
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรของ บริษัท ทรพัย์ศรีไทย จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “BBB-” ใน
ขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัเปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัเป็น “Negative” หรอื “ลบ” จาก
เดมิ “Stable” หรอื “คงที”่ ดว้ย โดยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” สะทอ้นการคาดการณ์ผลการ
ด าเนินงานในธุรกจิรา้นอาหารของบรษิทัทีอ่่อนตวัลงจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า
สายพนัธุใ์หม ่หรอืโควดิ-19 และความเสีย่งทีก่ารแพร่ระบาดจะมผีลกระทบต่อบรษิทัในระดบัทีรุ่นแรง
มากกว่าประมาณการของทรสิเรทติ้ง นอกจากนี้แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” ยงัสะท้อนการ
คาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าระดบัหนี้สินของบริษัทจะเพิ่มขึ้นอันเป็นผลมาจากการขยายธุรกจิใน
ต่างประเทศและผลการด าเนินงานทีอ่่อนตวักว่าทีค่าดจากการแข่งขนัที่รุนแรงในธุรกจิรา้นอาหารอีก
ดว้ย ในขณะเดยีวกนัอนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นสถานะทางการตลาดของบรษิทัในธุรกจิรา้นอาหารและ
รา้นอาหารบรกิารด่วน รวมถงึประวตัผิลงานทีย่าวนานในธุรกจิคลงัสนิค้าและคลงัเอกสารของบรษิัท
ดว้ยเช่นกนั 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การแพร่ระบาดของไวรสัโควิด-19 จะกระทบธรุกิจร้านอาหารของบริษทัในปี 2563 อย่างหนัก 

การแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ส่งผลกระทบอย่างรุนแรงต่อการด าเนินธุรกจิของภาคอุตสาหกรรม
ต่าง ๆ ภายในประเทศโดยเฉพาะอย่างยิง่อุตสาหกรรมรา้นอาหาร ทัง้นี้ ในช่วงทีผ่่านมาภาครฐัไดอ้อก
มาตรการต่าง ๆ เพื่อควบคุมการแพร่ระบาดของไวรสัโดยรณรงค์ใหม้กีารเวน้ระยะห่างทางสงัคมซึ่ง
น าไปสู่มาตรการปิดเมอืงโดยมกีารจ ากดัการเดนิทาง การใหท้ างานจากบา้น หรอืการอยู่บา้นเพื่อหยุด
เชื้อ รวมไปถึงการให้กิจการร้านค้าและศูนย์การค้าส่วนใหญ่หยุดให้บริการ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
รา้นอาหารแบบรบัประทานทีร่า้น ท าใหบ้รษิทัต้องปิดรา้นอาหารบรกิารด่วนบางสาขาและรา้นอาหาร
แบบนัง่รบัประทานที่ร้านทุกสาขาเป็นระยะเวลานานเท่าที่ภาครฐัก าหนด อย่างไรก็ตาม บรษิัทได้
มุง่เน้นบรกิารอาหารแบบสัง่กลบับา้นและการส่งอาหารมากยิง่ขึน้เพื่อรองรบัความต้องการรบัประทาน
อาหารทีบ่า้นทีส่งูขึน้ในช่วงทีม่มีาตรการเวน้ระยะห่างทางสงัคม  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดจ้ากธุรกจิรา้นอาหารลดลงอย่างมากโดยจะอยู่ที ่2.2 พนัลา้นบาทใน
ปี 2563 ซึง่คดิเป็นการลดลงทีป่ระมาณ 30% จากปีก่อน โดยคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดล้ดลง 50%-70% 
ในช่วงทีม่คี าสัง่ปิดเมอืงและจะลดลง 10%-30% หลงัจากช่วงดงักล่าวโดยอยู่ภายใต้สมมุตฐิานทีก่าร
แพร่ระบาดควบคุมได้ภายในช่วงกลางปี 2563 และหลงัจากนัน้ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้จากธุรกิจ
ร้านอาหารจะทยอยฟ้ืนตัวขึ้นไปอยู่ที่ระดับ 3.3-3.5 พันล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2565  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถลดต้นทุนคงที่ในธุรกจิรา้นอาหารลงไดป้ระมาณ 30% ในช่วงที่มี
ค าสัง่ปิดเมอืงเนื่องจากบรษิัทมคีวามพยายามในการลดต้นทุนอยู่แล้ว เช่น ลดค่าจ้างพนักงานและ
เจรจากบัผูใ้หเ้ช่าอาคารเพื่อลดค่าเช่าลง ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าธุรกจิรา้นอาหารของบรษิทัจะมกี าไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายลดลงไปอยู่ที่ประมาณ 180 ล้านบาทในปี 
2563 จาก 550 ลา้นบาทในปีก่อน และจะฟ้ืนตวัขึน้ไปที ่530-560 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2565 

