
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั กรุงไทยคาร์เรน้ท ์แอนด์ ลสี จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั 
“A-” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้นถงึสถานะทาง
ธุรกิจที่มัน่คง ตลอดจนการด ารงระดบัความสามารถในการท าก าไรไวไ้ด้ ภาระหนี้ที่อยู่ในระดบัต ่า 
กระแสเงนิสดทีแ่ขง็แกร่ง รวมทัง้สถานะแหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องทีเ่พยีงพอของบรษิทั 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สถำนะทำงธรุกิจท่ียงัคงเข้มแขง็ 

บริษัทยังคงมีสถานะเป็นผู้ประกอบการขนาดกลางในธุรกิจเช่าด าเนินงาน (Operating Lease)
อย่างไรก็ตาม บรษิัทมสี่วนแบ่งทางการตลาดที่เพิม่ขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไปเนื่องจากบรษิัทมกีาร
พฒันาขดีความสามารถและคุณภาพในการใหบ้รกิารเพื่อสรา้งความแตกต่างจากคู่แข่งอย่างต่อเนื่อง 
โดยบรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาดของสนิทรพัยใ์หเ้ช่าด าเนินงานสุทธิเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 6.4% ใน
ปี 2563 หรอือยู่ในอนัดบัที่ 7 เมื่อเทียบกบัคู่แข่งในอุตสาหกรรม จากระดบั 5.7% ในปี 2562 ตาม
ฐานขอ้มลูของทรสิเรทติ้ง 

บรษิทัยงัคงสามารถรกัษาระดบัสนิทรพัย์ให้เช่าสุทธิในช่วงปี 2563 จนถงึ 9 เดอืนแรกของปี 2564 
เอาไวไ้ด้แมว้่าผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชื้อไวรสัโคโรน่า 2019 (โควดิ 19) จะยงัคง
เป็นปัจจยักดดนัต่อการเตบิโตของเศรษฐกจิก็ตาม สนิทรพัย์ใหเ้ช่าสุทธิของบรษิทัหดตวัลง 1% ในปี 
2563 เมื่อเทยีบกบัการหดตวัทีร่ะดบั 11% ของผูป้ระกอบการชัน้น า 30 รายแรกในอุตสาหกรรม ใน
การนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าสนิทรพัย์ให้เช่าสุทธขิองบรษิทัจะขยายตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไปเนื่องจาก
บรษิทัยงัคงมกีารพฒันาคุณภาพการใหบ้รกิารและเพิม่ประสทิธภิาพในการด าเนินงานอย่างต่อเนื่อง
เพื่อรกัษาฐานลูกคา้เดมิเอาไวแ้ละดงึดูดลูกคา้รายใหม่ ทัง้นี้ บรษิทัมีสนิทรพัย์ใหเ้ช่าสุทธอิยู่ทีร่ะดบั 
4.1 พนัลา้นบาท ณ สิน้เดอืนกนัยายน 2564 

การมคีวามร่วมมอืในการด าเนินงานระหว่างบรษิทัและเครอืข่ายธุรกิจของผูถ้อืหุน้ใหญ่และผู้ก่อตัง้
บริษัทซึ่งรวมไปถึงตัวแทนจ าหน่ายรถยนต์หลายแห่งนัน้ยงัคงเป็น ปัจจัยที่สร้างความได้เปรยีบ
ทางการแข่งขนัให้แก่บรษิทั ยกตวัอย่างเช่น บรษิัทสามารถซื้อสนิทรพัย์เพื่อใช้ในการให้เช่าได้ใน
ราคาที่ต ่ากว่า ตลอดจนการลดค่าใช้จ่ายด าเนินงานและใช้ทรพัยากรร่วมกันกบับริษัทอื่น  ๆ ใน
เครอืข่ายธุรกจิ  นอกจากนี้ บรษิทัยงัสามารถจ าหน่ายรถยนต์ที่หมดสญัญาเช่าแล้วใหแ้ก่ลูกค้าราย
ย่อยด้วยอตัราก าไรที่น่าพงึพอใจโดยผ่านทาง บรษิทั กรุงไทย ออโตโมบลิ จ ากดั ซึ่งเป็นบรษิทัลูกที่
เป็นตวัแทนซื้อขายรถยนต์มอืสองของบรษิทัไดอ้กีดว้ย 

