
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั ซงิเกอร์ประเทศไทย จ ากดั (มหาชน) ที ่“BBB-” ใน
ขณะเดยีวกนัยงัปรบัแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัเป็น “Negative” หรอื “ลบ” จาก “Stable” หรอื 
“คงที”่ ดว้ย โดยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึคุณภาพสนิทรพัย์ทีถ่ดถอย
ลงจนส่งผลกระทบต่อสถานะทางธุรกจิและการเงนิของบรษิทั 

อันดบัเครดิตยงัคงสะท้อนถึงความเข้มแข็งของบริษัทจากการมีตราสญัลักษณ์สินค้าในตลาด
เครือ่งใชไ้ฟฟ้าภายในบา้นทีเ่ป็นทีรู่จ้กัเป็นอย่างด ีตลอดจนการมเีครอืขา่ยสาขาและตวัแทนจ าหน่าย
ที่กว้างขวางทัว่ประเทศ และผลงานที่เป็นที่ยอมรบัในธุรกิจสินเชื่อเครื่องใช้ไฟฟ้าภายในบ้าน 
อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติกย็งัมขีอ้จ ากดัจากการทีก่ลุ่มลูกคา้เป้าหมายของบรษิทัมคีวามอ่อนไหว
เป็นอย่างมากต่อการเปลีย่นแปลงทางเศรษฐกจิ นอกจากนี้ ภาระหนี้ของบรษิทักอ็าจเพิม่สูงขึน้จาก
แผนการขยายธุรกิจ ประการสุดท้าย บริษัทได้เริ่มขยายสู่ธุรกิจใหม่คือสินเชื่อที่มรีถยนต์เป็น
หลกัประกนัซึง่ความเสีย่งทางดา้นเครดติของธุรกจินี้ยงัตอ้งใชเ้วลาตดิตามผลต่อไป 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ผลประกอบการมีความผนัผวน 

ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัอ่อนแอลงมาตัง้แต่ปี 2560 จากความเสื่อมถอยของคุณภาพ
สนิทรพัย์ทีบ่รษิัทส ารองค่าใช้จ่ายหนี้สูญเพิม่ขึ้นอย่างมากตัง้แต่ปี 2560 จนถงึไตรมาสแรกของปี 
2561 ส่งผลท าให้ผลก าไรปรบัตวัลดลงอย่างต่อเนื่อง บรษิัทมีค่าใช้จ่ายหนี้สูญจ านวนมากถึง 372 
ลา้นบาทในปี 2560 หรอืเพิม่ขึน้ 102% จาก 184 ลา้นบาทในช่วงเดยีวกนัของปี 2559 ส ารองหนี้สูญ
ทีเ่พิม่สงูขึน้เกดิจากการทีบ่รษิทัเปลีย่นระบบการเกบ็เงนิค่าผ่อนช าระสนิคา้จากเดมิทีผู่แ้ทนขายเป็น
ผู้เก็บเงนิและบริการลูกค้าถึงบ้านมาเป็นการให้ลูกค้าช าระเข้าบญัชีของบริษัทโดยตรง  (Direct 
Payment System -- DPS) โดยผ่านตวัแทนรบัช าระ ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าระบบดงักล่าว
อาจจะยงัไมส่อดคลอ้งกบัพฤตกิรรมของกลุ่มลกูคา้เป้าหมายของบรษิทั ระบบการช าระเงนิแบบใหม่
นี้จ าเป็นต้องให้ลูกค้าเปลี่ยนพฤติกรรมในการจ่ายช าระและต้องอาศยัเวลาในการพสิูจน์ความมี
ประสทิธภิาพของระบบ 

บรษิทัมผีลขาดทุนสุทธ ิ184 ลา้นบาทในไตรมาสแรกของปี 2561 ซึ่งเป็นผลมาจากค่าใชจ้่ายหนี้สูญ
ทีสู่งถึง 202 ล้านบาทเนื่องจากบรษิัทตดัสนิใจตดัหนี้สูญจากลูกหนี้บญัชเีก่าที่มกีารเปลี่ยนแปลง
เงือ่นไขการช าระหนี้และยงัคงไมม่คีวามสามารถในการช าระหนี้ 