ธรุกิจคลงัสินค้าและคลงัเอกสารสร้างก าไรท่ีสม า่เสมอ 

บรษิทัมปีระวตัผิลงานทีย่าวนานและมสีถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิคลงัสนิคา้ ท่าเทยีบเรอื 
และคลงัเอกสาร โดยธุรกจิในส่วนดงักล่าวสรา้งรายไดแ้ละก าไรทีค่่อนขา้งสม ่าเสมอใหแ้ก่บรษิทัโดยคดิ
เป็น 12% ของรายไดร้วมและ 30% ของก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย
รวมทีป่รบัปรุงแลว้ของกลุ่มในปี 2562 

 

  

บริษทั ทรพัยศ์รีไทย จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 57/2563 
 21 เมษายน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 14/06/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

21/04/58 BBB- Stable 
06/12/54 BBB- Negative 
18/03/54 BBB- Stable 
26/02/53 BBB Developing 
17/02/53 BBB Stable 
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wajee@trisrating.com 
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* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บรษิทัมรีายไดจ้ากธุรกจิคลงัสนิคา้และคลงัเอกสารเตบิโต 1% โดยอยู่ทีป่ระมาณ 400 ลา้นบาทในปี 2562 อตัราก าไรของธุรกจิคลงัสนิคา้และท่าเทยีบเรอื
ยงัคงแขง็แกร่ง โดยก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที ่220 ลา้นบาทหรอืคดิเป็นอตัราก าไรทีร่ะดบั 55% 
ในปีเดยีวกนั ภายใตก้ารประมาณการกรณฐีานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากธุรกิจคลงัสนิคา้ของบรษิทัจะคงทีอ่ยู่ทีป่ระมาณ 400 ลา้นบาทในปี 2563 
และจะเติบโตขึ้นปีละ 1%-2% ต่อปีในปี 2564-2565 และอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายที่ปรบัปรุงแล้วจะอยู่ที่
ประมาณ 50% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

