
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั กรุงไทยคาร์เรน้ท์ แอนด์ ลสี จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั 
“A-” พรอ้มแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้นสถานะทางธุรกจิของบรษิทั
ในธุรกิจรถเช่าที่อยู่ในระดบัปานกลางและคงที่ ตลอดจนภาระหนี้ที่ต ่า และสภาพคล่องที่เพยีงพอ 
อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติกม็ขีอ้จ ากดัจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิรถเช่าซึ่งยงัคงสรา้งแรงกดดนั
ต่อผลประกอบการของบรษิทั 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะทางธรุกิจจะยงัคงอยู่ในระดบัปานกลาง 

บรษิทัค่อย ๆ ขยายขนาดของสนิทรพัย์ใหเ้ช่าอย่างต่อเนื่องในช่วง 5 ปีทีผ่่านมาแมว้่าการแข่งขนัจะมี
ความรุนแรง โดยบรษิทัมมีลูค่าสนิทรพัย์ใหเ้ช่าเพิม่ขึน้มาอยู่ที่ 4.3 พนัล้านบาท ณ เดอืนกนัยายน 
2562 จาก 2.9 พนัลา้นบาทในปี 2557 เนื่องจากบรษิทัประสบความส าเรจ็ในการหาลูกคา้ใหม่ทัง้จาก
ภาครฐัและภาคเอกชน บรษิทัจดัว่าเป็นผูป้ระกอบการขนาดกลางโดยมสี่วนแบ่งทางการตลาดทีร่ะดบั 
5.0% ในปี 2561 หรอืมขีนาดใหญ่เป็นอนัดบั 7 ในอุตสาหกรรมจากฐานขอ้มลูของทรสิเรทติ้ง โดยส่วน
แบ่งทางการตลาดของบรษิทัลดลงจาก 5.6% ในปี 2560 เนื่องจากบรษิทัมนีโยบายที่จะหลกีเลีย่งการ
แข่งขนัดา้นราคาในการขยายฐานลูกคา้แต่จะสรา้งความแตกต่างดว้ยการน าเสนอบรกิารทีม่คีุณภาพ
เหนือกว่าเพื่อทีจ่ะรกัษาอตัราก าไรขัน้ต้นและฐานลูกคา้แทน ทรสิเรทติ้งคาดว่าสถานะทางธุรกจิของ
บริษัทจะยังคงอยู่ในระดบัปานกลางต่อไปจากนโยบายลดการแข่งขนัด้านราคาและการมุ่งเน้น
ใหบ้รกิารรถยนต์ใหเ้ช่าเป็นหลกั 

ความสามารถในการท าก าไรอยู่ภายใต้แรงกดดนั  

อตัราก าไรขัน้ต้นในธุรกจิรถเช่าของบรษิทัไดร้บัแรงกดดนัมาอย่างต่อเนื่องตลอด 2-3 ปีทีผ่่านมาจาก
การแขง่ขนัทางดา้นราคาทีรุ่นแรง อกีทัง้แรงกดดนัดงักล่าวยงัทวคีวามรุนแรงยิง่ขึน้จากอายุสญัญาเช่า
ทีม่รีะยะเวลาทีย่าวขึน้จาก 3 ปีเป็น 4-5 ปีอนัเป็นผลมาจากการเปลีย่นแปลงดา้นอุปสงค์ของลูกคา้ซึ่ง
ส่งผลใหค้่าเช่าทีไ่ดร้บัในแต่ละปีปรบัตวัลดลง ดงันัน้ อตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิรถเช่าของบรษิทัจงึหด
ตวัลงมาอยู่ทีร่ะดบั 15.5% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 จาก 17.0% ในปี 2561 และ 18.1% ในปี 
2560 

