขึ้น 

ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัไดร้บัแรงกดดนัจากอายุสญัญาเช่าทีย่าวขึน้เป็น 5 ปีจาก 3 ปี 
ส่งผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ของการเช่าด าเนินงานปรบัตวัลดลงจากรายไดค้่าเช่าโดยเฉลีย่ทีต่ ่าลงในแต่
ละงวด ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการดูแลรกัษาและซ่อมบ ารุงปรบัเพิม่สงูขึน้ในช่วงทา้ยสญัญา 

ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2563 อตัราก าไรขัน้ต้นของธุรกิจรถเช่าด าเนินงานลดลงมาอยู่ที่ 12.0% 
จาก 15.5% ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2562 ในขณะเดียวกันอัตราก าไรขัน้ต้นของการขายรถที่
สญัญาเช่าสิ้นสุด ปรบัตัวลดลงเช่นเดียวกันมาอยู่ที่ 27.4% ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2563 จาก 
30.1% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 ส่งผลใหผ้ลก าไรโดยรวมของบรษิทั ซึง่วดัโดยอตัราก าไรกอ่น
ดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อรายได้ ปรบัตวัลดลงมาอยู่ที่ 12.6% ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2563 จาก 
13.0% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 

  

บริษทั กรงุไทยคำรเ์ร้นท ์แอนด ์ลีส จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 195/2563 
 23 พฤศจิกำยน 2563 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 13/11/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

02/10/60 A- Stable 
15/05/51 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม 
taweechok@trisrating.com 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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อตัราก าไรของการขายรถทีส่ญัญาเช่าสิน้สุด ทีป่รบัตวัลดลง เกดิจากการขายรถทีส่ญัญาเช่าสิน้สุดผ่านวธิกีารประมลูมสีดัส่วนทีเ่พิม่สงูขึน้ ซึง่การขายผ่าน
วิธีดังกล่าวให้อัตราก าไรในระดับที่ต ่ากว่าการขายให้กับลูกค้ารายย่อย โดยตรง อย่างไรก็ตาม เหตุการณ์ดังกล่าวพิจารณาว่าเป็นความผิดปกติ
เพยีงชัว่คราวทีเ่กดิจากการจ าหน่ายตรงแก่ลูกคา้รายย่อยตอ้งหยุดชะงกัเนื่องจากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษตี่อรายได้ในระยะยาวของบรษิทัมแีนวโน้มทีจ่ะปรบัตวัดขีึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไปเนื่องจากสดัส่วน
ของสญัญาทีม่อีายุ 5 ปีมสีดัส่วนอยู่ที ่80% ของจ านวนสญัญาทัง้หมดแลว้ ทรสิเรทติ้งจงึเชื่อว่าแรงกดดนัต่ออตัราก าไรขัน้ตน้ของการเช่าด าเนินงานจะอยู่
ในระดบัที่บรหิารจดัการได้ อกีทัง้ยงัคาดว่าบรษิทัจะสามารถกลบัมาจ าหน่ายรถทีส่ญัญาเช่าสิ้นสุดใหแ้ก่ลูกคา้รายย่อยผ่านทางเครอืขา่ยตวัแทนจ าหน่าย
รถของบรษิทัไดม้ากขึน้ จากการทีก่จิกรรมการซื้อขายรถยนต์ในอุตสาหกรรมเริม่ฟ้ืนตวักลบัมาเป็นปกต ิซึง่น่าจะส่งผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ของการขายรถ
ทีส่ญัญาเช่าสิน้สุดสามารถทรงตวัอยู่ไดท้ีป่ระมาณ 30% ดงัเช่นทีผ่่านมา 

ภำระหน้ีจะยงัคงอยู่ในระดบัต ำ่ 

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัคงที่ โดยมอีตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนทีร่ะดบัประมาณ 50%-56% ในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า
เทยีบกบั 57.3% ณ สิน้เดอืนกนัยายน 2563 เนื่องจากการขยายพอรต์อยา่งระมดัระวงัน่าจะส่งผลใหค้วามจ าเป็นในการก่อหนี้เพื่อขยายพอรต์มไีม่มากนัก 
อกีทัง้ฐานทุนของบรษิทัยงัไดร้บัการคาดการณ์ว่าจะแขง็แกร่งขึน้ จากการปรบัลดนโยบายการจ่ายเงนิปันผลเป็นประมาณ 50% จาก 70%-80% ทัง้นี้ ทรสิ
เรทติ้งคาดว่าอตัราสว่นหนี้สนิรวมตอ่ส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 2 เท่าในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า เทยีบกบั 1.6 เท่า ณ สิน้เดอืนกนัยายน 
2563 และต ่ากว่าเงื่อนไขทางการเงนิของหุน้กูข้องบรษิทัที ่3 เท่า 