แบรนดร์้านอาหารและร้านอาหารบริการด่วนท่ีเป็นท่ีรู้จกัเป็นอย่างดี 

สถานะทางการตลาดของบรษิัทมาจากการทีบ่รษิัทมีแบรนด์ร้านอาหารซึ่งเป็นที่รูจ้กัเป็นอย่างดแีละมสีาขาครอบคลุมพื้นที่ในระดบัปานกลาง บรษิทัมี 
แบรนดร์า้นอาหารแบบแฟรนไชสจ์ านวน 3 แบรนด ์ไดแ้ก่ “ดงักิน้ โดนทั” “โอ บอง แปง” และ “บาสกิน้ รอบบิน้ส”์ อกีทัง้ยงัมรีา้นอาหารภายใต้แบรนด์ของ
ตนเองคอื “เกรฮาวด ์คาเฟ่” นอกจากนี้ บรษิทัยงัด าเนินกจิการรา้นอาหาร “เกรฮาวด์ คาเฟ่” 1 แห่งในกรุงลอนดอนและด าเนินกจิการรา้นอาหารฝรัง่เศส
อกี 1 แห่งในกรุงปารสีชือ่ “Le Grand Vefour” ซึง่เป็นรา้นทีไ่ดร้บัรางวลัดาวมชิลนิ 2 ดวงอกีดว้ย ทัง้นี้ เกรฮาวด์ คาเฟ่ สรา้งก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายคดิเป็น 29% ใหแ้ก่บรษิทั ในขณะทีร่า้นอาหารแบบแฟรนไชสภ์ายใต้แบรนดท์ัง้สามรวมกนัคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 43% 
ของทัง้บรษิทัในปี 2562 บรษิทัมสีาขารา้นอาหารประกอบไปดว้ย รา้นดงักิ้น โดนัท จ านวน 281 สาขา รา้นโอ บอง แปง จ านวน 78 สาขา รา้นบาสกิ้น 
รอบบิน้ส ์จ านวน 29 สาขา และรา้นเกรฮาวด ์คาเฟ่ จ านวน 25 สาขา ณ สิน้ปี 2562 

ฐานรายได้มีขนาดเลก็และอตัราก าไรค่อนข้างต า่ 

ธุรกจิรา้นอาหารของบรษิทัมฐีานรายไดท้ีม่ขีนาดเลก็และมอีตัราก าไรทีค่่อนขา้งต ่ากว่าเมือ่เทยีบกบัคู่แข่ง โดยในปี 2562 บรษิทัมรีายได ้3 พนัลา้นบาท
และมกี าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที ่550 ลา้นบาท คดิเป็นอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดั
จ าหน่ายทีร่ะดบั 18% ในขณะทีย่อดขายในสาขาเดมิของแต่ละแบรนด์รา้นอาหารลดลง 6%-10% ในปี 2562 จากการแข่งขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิรา้นอาหาร
และเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัในประเทศไทย 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าธุรกจิรา้นอาหารจะเผชญิกบัการแขง่ขนัทีรุ่นแรงต่อไปและการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 จะยิง่ท าใหผ้ลการด าเนินงานอ่อนตวัลงไป
อกี ทรสิเรทติ้งคาดว่ายอดขายในสาขาเดมิของแต่ละแบรนดร์า้นอาหารจะลดลดง 25%-35% ในปี 2563 และจะทยอยฟ้ืนตวักลบัไปอยู่ทีร่ะดบัใกลเ้คยีงกบั
ช่วงก่อนการแพร่ระบาดอกีครัง้ในปี 2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่าการแขง่ขนัทีรุ่นแรงจะยงัคงกดดนัอตัราก าไรของบรษิทัในช่วงปี 2564-2565 ต่อไปเนื่องจาก
ผูป้ระกอบการรา้นอาหารอาจจ าเป็นจะตอ้งจดักจิกรรมทางการตลาดและจดัรายการส่งเสรมิการขายเพือ่ใหส้ามารถแขง่ขนัได ้

มองหาโอกาสเพ่ือขยายธรุกิจไปในต่างประเทศ  

ในช่วงปลายปี 2560 บรษิทัไดซ้ื้อกจิการรา้นอาหาร Le Grand Vefour ในกรุงปารสีซึง่เป็นรา้นอาหารฝรัง่เศสทีม่ชี ือ่เสยีงและไดร้บัรางวลัดาวมชิลนิ 2 ดวง
เพือ่ขยายกจิการในระดบัสากล และในช่วงเวลาใกลเ้คยีงกนั บรษิทัยงัไดเ้ปิดรา้นเกรฮาวด์ คาเฟ่ ซึ่งเป็นรา้นทีบ่รษิทับรหิารเองแห่งแรกในต่างประเทศที่
กรุงลอนดอนดว้ย รา้น Le Grand Vefour มกีารด าเนินงานปรบัตวัดขี ึน้เลก็น้อยนับตัง้แต่บรษิทัเขา้ซื้อกจิการโดยมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อม
ราคา และค่าตดัจ าหน่ายปรบัตวัขึน้มาเป็นบวกเลก็น้อย อย่างไรกต็าม ผลการด าเนินงานของรา้นเกรฮาวด ์คาเฟ่ ลอนดอน ต ่ากว่าทีค่าดโดยมรีายไดใ้นปี 
2562 ปรบัตวัลดลงเมือ่เทยีบกบัปีก่อน 