บรษิทัยงัมคีวามสามารถในการท าก าไรทีล่ดลงในช่วงปีทีผ่่านมาซึง่เหน็ไดจ้ากการทีก่ าไรก่อนดอกเบี้ย
จ่ายและภาษีต่อรายได้ของบรษิัทมแีนวโน้มลดต ่าลง โดยอัตราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อ
รายไดข้องบรษิทัปรบัตวัลดลงมาอยู่ที่ระดบั 13.0% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 จาก 14.2% ในปี 
2561 และ 18.9% ในปี 2560 อนัเนื่องมาจากอตัราก าไรขัน้ต้นในธุรกจิรถเช่าทีห่ดตวัและปรมิาณขาย
รถหมดสญัญาเช่าในช่วงปีทีผ่่านมาทีน้่อยกว่าในปี 2559-2560 อย่างไรก็ตาม บรษิทัยงัคงสามารถ
รกัษาอตัราก าไรขัน้ต้นจากการขายรถหมดสญัญาเช่าไว้ไดท้ี่ระดบัประมาณ 30% อนัเป็นผลมาจาก
การที่บรษิัทขายรถหมดสญัญาเช่ากว่า 90% ผ่านทาง บรษิัท กรุงไทย ออโตโมบลิ จ ากดั ซึ่งเป็น
บรษิทัลกูทีซ่ื้อขายรถยนต์มอืสอง ส่งผลใหบ้รษิทัสามารถขายรถหมดสญัญาเช่าไดใ้นราคาทีสู่งและได้
ก าไรทีค่่อนขา้งคงทีเ่มือ่เทยีบกบัการขายผ่านช่องทางอื่น เช่น การประมลู เมือ่ไม่นานมานี้ บรษิทัยงั
ไดข้ยายการขายรถหมดสญัญาเช่าไปยงัช่องทางออนไลน์เพื่อขยายฐานลูกคา้ใหก้วา้งขวางขึน้และลด
ค่าใชจ้่ายทางการตลาดอกีดว้ย 

ภาระหน้ีในระดบัต า่ส่งผลดีต่ออนัดบัเครดิต 

แมว้่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัจะปรบัตวัลดลง แต่ภาระหนี้ทีอ่ยู่ในระดบัต ่าของบรษิทัซึ่ง
วดัจากอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้ถือหุ้นยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนอนัดบัเครดติของบรษิัท โดย

  

บริษทั กรงุไทยคารเ์ร้นท ์แอนด ์ลีส จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 191/2562 
 13 พฤศจิกายน 2562 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 02/11/61 
 

 
   

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 
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บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้ือหุ้นอยู่ในระดบัต ่าที ่1.7 เท่า ณ เดอืนกนัยายน 2562 แมว้่าเงนิกูย้มืจะเพิม่สูงขึน้กต็าม ทัง้นี้ บรษิทัมเีงนิกูย้มื
ทัง้สิน้จ านวน 3.0 พนัลา้นบาท ณ เดอืนกนัยายน 2562 และคณะผูบ้รหิารของบรษิทักม็นีโยบายทีจ่ะรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุ้นใหอ้ยู่ใน
ระดบั 2.0-2.5 เท่าในระยะยาวซึง่เป็นระดบัทีต่ ่ากว่าเงือ่นไขทางการเงนิของหุน้กูข้องบรษิทัที ่3 เท่าอกีดว้ย 

ความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดเพ่ือการช าระหน้ีมีความเข้มแขง็ 

ความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัซึ่งวดัจากอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อดอกเบี้ยจ่ายนัน้อยู่ในระดบั
เพยีงพอแมว้่าจะมแีนวโน้มถดถอยลงกต็าม โดยอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่ายของบรษิทัลดลงมาอยู่ที ่2.9 เท่าในช่วง 9 เดอืน
แรกของปี 2562 จาก 4.8 เท่าในปี 2560 เนื่องจากก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีในส่วนนี้ของบรษิัทยงัคงอยู่ภายใต้แรงกดดนั อย่างไรก็ตาม  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่ายของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 3-4 เท่าในปี 2562-2565 จากการคาดการณ์ทีว่่าบรษิทั
จะสามารถรกัษาระดบัก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษีเอาไวไ้ดใ้นขณะทีย่งัคงรกัษาระดบัภาระหนี้และตน้ทุนทางการเงนิไมใ่หสู้งไปกว่าเดมิในระยะ 2-3 ปี
ขา้งหน้า ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีแลว้อยู่ทีร่ะดบั 35.5% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 
2562 

