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ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 700 ลา้นบาท  

“บ. ภทัรลสิซิง่” ทีร่ะดบั “A-/Stable” 
 

 ทรสิเรทติง้จัดอันดับเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลักประกันในวงเงนิไม่เกนิ 700 ลา้นบาทของ บรษัิท  ภัทรลสิซิง่ 
จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” พรอ้มทัง้ยนืยันอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไม่มหีลักประกันชดุปัจจุบันของบรษัิท

ทีร่ะดบั “A-” โดยแนวโนม้ยังคง “Stable” หรอื “คงที”่ ทัง้นี ้อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะทางการตลาดทีแ่ข็งแกร่งในธุรกจิ

ใหเ้ชา่ด าเนินงานรถยนตแ์ละความสามารถของคณะผูบ้รหิารในธุรกจิใหเ้ชา่ด าเนินงานรถยนตซ์ึง่เป็นธุรกจิหลักของบรษัิท 
อนัดบัเครดติยังสะทอ้นถงึระบบการบรหิารความเสีย่งดา้นเครดติทีเ่ขม้งวดซึง่ท าใหบ้รษัิทสามารถด ารงคณุภาพสนิทรัพยท์ีด่ ี

แมว้า่จะมปัีญหาคุณภาพสนิทรัพยข์องลกูหนี้รายใหญ่รายหนึ่งเมือ่ไม่นานมานี้ อย่างไรก็ตาม อันดับเครดติก็ไดรั้บแรงกดดัน
จากภาวะเศรษฐกจิทีไ่ม่เอือ้อ านวย ตลอดจนการแข่งขันทีท่วคีวามรุนแรง และการตัง้ส ารองในจ านวนทีม่ากขึน้จากปัญหา

คณุภาพสนิทรัพย ์โดยปัจจัยเหลา่นีจ้ ากดัความสามารถในการท าก าไรของบรษัิท  

 แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหมายวา่บรษัิทจะมสีถานะทางการเงนิทีด่ขี ึน้หลังจาก
ไดรั้บผลกระทบจากปัจจัยทีไ่ม่เอือ้อ านวยจากภาวะตลาดรถยนตม์อืสองและราคารถมอืสองที่ตกต ่าลง นอกจากนี้ ยังคาดว่า

ความสามารถในการท าก าไรของบรษัิทจะดขีึน้จากการรักษาคณุภาพสนิทรัพยท์ีด่แีละการลดผลขาดทนุจากการขายสนิทรัพย์
ทีห่มดอายสุญัญาเชา่ดว้ยเชน่กนั  

 การปรับเพิ่มอันดับเครดติมขีอ้จ ากัดในระยะสัน้ถงึระยะกลาง แต่ในทางกลับกัน อันดับเครดติของบริษัทอาจไดรั้บ
ผลกระทบในเชงิลบไดห้ากมปัีจจัยทีท่ าใหร้ะดับผลประกอบการทางการเงนิของบรษัิทเสือ่มถอยลงอย่างมนัียส าคัญ อาท ิ

อตัราก าไรขัน้ตน้ของรายไดค้า่เชา่ทีล่ดลงอย่างมาก คณุภาพสนิทรัพยท์ีถ่ดถอยลง และการขยายขนาดของสนิทรัพยใ์หเ้ชา่

โดยการกอ่หนีเ้พิม่อยา่งมาก  
 บรษัิทภัทรลสิซิง่ยังคงรักษาสถานะผูน้ าในตลาดเชา่ด าเนินงานรถยนตเ์อาไวไ้ดโ้ดยเป็นผูป้ระกอบการรายใหญ่ทีส่ดุ

เมื่อพิจารณาจากมูลค่าสนิทรัพย์ใหเ้ช่าสุทธขิองผูป้ระกอบการรายใหญ่ทัง้ 30 รายในฐานขอ้มูลของทริสเรทติง้ บริษัท
ใหบ้รกิารเช่าด าเนินงานและเช่าการเงนิแก่ลูกคา้นิตบิุคคลทีเ่ป็นบริษัทขนาดกลางถงึขนาดใหญ่ ณ สิน้ปี 2557 บริษัทมี

สนิทรัพยใ์หเ้ชา่สทุธทิีร่ะดบั 10,111 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากระดับ 9,188 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2556 และเพิม่ขึน้เล็กนอ้ยมาอยู่ที ่

10,164 ลา้นบาทในปี 2558 ในขณะทีใ่นปี 2558 ลกูหนี้สนิทรัพยใ์หเ้ชา่การเงนิก็เพิม่ขึน้มาอยู่ที ่1,704 ลา้นบาทจากระดับ 
1,582 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 และระดับ 1,631 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2556 ทัง้นี้ ณ สิน้เดอืนกันยายน 2559 ขนาดของ