บรษิทัมเีป้าหมายจะขยายธุรกจิไปยงัต่างประเทศในตลาดทีบ่รษิทัเหน็ว่ามศีกัยภาพในการเตบิโตทีด่ ีบรษิทัยงัร่วมมอืกบั Mr. Guy Martin ซึ่งเป็นหวัหน้า
เชฟของรา้น Le Grand Vefour เพื่อวางแผนจะขยายสาขารา้นอาหารในประเทศฝรัง่เศสเพิม่เตมิอกีหลายแห่งในช่วงปี 2563-2564 อกีดว้ยแมว้่าจะมี
สถานการณ์แพร่ระบาดของไวรสัอยู่ในปัจจุบนักต็าม โดยบรษิทัวางแผนจะเพิม่รา้นอาหารในประเทศฝรัง่เศสปีละประมาณ 5 แห่ง ในการนี้ ทรสิเรทติ้งมอง
ว่าการขยายธุรกจิในต่างประเทศจะเพิม่ความไม่แน่นอนให้แก่สถานะทางธุรกิจของบริษัทมากยิง่ขึ้นเนื่องจากสภาพแวดล้อมการแข่งขนัของธุรกิจ
รา้นอาหารในแต่ละประเทศนัน้มคีวามแตกต่างกนัอย่างมาก ในขณะทีส่ถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 กย็ิง่เพิม่ความทา้ทายใหม้มีากขึน้ 
อย่างไรกต็าม หากการขยายธุรกจิในต่างประเทศประสบความส าเรจ็กจ็ะส่งผลใหบ้รษิทัมแีหล่งรายไดท้ีห่ลากหลายมากยิง่ขึน้และมโีอกาสในการเตบิโตที่
สงูขึน้ 

การลงทุนในธรุกิจใหม่ล่าช้ากว่าคาด  

บรษิทัอยู่ในระหว่างการเขา้ไปลงทุนในโครงการโรงแรมซึง่ตัง้อยู่ในใจกลางเมอืงภเูกต็ โครงการดงักล่าวประกอบไปดว้ยโรงแรมขนาด 62 หอ้ง 1 แห่งและ
รา้นอาหาร 1 รา้น ตน้ทุนในการก่อสรา้งคาดว่าจะอยู่ที ่280 ลา้นบาทซึ่งแหล่งเงนิทุนจะมาจากการกูย้มื โครงการดงักล่าวคาดว่าจะแล้วเสรจ็ภายในสิ้นปี 
2563 แต่กลบัลา้ชา้กว่าก าหนดเนื่องจากมกีารแกไ้ขแบบทางสถาปัตยกรรม อย่างไรกต็าม ไดม้กีารแกไ้ขตารางเวลาในการก่อสรา้งโดยรา้นอาหารและ
โรงแรมในส่วนแรกจ านวนประมาณ 22 หอ้งจะสรา้งแลว้เสรจ็ภายในปลายปี 2564 
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ระดบัหน้ีสินจะเพ่ิมสงูขึน้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าระดบัหนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่สงูขึน้จากผลการด าเนินงานทีอ่่อนตวัในปี 2563 และการลงทุนขยายธุรกจิในประเทศฝรัง่เศส บรษิทัมแีผน
จะลงทุนในการขยายธุรกจิในต่างประเทศต่อไปในขณะทีห่ยุดการลงทุนในส่วนอื่น  ๆ ไปก่อน ทรสิเรทติ้งคาดว่าบริษทัจะลงทุนเป็นเงนิจ านวนประมาณ 
330-360 ลา้นบาทต่อปีในปี 2563-2564 และลดลงไปอยู่ทีป่ระมาณ 210 ลา้นบาทในปี 2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะเพิม่ขึน้ไปอยู่ทีร่ะดบั 8.4 เท่าในปี 2563 จาก 3.7 เท่าในปี 2562 ภายใต้สมมุตฐิานทีก่าร
แพร่ระบาดของไวรสัจะสามารถควบคุมไดภ้ายในช่วงกลางปี 2563 และคาดว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะปรบัลดลงมาอยู่ทีป่ระมาณ 4.7 เท่าในปีต่อ ๆ มาซึ่ง
สะท้อนผลการด าเนินงานของบรษิทัทีค่่อย ๆ ฟ้ืนตวักลบัไปอยู่ในระดบัใกล้เคยีงกบัช่วงก่อนการแพร่ระบาด ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ
เงนิทุนนัน้ทรสิเรทติ้งคาดว่าจะเพิม่ขึน้ไปอยู่ทีร่ะดบั 54%-57% ในปี 2563-2565 จากระดบั 47% ในปี 2562 