ยงัคงรกัษำควำมสำมำรถในกำรสร้ำงผลก ำไร 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถรกัษาความสามารถในการสรา้งผลก าไรเอาไวไ้ดใ้นช่วงเวลา 
2-3 ปีขา้งหน้าโดยวดัจากอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อรายได้ทีร่ะดบัประมาณ 13%-14% 
ในระหว่างปี 2564-2566 ทรสิเรทติ้งยงัคาดอกีด้วยว่าอตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิเช่าด าเนินงานของ
บรษิัทจะอยู่ที่ระดบัประมาณ 12%-14% ในระยะปานกลาง โดยลดลงจากระดบัประมาณ 16% ใน
อดตีเนื่องจากการขยายอายุของสญัญาเช่าทีย่าวนานขึน้ โดยอายุสญัญาเช่าของบรษิทัในช่วงไม่กี่ปีที่
ผ่านมามรีะยะเวลาทีย่าวนานขึน้เป็น 5 ปีจากเดมิ 3 ปีและทรสิเรทติ้งกค็าดว่าการขยายอายุสญัญาที่
ยาวนานขึน้นี้จะยงัคงมอียู่ต่อไป ทัง้นี้ การมอีายุสญัญาเช่าทีย่าวนานขึน้นัน้ส่งผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ต้น
ของธุรกิจเช่าด าเนินงานปรบัตวัลดลงเนื่องจากบรษิทัมรีายได้จากค่าเช่าและการบรกิารที่รบัรูเ้ป็น
รายไดล้ดต ่าลงในแต่ละปี ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราก าไรขัน้ตน้อยู่ที่ระดบั 13.5% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 
2564 

  

บริษทั กรงุไทยคำรเ์ร้นท ์แอนด ์ลีส จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 213/2564 

 30 พฤศจิกำยน 2564 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 23/11/63 
 

 
   

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 

จติตราพรรณ ปันทะเลศิ 
jittrapan@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม 
taweechok@trisrating.com 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะยงัคงรกัษาอตัราก าไรขัน้ต้นของการจ าหน่ายรถยนต์ที่หมดสญัญาเช่าได้ในระดบัสูงที่ประมาณ 28%-29% ในระยะ 2-3 ปี
ขา้งหน้าจากการใชร้ะบบดจิทิลั (Digital Platform) และการตลาดออนไลน์ (Online Marketing) เพื่อเขา้ถงึลูกคา้รายย่อย โดยบรษิทัมอีตัราก าไรขัน้ตน้จาก
การจ าหน่ายรถยนต์ทีห่มดสญัญาเช่าอยู่ทีร่ะดบั 28.7% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 

ภำระหน้ีอยู่ในระดบัค่อนข้ำงต ำ่   

ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัต ่าต่อไปในอกี 2-3 ปีข้างหน้า โดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนอยู่ที่ระดบัประมาณ 
54%-56% และอตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ที่ระดบัต ่ากว่า 2 เท่า เนื่องจากทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะขยายสนิทรพัยใ์หเ้ช่าอย่างค่อยเป็น
ค่อยไป ในขณะที่นโยบายการปรบัลดการจ่ายเงนิปันผลที่เริม่มาตัง้แต่ปี 2563 น่าจะช่วยเสรมิใหฐ้านทุนของบรษิทัมคีวามแขง็แกร่งในระยะปานกลางอกี
ด้วย บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนอยู่ทีร่ะดบั 55.6% ในขณะที่อตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ทีร่ะดบั 1.5 เท่า ณ สิ้นเดอืน
กนัยายน 2564 ซึง่ต ่ากว่าเงื่อนไขทางการเงนิของหุน้กูข้องบรษิทัซึง่อยู่ทีร่ะดบัไม่เกนิ 3 เท่า 