ผลประกอบการของบรษิัทพลกิกลบัมาเป็นดขีึน้หลงัจากการเปลีย่นระบบการเกบ็เงนิมาเป็น DPS 
ระยะที่สอง ซึ่งผูแ้ทนขายเป็นผู้รบัผดิชอบในการเกบ็เงนิและดูแลคุณภาพของลูกหนี้ บรษิทัมผีล
ก าไร 42 ลา้นบาทในไตรมาสที ่2 ของปี 2561 อย่างไรกต็าม ยงัมคีวามไม่แน่นอนของความส าเรจ็
ในการเปลีย่นแปลงรปูแบบการเกบ็เงนิและผลกระทบจากการมคี่าใชจ้่ายหนี้สญูเพิม่เตมิเพื่อบรรเทา
ความเสยีหายทีเ่กดิจากคุณภาพสนิทรพัยท์ีเ่สือ่มถอยลง 

รายไดท้ีไ่มใ่ช่ดอกเบีย้มสีดัส่วน 14% ของรายไดร้วมของบรษิทัในปี 2560 และครึง่แรกของปี 2561 
โดยรายได้ดงักล่าวเพิม่ขึ้นจากค่าตอบแทนจากผู้ให้บรกิารเครอืข่ายโทรศพัท์เคลื่อนที่ (แอร์ไทม์) 
รายไดจ้ากการเป็นนายหน้าสนิเชื่อส่วนบุคคลใหก้บั บรษิทั เจ ฟินเทค จ ากดั รายได้ค่าธรรมเนียม
ของสนิเชือ่ทีม่รีถยนต์เป็นหลกัประกนั และรายไดอ้ื่น ๆ 

ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าผลก าไรของบรษิัทจะปรบัตวัดขี ึน้ในช่วงทีเ่หลอืของปีเป็นต้นไปถึงแมว้่า
บรษิัทจะมคี่าใช้จ่ายหนี้สูญจ านวนมากในไตรมาสแรกของปี 2561 กต็าม ในขณะทีร่ายได้รบัจาก
ดอกเบีย้เช่าซื้อน่าจะมากขึน้ตามการขยายตวัของสนิเชือ่ 

  

บริษทั ซิงเกอรป์ระเทศไทย จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 132/2561 
 12 กนัยายน 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

31/08/60 BBB- Stable 
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 
   
   
   
   
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 
 

เสาวณิต วรดษิฐ ์
saowanit@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม 
taweechok@trisrating.com 
 

ไรทวิา นฤมล 
raithiwa@trisrating.com 
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บริษทั ซิงเกอรป์ระเทศไทย จ ากดั (มหาชน) 

คณุภาพสินทรพัยย์งัไม่คงท่ี 

ทรสิเรทติ้งค่อนขา้งกงัวลกบัคุณภาพสนิทรพัย์ของบรษิทั ทัง้นี้ อตัราส่วนสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายได ้(สนิเชื่อคา้งช าระเกนิ 90 วนั) ต่อสนิเชื่อรวมของ
บรษิทัเพิม่ขึน้อย่างเหน็ไดช้ดัเป็น 20.3% ณ สิน้ปี 2559 ภายหลงัจากการน าระบบ DPS มาใช ้อย่างไรกต็าม อตัราส่วนดงักล่าวปรบัตวัลดลงเหลอื 12% 
ณ สิ้นปี 2560 หลงัจากมกีารเปลีย่นแปลงเงือ่นไขของการช าระหนี้ของลูกคา้จ านวนมาก อตัราส่วนสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายได้กลบัเพิม่ขึน้เป็น 17.2%  
ณ เดอืนมถุินายน 2561 เนื่องจากลกูหนี้บญัชเีก่ายงัคงไมม่คีวามสามารถในการช าระงวดทีค่า้งเดมิ 