หุน้กูข้องบรษิทัมขีอ้ก าหนดใหบ้รษิทัตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนทีไ่ม่เกนิกว่า 3 เท่าโดย ณ เดอืนธนัวาคม 2562 บรษิทัมอีตัราส่วน
ดงักล่าวอยู่ที ่0.43 เท่า นอกจากนี้ เงนิกูย้มืระยะยาวจากธนาคารของบรษิทัยงัมเีงือ่นไขใหบ้รษิทัต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อทุนไม่ใหเ้กนิ 2.5 เท่า
ดว้ย โดย ณ เดอืนธนัวาคม 2562 บรษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่0.72 เท่า ทรสิเรทติ้งพจิารณาว่าบรษิทัมสี่วนเผื่อพอสมควรที่จะสามารถปฏบิตัิตาม
ขอ้ก าหนดทางการเงนิของหุน้กูแ้ละเงนิกูย้มืระยะยาวดงักล่าวได ้

สภาพคล่องตึงตวัและความเส่ียงในการหาเงินทุนทดแทนเพ่ิมสงูขึน้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะเผชญิกบัปัญหาสภาพคล่องทีต่งึตวัในระยะใกลน้ี้จากการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 โดยจะปรากฏใหเ้หน็จากความเสีย่งที่
เพิม่สงูขึน้ในการหาเงนิทุนทดแทนหนี้สนิทีจ่ะครบก าหนดช าระ ทัง้นี้ บรษิทัมหีนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในปี 2563 ประกอบดว้ยหุน้กูจ้ านวน 600 ลา้นบาท 
เงนิกูย้มืระยะยาวจากธนาคารจ านวน 66 ลา้นบาท และเงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคารอกีจ านวนประมาณ 200 ลา้นบาท ในขณะทีแ่หล่งสภาพคล่องของ
บรษิทัประกอบไปดว้ยเงนิสดประมาณ 160 ลา้นบาทและวงเงนิหมนุเวยีนจากสถาบนัการเงนิทีเ่บกิใชไ้ดอ้กีประมาณ 300 ลา้นบาท  