กระแสเงินสดเพ่ือกำรช ำระหน้ีอยู่ในระดบัท่ีแขง็แกร่ง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ากระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัทีแ่ขง็แกร่งต่อไปในอกี 2-3 ปีขา้งหน้าโดยมอีตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย
และภาษีต่อดอกเบี้ยจ่ายอยู่ที่ระดบัประมาณ 3-4 เท่าในระหว่างปี 2564-2566 ซึ่งใกล้เคยีงกบัระดบั 3.6 เท่าในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 โดยมาจาก
การคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาระดบัความสามารถในการสรา้งผลก าไรและภาระหนี้เอาไวไ้ดเ้ช่นเดมิ รวมทัง้สามารถควบคุมตน้ทุน
ทางการเงนิได้อย่างมปีระสทิธภิาพในระยะปานกลาง นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัประมาณการว่าอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ
ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัที่ดดี้วยเช่นกนั โดยอยู่ที่ระดบัประมาณ 40% ในระหว่างปี 2564-2566 ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ระดบั 39.9% 
ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 

มีสถำนะแหล่งเงินทุนและสภำพคล่องท่ีเพียงพอ 

โครงสรา้งสนิทรพัย์และหนี้สนิที่ได้รบัการบรหิารอย่างเหมาะสมยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนสถานะแหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องของบรษิทัต่อไปเนื่องจาก
บรษิทัยงัคงพึง่พาเงนิกู้ยมืระยะยาวเป็นแหล่งเงนิทุนหลกัเพื่อใหส้อดคล้องกบัอายุสญัญาเช่าของบรษิทั โดย ณ สิ้นเดอืนกนัยายน 2564 บรษิทัมสีดัส่วน
เงนิกูย้มืระยะยาว (รวมส่วนทีค่รบก าหนดช าระภายในหนึ่งปี) คดิเป็น 98% ของเงนิกูย้มืทัง้หมด นอกจากนี้ บรษิทัยงัมวีงเงนิสนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิอกี
หลายแห่งเพื่อใช้เสรมิความยดืหยุ่นทางการเงนินอกเหนือไปจากความสามารถในการเข้าถงึแหล่งเงนิทุนจากทัง้ตลาดตราสารทุนและตราสารหนี้ของ
บรษิทัอกีด้วย โดย ณ สิ้นเดอืนกนัยายน 2564 บรษิทัมวีงเงนิสนิเชื่อทัง้หมดจ านวน 2.1 พนัล้านบาท ซึ่ง 45% ของวงเงนิดงักล่าวยงัไม่มกีารเบกิใช้ และ
บรษิทัยงัมวีงเงนิสนิเชื่อเช่าซื้ออกีจ านวน 453 ลา้นบาทซึง่ใชเ้ป็นแหล่งสภาพคล่องเพิม่เตมิในภาวะทีบ่รษิทัขาดสภาพคล่องไดอ้กีดว้ย อนึ่ง บรษิทัมหีนี้ทีม่ ี
ล าดบัในการไดร้บัช าระคนืก่อนอยู่ทีร่ะดบั 48% 

ธรุกิจให้เช่ำด ำเนินงำนรถยนต์ได้รบัแรงกดดนัจำกยอดสญัญำเช่ำท่ีลดลงและกำรแข่งขนัด้ำนรำคำ 