ควำมสำมำรถในกำรสร้ำงกระแสเงินสดเพ่ือกำรช ำระหน้ีท่ีแขง็แกร่ง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทั ซึ่งวดัจากอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อดอกเบี้ยจ่าย
นัน้จะอยู่ในระดบัเพยีงพอในอีก 2-3 ปีข้างหน้า แม้ว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะมแีนวโน้มลดลงตลอด 2-3 ปีที่ผ่านมาจากอตัราก าไรที่หดตวั ทรสิเรทติ้ง 
ประมาณการอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อดอกเบี้ยจ่ายของบรษิทัที่ระดบัประมาณ 3-4 เท่าในปี 2563-2566 เนื่องจากเชื่อว่าบรษิทัจะ
สามารถรกัษาระดบัก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีเอาไวไ้ด้ในขณะที่ยงัคงรกัษาระดบัภาระหนี้และต้นทุนทางการเงนิ ไวไ้ด้ในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า ทัง้นี้ 
บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีแลว้อยู่ทีร่ะดบั 40.1% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2563 

แหล่งเงินทุนท่ีเพียงพอและสภำพคล่องท่ีแขง็แรง  

สถานะแหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องของบรษิทัไดร้บัการสนับสนุนจากโครงสรา้งสนิทรพัยแ์ละหนี้สนิทีเ่หมาะสม โดยการพึง่พาเงนิกูย้มืระยะยาวเป็นแหล่ง
เงนิทุนหลกัเพื่อให้สอดคล้องกบัระยะเวลาของสญัญาเช่าซึ่งอยู่ที่ประมาณ 3-5 ปี ณ สิ้นเดือนกนัยายน 2563 บรษิทัมเีงนิกู้ยมืระยะยาวคดิเป็นสดัส่วน 
84% ของเงนิกู้ยมืรวม  นอกจากนี้ บรษิทัยงัมคีวามยดืหยุ่นทางการเงนิจากความสามารถในการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนจากทัง้ตลาดตราสารทุนและตราสาร
หนี้ บรษิทัยงัมวีงเงนิสนิเชื่อที่สามารถเบกิใช้ได้จากสถาบนัการเงนิหลายแห่งจ านวน 1.7 พนัล้านบาทและวงเงนิสนิเชื่อเช่าซื้อจ านวน 500 ล้านบาท ณ 
สิน้เดอืนกนัยายน 2563 ซึง่จะเป็นแหล่งสภาพคล่องเพิม่เตมิเพื่อรองรบัสภาวะการขาดสภาพคล่อง 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

สมมตฐิานกรณีพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2563-2566 มดีงันี้ 

• สนิทรพัยใ์หเ้ช่ารวมจะเตบิโตทีร่ะดบั 0%-5% 
• อตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิรถเช่าด าเนินงานจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 12% 
• ตน้ทุนทางการเงนิจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 3% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถด ารงสถานะทางธุรกจิและการเงนิเอาไว้ได้
เช่นเดมิ ทัง้นี้ แนวโน้มอนัดบัเครดติยงัอยู่บนพืน้ฐานความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาภาระหนี้ในระดบัต ่าและความสามารถในการสรา้ง กระแสเงนิ
สดเพื่อการช าระหนี้ทีเ่ขม้แขง็ รวมถงึการด ารงสถานะผลประกอบการทางการเงนิไวไ้ดต้่อไป 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รบัการปรบัเพิ่มขึ้นหากสถานะทางธุรกิจของบริษัทปรับตัวดีขึ้นอย่างมีนัยส าคญัและน าไปสู่ผลประกอบการและ
ความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ที่แขง็แรงมากขึน้อย่างต่อเนื่องในระยะเวลาหนึ่ง ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้ม
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อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากสถานะทางธุรกจิของบรษิทัเสื่อมถอยลงอย่างมนีัยส าคญั หรอืหากผลประกอบการทางการเงนิหรอืความสามารถ
ในการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัถดถอยลงโดยมอีตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อดอกเบีย้จ่ายต ่ากว่า 2 เท่า 

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
 

 
ม.ค.-ก.ย. 

2563 
2562 2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

1,653 1,967 2,081 2,091 2,002 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  209 259 296 395 404 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  876 1,103 1,057 1,116 1,081 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  839 1,065 1,014 1,062 1,008 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  70 90 86 82 71 
เงนิลงทุน  582 1,718 834 1,301 1,548 
สนิทรพัยร์วม 

 
5,308 5,531 4,833 4,999 4,640 

หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

2,787 3,061 2,386 2,614 2,337 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
2,078 2,055 2,027 2,014 1,982 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อรายได ้(%)  12.63 13.19 14.23 18.87 20.16 
อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ (%) 

 
4.23 *            4.26           5.17 7.06 7.82 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 
 

2.99 2.87 3.44 4.83 5.69 
อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 

 
40.08 *          34.78          42.51 40.62 43.12 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  57.28 59.83 54.07 56.48 54.10 

*  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
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อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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