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิัทมคีวามเสีย่งสูงขึน้ในการหาเงนิทุนมาทดแทนหุ้นกู้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในเดอืนกนัยายน 2563 จ านวน 600 ลา้นบาท
เนื่องจากสภาวะความไมแ่น่นอนในตลาดตราสารหนี้ในปัจจุบนั บรษิทัมแีผนจะออกหุน้กูใ้หม่ล่วงหน้าเพื่อจ่ายช าระหนี้หุน้กูเ้ดมิและอยู่ระหว่างการเจรจา
กบัสถาบนัการเงนิเพือ่ขอวงเงนิส ารองส าหรบัทดแทนหุน้กู้ทีจ่ะถงึก าหนดช าระ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าหากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคารสามารถต่ออายุออกไปได ้แหล่งสภาพคล่องของบรษิทัจะสามารถรองรบัขาดทุนจากการด าเนินงาน
ในธุรกจิรา้นอาหารไดน้านประมาณ 5 เดอืนในช่วงทีม่กีารปิดเมอืงเนื่องจากบรษิทัสามารถลดค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารลงไดบ้างส่วนในช่วงดงักล่าว 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 รายไดข้องบรษิทัจะปรบัตวัลดลงประมาณ 25% ในปี 2563 และจะทยอยฟ้ืนตวัในปี 2564-2565 โดยจะกลบัไปอยู่ทีร่ะดบัใกลเ้คยีงกบัในช่วงก่อน
การแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19  

 อตัราก าไรขัน้ตน้จะอยู่ทีป่ระมาณ 55%-56%  
 อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายจะลดลงไปอยู่ทีร่ะดบั 15% ในปี 2563 และจะเพิม่ขึน้ไปอยู่ทีร่ะดบั 19%-20% ใน

ปี 2564-2565 
 เงนิลงทุนรวมจะอยู่ทีป่ระมาณ 330-360 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2564 และประมาณ 210 ลา้นบาทในปี 2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนการคาดการณ์ผลการด าเนินงานของบรษิทัทีอ่่อนตวัลงจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรสั 
โควดิ-19 และระดบัหนี้สนิทีจ่ะเพิม่สงูขึน้จากการขยายธุรกจิในต่างประเทศของบรษิทั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนตวัลงกว่าทีท่รสิเรทติ้งคาดการณ์ไวเ้นื่องจากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรสั 
โควดิ-19 ทีย่ดืเยือ้ออกไปหรอืการฟ้ืนตวัของบรษิทัจากภาวะเศรษฐกจิถดถอยทีใ่ชเ้วลานานกว่าทีค่าด อนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงไดเ้ช่นกนัหากบรษิทัมี
การลงทุนเป็นจ านวนมากโดยใชแ้หล่งเงนิทุนจากการกูย้มืหรอืหากผลการด าเนินงานของธุรกจิใหม่ทีข่ยายไปในต่างประเทศต ่ากว่าทีค่าดไวเ้ป็นอย่างมาก 
ในขณะทีแ่นวโน้มอนัดบัเครดติอาจปรบัเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ หากผลการด าเนินงานของบรษิทัแสดงใหเ้หน็ถงึสญัญาณของการฟ้ืนตวัอย่างยัง่ยนืจน
ท าใหร้ะดบัหนี้สนิปรบัตวัดขี ึน้กว่าเดมิหรอืใกลเ้คยีงกบัประมาณการของทรสิเรทติ้ง 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------------------- 
  2562 2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  3,479 3,652 3,304 3,329 3,179 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  138 210 137 169 129 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  776 755 719 712 607 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  595 586 545 552 405 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  174 162 169 186 190 
เงนิลงทุน  195 189 281 162 220 
สนิทรพัยร์วม  5,581 5,707 6,217 5,224 5,496 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  2,894 2,649 2,615 3,142 3,190 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  3,244 3,290 3,269 2,233 2,434 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 22.31 20.69 21.75 21.40 19.09 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  2.20 3.31 2.29 3.01 2.24 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 4.46 4.65 4.25 3.84 3.20 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 3.73 3.51 3.64 4.41 5.26 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  20.56 22.14 20.82 17.55 12.70 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   47.14 44.60 44.44 58.46 56.73 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ทรพัยศ์รีไทย จ ากดั (มหาชน) (SST) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  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 ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