ในปี 2563 อุปสงค์ด้านบรกิารรถยนต์แบบเช่าด าเนินงานมปีรมิาณที่ลดลงอย่างมนีัยส าคญัเนื่องจากธุรกจิในภาคต่าง ๆ ล้วนได้รบัผลกระทบจากภาวะ
เศรษฐกจิที่ทรุดตวัจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ซึ่งส่งผลท าใหมู้ลค่าสนิทรพัย์ใหเ้ช่าของผูป้ระกอบการรายใหญ่ ๆ ณ สิ้นปี 2563 ปรบัตวัลดลง
ประมาณ 10% จากสิ้นปี 2562 ในขณะที่การแข่งขนัทีรุ่นแรงในด้านการตัง้ราคาค่าเช่าจากผูป้ระกอบการรายใหม่ที่เขา้สู่ตลาดในช่วงหลายปีที่ผ่านมายงั
ส่งผลกดดนัต่อความสามารถในการท าก าไรของผูป้ระกอบการส่วนใหญ่ในอุตสาหกรรมอกีด้วย ซึ่งทรสิเรทติ้งคาดว่าแรงกดดนัจากการแข่งขนัจะยงัคง
ด าเนินต่อไป อย่างไรก็ตาม ผลก าไรที่ดขีึน้จากการจ าหน่ายรถยนต์ทีห่มดสญัญาเช่าซึง่ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากอุปทานรถยนต์มอืสองที่มจี านวนลดลงใน
ขณะทีอุ่ปสงคม์มีากขึน้นัน้น่าจะช่วยสนับสนุนก าไรจากการด าเนินงานใหแ้ก่ผูป้ระกอบการทัง้หลายได ้

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

สมมตฐิานกรณีพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2564-2567 มดีงันี้ 
• สนิทรพัยใ์หเ้ช่ารวมจะเตบิโตทีร่ะดบั 0%-5% 
• อตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิเช่าด าเนินงานจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 12% 
• ตน้ทุนทางการเงนิจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 3% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะยงัคงสามารถรกัษาสถานะทางการตลาดตลอดจนสถานะ
ทางการเงนิและผลการด าเนินงานเอาไวไ้ดเ้ช่นเดมิ นอกจากนี้ แนวโน้มอนัดบัเครดติยงัอยู่บนพืน้ฐานการคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงภาระ
หนี้ใหอ้ยู่ในระดบัต ่าและรกัษากระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ทีเ่ขม้แขง็ไวไ้ดต้่อไป 
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ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากสถานะทางการตลาดของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้อย่างมนีัยส าคญัและน าไปสู่ผลประกอบการทางการเงนิ
และกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ที่แขง็แกร่งมากขึน้อย่างต่อเนื่อง ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัลดลง
หากสถานะทางการตลาดของบรษิทัเสื่อมถอยลงอย่างมนีัยส าคญั หรอืหากผลการด าเนินงานทางการเงนิหรอืกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิัท
ถดถอยลงโดยมอีตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อดอกเบีย้จ่ายลดต ่าลงกว่าระดบั 2 เท่า 

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

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

 
ม.ค.-ก.ย. 

2564 
2563 2562 2561 2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

1,571 2,193 1,967 2,081 2,091 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  217 273 259 296 395 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  888 1,165 1,103 1,057 1,116 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  812 1,113 1,065 1,014 1,062 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  61 90 90 86 82 
เงนิลงทุน  563 974 1,718 834 1,301 
สนิทรพัยร์วม 

 
5,344 5,416 5,531 4,833 4,999 

หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

2,723 2,889 3,061 2,386 2,614 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
2,171 2,127 2,055 2,027 2,014 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อรายได ้(%)  13.83 12.46 13.19 14.23 18.87 
อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ (%) 

 
3.50* 4.04           4.26            5.17 7.06 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษตี่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 
 

3.55 3.03 2.87 3.44 4.83 
อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 

 
39.87* 38.51          34.78          42.51 40.62 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  55.64 57.59 59.83 54.07 56.48 

*  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปี 

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
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บริษทั กรงุไทยคำรเ์ร้นท์ แอนด ์ลีส จ ำกดั (มหำชน) (KCAR) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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