สภาพคล่องท่ีเพียงพอ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิทัจะมสีภาพคล่องอยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอเนื่องจากแหล่งสภาพคล่องคาดว่าจะคดิเป็นประมาณ 2.2 เท่าของการใชส้ภาพคล่องของ
บรษิทัในปี 2562 โดยแหล่งสภาพคล่องของบรษิทัประกอบไปดว้ยเงนิสดในมอื เงนิทุนจากการด าเนินงานทีป่ระมาณ 1 พนัลา้นบาท และวงเงนิสนิเชื่อที่
บรษิทัมอียู่ในปัจจุบนั ในขณะทีค่่าใชจ้่ายของบรษิทัประกอบไปดว้ยการช าระคนืหนี้ในจ านวนทีน้่อยกว่า 1 พนัลา้นบาท เงนิลงทุนทีป่ระมาณ 1.7 พนัลา้น
บาท และรายจ่ายเงนิปันผลแก่ผูถ้อืหุน้ นอกจากนี้ บรษิทัยงัสามารถระดมทุนทัง้จากตลาดตราสารทุนและตลาดตราสารหนี้ซึ่งน่าจะช่วยเพิม่ความยดืหยุ่น
ทางการเงนิใหแ้ก่บรษิทัไดอ้กีส่วนหนึ่งดว้ย 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

ทรสิเรทติ้งตัง้สมมตฐิานกรณพีืน้ฐานส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2562-2565 ดงัต่อไปนี้ 

 อตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิรถเช่าจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 15% 
 อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอรายไดจ้ะอยู่ระหว่าง 13%-14% 
 เงนิลงทุนจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 1.5-1.7 พนัลา้นบาท 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถด ารงสถานะทางธุรกจิและการเงนิ เอาไวไ้ด้
เช่นเดมิ ทัง้นี้ แนวโน้มอนัดบัเครดติยงัอยู่บนพืน้ฐานความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาภาระหนี้ในระดบัต ่าและด ารงความสามารถในการสรา้งกระแส
เงนิสดเพือ่การช าระหนี้ทีเ่ขม้แขง็ รวมถงึมผีลประกอบการทางการเงนิทีน่่าพอใจต่อไปดว้ย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากสถานะทางธุรกจิของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้อย่างมนียัส าคญัในขณะที่ยงัคงสถานะทางการเงนิและความสามารถใน
การสรา้งกระแสเงนิสดเพือ่การช าระหนี้ไดอ้ย่างต่อเนื่องยาวนานในระดบัหนึ่ง ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจไดร้บัการ
ปรบัลดลงหากสถานะทางธุรกจิของบรษิทัเสือ่มถอยลงอย่างมนียัส าคญั หรอืหากผลประกอบการทางการเงนิหรอืความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสด
เพือ่การช าระหนี้ของบรษิทัถดถอยลงโดยมอีตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่ายต ่ากว่า 2 เท่า 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  1,481 2,081 2,091 2,002 1,944 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  193 296 395 404 323 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  814 1,057 1,116 1,081 997 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  786 1,014 1,062 1,008 877 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  66 86 82 71 71 
เงนิลงทุน  1,322 834 1,301 1,548 603 
สนิทรพัยร์วม  5,493 4,833 4,999 4,640 3,819 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  2,964 2,408 2,614 2,337 1,650 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  2,002 2,027 2,014 1,982 1,787 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอรายได ้(%)  13.04 14.23 18.87 20.16 16.61 
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ (%)  4.66 *            5.17 7.06 7.82 5.46 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่าย (เท่า)  2.93 3.44 4.83 5.69 4.56 
อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  35.48 *          42.12 40.62 43.12 53.15 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  59.68 54.29 56.48 54.10 48.01 

*  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
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บริษทั กรงุไทยคารเ์ร้นท์ แอนด ์ลีส จ ากดั (มหาชน) (KCAR) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