สนิทรัพยใ์หเ้ชา่โดยรวมทัง้ลกูหนี้สนิทรัพยใ์หเ้ชา่ภายใตส้ญัญาเชา่ด าเนนิงานสทุธยัิงคงอยู่ในระดับใกลเ้คยีงกับในปี 2558 
ในขณะทีล่กูหนีส้นิทรัพยใ์หเ้ชา่การเงนิเตบิโตประมาณ 10% 

 การมเีครอืขา่ยบรกิารทีค่รอบคลมุทั่วประเทศชว่ยเพิม่ระดับความสามารถของบรษัิทในการใหบ้รกิารแกล่กูคา้รายใหญ ่

ทัง้นี้ การพึ่งพิงลูกคา้รายใหญ่ใหป้ระโยชน์แก่บริษัทจากการประหยัดต่อขนาด แต่ก็ท าใหบ้ริษัทมีความเสีย่งสงูจากการ
กระจุกตัวของฐานลูกคา้ทัง้ในดา้นการผดินัดช าระหนี้และการพึง่พงิรายไดจ้ากลกูคา้รายใหญ่ อย่างไรก็ตาม ความเสีย่งจาก

การผดินัดช าระหนี้บรรเทาลงจากการทีล่กูคา้รายใหญ่ของบรษัิทมคีณุภาพเครดติทีค่่อนขา้งด ีบรษัิทมคีวามพยายามในการ
กระจายความหลากหลายของฐานลูกคา้ ซึง่ความกา้วหนา้ของความพยายามดังกล่าววัดไดจ้ากสัดสว่นของธุรกจิทีไ่ดจ้าก

ลกูคา้รายใหญ่ทัง้ 20 ราย อย่างไรก็ตาม เมือ่พจิารณาจากสนิทรัพยใ์หเ้ชา่สทุธภิายใตส้ญัญาเชา่ด าเนนิงานและสนิเชือ่คง
คา้งภายใตส้ัญญาเชา่การเงนิแลว้ปรากฏว่าลูกคา้รายใหญ่ทัง้ 20 รายแรกมสีัดสว่นประมาณ 42% ของสนิทรัพยร์วมของ

บรษัิท ณ ไตรมาสแรกของปี 2559 ซึง่ลดลงอย่างมากจาก 56% ในปี 2552 แสดงใหเ้ห็นวา่ระดับดังกลา่วเป็นระดับทีม่กีาร

กระจกุตวัสงูเมือ่เทยีบกบัคูแ่ขง่  
 หลังจากที ่บรษัิท เมอืงไทยประกันชวีติ จ ากัด เขา้มาเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษัิทในปี 2549 แลว้ ตัวแทนของบรษัิท

เมืองไทยประกันชวีติซึง่เขา้มามีบทบาทโดยผ่านช่องทางคณะกรรมการบรษัิทก็ไดใ้หก้ารสนับสนุนความพยายามในการ
พัฒนาระบบการจัดการความเสีย่งของบรษัิท ทัง้นี้ ระบบการจัดการความเสีย่งทีเ่ขม้งวดมสีว่นชว่ยใหบ้รษัิทสามารถควบคุม

คุณภาพสนิทรัพยไ์ดเ้มือ่มกีารขยายธุรกจิไปสูส่นิทรัพยป์ระเภทอืน่ซึง่มคีวามเสีย่งมากกว่าสนิทรัพยป์ระเภทรถยนต ์ความ

พยายามดงักลา่วสะทอ้นจากความสามารถในการรักษาระดับอัตราสว่นสนิทรัพยท์ีไ่ม่กอ่ใหเ้กดิรายได ้(คา้งช าระเกนิ 90 วัน) 
ต่อสนิเชือ่รวมใหอ้ยู่ในระดับต ่า อย่างไรก็ด ีจากภาวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตัวลง คุณภาพสนิทรัพย์ของบริษัทเริ่มถดถอยลง

ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2559 บริษัทจงึมีค่าใชจ้่ายการตัง้ส ารองจ านวน 128 ลา้นบาทเพื่อรองรับสนิทรัพย์ทีม่ีปัญหา
ดงักลา่ว 

 ตัง้แตปี่ 2556 จนถงึปี 2558 ผลการด าเนนิงานของบรษัิทไดรั้บผลกระทบจากการลดลงของราคารถยนตม์อืสอง ทัง้นี ้
บรษัิทมผีลก าไรนอ้ยลงจากการขายสนิทรัพยใ์หเ้ชา่ ความตอ้งการรถยนตม์อืสองในปี 2556 ลดต า่ลงมากเนื่องจากนโยบาย