ความเพยีงพอในการตัง้ส ารองของบรษิทัอยู่ในระดบัที่ค่อนขา้งต ่า โดยค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญต่อเงนิใหส้นิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดอ้ยู่ทีร่ะดบัเพยีง 58%  
ณ เดอืนมถุินายน 2561 เนื่องจากกลุ่มลูกคา้ของบรษิัทเป็นกลุ่มที่มรีายได้ค่อนขา้งต ่า บรษิทัจงึควรรกัษาอตัราส่วนดงักล่าวใหอ้ยู่ในระดบัที่สูงขึน้เพื่อ
รองรบัความเสีย่งจากผลประกอบการของบรษิทัเมือ่สนิเชือ่ทีบ่รษิทัปล่อยกลายเป็นหนี้เสยี  

พอรต์สินเช่ือกระจายตวัเพ่ิมขึน้ 

บริษัทยงัได้ขยายพอร์ตสินเชื่อให้ครอบคลุมไปถึงสินค้าเช่าซื้อที่หลากหลายมากขึ้น ได้แก่ การจ าหน่ายสินค้าที่มตีราสญัลกัษณ์หลากหลาย เช่น 
เครือ่งใชไ้ฟฟ้าอื่น ๆ โดยในไตรมาสสุดทา้ยของปี 2560 บรษิทัไดน้ าเสนอสนิเชือ่ใหมท่ีเ่รยีกว่า “รถท าเงนิ” ซึง่เป็นสนิเชือ่ทีม่รีถยนต์เป็นหลกัประกนั 

บรษิทัมรีายไดจ้ากยอดขายลดลงเนื่องจากนโยบายการอนุมตัสินิเชือ่ทีเ่ขม้งวดมากยิง่ขึน้ในช่วงการปรบัปรุงระบบใหม ่โดยรายไดจ้ากยอดขายลดลงมาอยู่
ที ่1,376 ลา้นบาท หรอืลดลง 18% ในปี 2560 จาก 1,675 ลา้นบาทในปี 2559 บรษิัทรกัษามลูค่าลูกหนี้เช่าซื้อให้อยู่ทีร่ะดบั 2,000 ล้านบาทในช่วงปี 
2558-2560 จากการเพิม่ขึน้ของลกูหนี้เช่าซื้อโทรศพัทเ์คลือ่นที ่รายไดจ้ากยอดขายของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 888 ลา้นบาทในช่วงครึง่แรกของปี 2561 หรอื
เพิม่ขึน้ 22% จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน โดยทีล่กูหนี้เช่าซื้อโทรศพัทเ์คลือ่นทีล่ดลง 

บรษิทัมสีถานะทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิหลกัคอืการจ าหน่ายเครือ่งใชไ้ฟฟ้าภายในบา้น มลูค่าลูกหนี้เช่าซื้อรวมเพิม่ขึน้เป็น 2,333 ลา้นบาท ณ เดอืนมถุินายน 
2561 หรอืเพิม่ขึน้ 12.5% จากสิน้ปี 2560 ณ สิน้เดอืนมถุินายน 2561 มลูค่าลกูหนี้เช่าซื้อเครือ่งใชไ้ฟฟ้าภายในบา้นและเครือ่งใชไ้ฟฟ้าเชงิพาณิชย์คดิเป็น
สดัส่วนหลกัที ่52% ของลกูหนี้เช่าซื้อทัง้หมด ลกูหนี้เช่าซื้อทีเ่หลอืประกอบดว้ยลกูหนี้สนิคา้ตราสญัลกัษณ์อื่น 21% และสนิเชือ่ทีม่รีถยนต์เป็นหลกัประกนั 
27% ซึง่การขยายตวัของสนิเชือ่ทีม่รีถยนต์เป็นหลกัประกนันี้จะเป็นปัจจยัขบัเคลือ่นการเตบิโตทีส่ าคญัตราบเท่าทีบ่รษิทัยงัคงมกีารอนุมตัสินิเชือ่ทีเ่ขม้งวด
อยู่ 

ในมุมมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าการปรบัปรุงกระบวนการท างานมาเป็นระบบใหม่ที่ผ่านท าให้บรษิทัได้รบัประโยชน์หลายประการ ไดแ้ก่ กระบวนการ
ท างานทีม่ปีระสทิธภิาพมากขึน้ การอนุมตัสินิเชือ่ทีร่วดเรว็และละเอยีดรอบคอบยิง่ขึน้ มกีารตดิตามสถานะลูกหนี้ทีท่นัท่วงทีมากขึน้ นอกจากนี้ บรษิทัยงั
มฐีานลูกคา้ทีก่ระจายตวัหลากหลายและมพีนักงานขายทีไ่ดร้บัการอบรมมาเป็นอย่างด ีอีกทัง้ยงัมคีวามคุน้เคยกบักลุ่มลูกคา้เป้าหมายอีกด้วย จุดแขง็
ดงักล่าวเหล่านี้จะช่วยสนบัสนุนการขยายธุรกจิของบรษิทัไดเ้ป็นอย่างด ี

ภาระหน้ีปรบัตวัสูงขึน้   

บรษิทัมฐีานทุนทีแ่ขง็แรง บรษิทัมขีอ้ก าหนดสทิธแิละหน้าทีข่องผูถ้อืหุน้กูท้ ีต่อ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยต่อทุนไม่เกนิ 6 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืน
มถุินายน 2561 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนอยู่ที ่1.5 เท่า ซึง่เพิม่ขึน้จาก 0.82 เท่า ณ สิ้นปี 2560 ภาระหนี้ของบรษิทัทีร่ะดบันี้จงึถอื
ว่าอยู่ในระดบัเพยีงพอทีจ่ะช่วยใหบ้รษิทัสามารถขยายพอรต์สนิเชือ่ต่อไปได้ อย่างไรกต็าม ผลขาดทุนทีต่่อเนื่องอาจจะลดความแขง็แกร่งของฐานทุนของ
บรษิทัลงได ้

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึผลการด าเนินงานของบรษิทัทีอ่่อนตวัลงจากคุณภาพสนิทรพัยท์ีถ่ดถอยลง หากคุณภาพสนิทรพัย์
ยงัคงเสือ่มถอยลงอย่างต่อเนื่องต่อไปกอ็าจส่งผลในทางลบต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัได ้

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิัทอาจได้รบัการปรบัลดลงหากคุณภาพสนิทรพัย์ของบรษิัทถดถอยลงต่อไปโดยไม่มสีญัญาณที่จะปรบัตวัดีขึ้นในขณะที่ผลการ
ด าเนินงานถดถอยลงอย่างต่อเนื่อง อย่างไรกต็าม แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเปลีย่นกลบัมาเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ ไดห้ากบรษิทัสามารถ
ปรบัปรุงคุณภาพสนิทรพัย ์รวมทัง้มผีลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้อย่างมนียัส าคญัและต่อเนื่องโดยทีย่งัคงความแขง็แกร่งทางการเงนิเอาไวไ้ด้ 
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บริษทั ซิงเกอรป์ระเทศไทย จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  1,340 2,363 2,546 3,395 3,549 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  (47) 81 235 279 418 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  (81) 20 176 228 354 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  (47) 81 235 279 418 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  (108) 51 179 194 305 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  48 48 45 59 62 
เงนิลงทุน  48 52 22 19 16 
สนิทรพัยร์วม  4,306 3,501 3,145 3,342 3,356 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  1,761 1,223 769 1,003 993 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  1,436 1,578 1,626 1,578 1,578 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 (3.47) 3.42 9.22 8.22 11.77 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  (1.70)             0.72 6.46                7.99               12.53 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 (0.98) 1.67 5.18 4.75 6.74 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 194.36 15.12 3.28 3.59 2.38 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  (4.22)             4.16 23.28                19.34             30.70 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   55.09 43.66         32.10         38.85        38.61 

* งบการเงนิรวม 
** ปรบัอตัราสว่นเป็นตวัเลขเตม็ปี 
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บริษทั ซิงเกอรป์ระเทศไทย จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั ซิงเกอรป์ระเทศไทย จ ากดั (มหาชน) (SINGER) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  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 