ดา้นภาษีส าหรับผูซ้ือ้รถยนตค์ันแรกของรัฐบาลไดก้ระตุน้ยอดขายรถยนตใ์หม่ในชว่งปี 2555-2556 ซึง่สง่ผลกระทบท าให ้

ราคารถยนตม์อืสองตกต า่ลงตัง้แตปี่ 2556 เป็นตน้มา และตกต า่ทีส่ดุในปี 2557 แตห่ลังจากนัน้ราคาก็เริม่สงูขึน้เรือ่ยมาจนถงึ
ปัจจบุนั อยา่งไรก็ตาม การทีร่าคาจะฟ้ืนตวักลบัมาสูร่ะดบัปกตนัิน้ยังไมแ่น่นอนและอาจตอ้งใชเ้วลานาน  
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 บรษัิทตอ้งการลดผลกระทบจากราคารถยนตม์อืสองทีล่ดลงโดยพยายามเลือ่นการจ าหน่ายรถยนตท์ีห่มดอายุสญัญา

เชา่บางสว่นออกไปดว้ยการต่ออายุสัญญาเชา่ รวมทัง้การน ารถยนตท์ีห่มดอายุเชา่ดังกลา่วกลับมาใหเ้ชา่ระยะสัน้เพื่อเลือ่น
เวลาในการจ าหน่ายรถยนตอ์อกไป นอกจากนี้ บรษัิทยังพยายามจ าหน่ายรถยนตท์ีห่มดอายุสญัญาเชา่โดยผ่านชอ่งทางการ

ขายปลกีไปสูผู่ซ้ ือ้โดยตรงดว้ย ซึง่วธินีี้จะไดร้าคาทีส่งูกวา่ชอ่งทางปกตขิองบรษัิทคอืการประมูลขายรถจ านวนมากในคราว
เดยีว แมว้า่บรษัิทจะพยายามลดผลกระทบดังกลา่วดว้ยวธิตีา่ง ๆ แลว้ แตบ่รษัิทก็ยังมกี าไรจากการจ าหน่ายสนิทรัพยใ์หเ้ชา่

เพยีง 49 ลา้นบาทในปี 2556 และมผีลขาดทนุจากการจ าหน่ายสนิทรัพยใ์หเ้ชา่จ านวน 21 ลา้นบาทในปี 2557 และ 16 ลา้น

บาทในปี 2558 อยา่งไรก็ตาม ผลของราคารถยนตม์อืสองทีเ่ริม่ดขี ึน้ก็ท าใหบ้รษัิทกลับมามกี าไรจากการจ าหน่ายสนิทรัพยใ์ห ้
เชา่อกีครัง้จ านวน 58 ลา้นบาทในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2559  

 บรษัิทมกี าไรสทุธลิดลงจาก 205 ลา้นบาทในปี 2556 มาอยู่ที ่140 ลา้นบาทในปี 2557 ซึง่เป็นผลมาจากอัตราก าไร
ขัน้ตน้ทีล่ดลงและขาดทุนจากการจ าหน่ายสนิทรัพยใ์หเ้ชา่ทีห่มดอายุสัญญาเชา่ ในปี 2558 บริษัทยังคงขาดทุนจากการ

จ าหน่ายสนิทรัพยใ์หเ้ชา่ทีห่มดอายุสญัญาเชา่ แตต่น้ทนุทางการเงนิทีล่ดลงและการเพิม่ทนุก็ชว่ยลดตน้ทนุดอกเบีย้จ่าย ท า
ใหบ้รษัิทมกี าไรสทุธเิพิม่ขึน้มาอยูท่ี ่171 ลา้นบาท ส าหรับงวด 9 เดอืนแรกของปี 2559 บรษัิทมกี าไรสทุธ ิ147 ลา้นบาทซึง่

ใกลเ้คยีงกับงวดเดยีวกันของปีกอ่นหนา้ทีม่กี าไรสทุธ ิ139 ลา้นบาท แมว้่าจะมกีารตัง้ส ารองเผือ่หนี้ทีม่ปัีญหาในจ านวนมาก 

แต่ก าไรจากการจ าหน่ายสนิทรัพยใ์หเ้ชา่และสทิธปิระโยชน์ทางภาษีทีบ่รษัิทไดรั้บจากการลงทนุซือ้สนิทรัพยใ์หเ้ชา่ใหม่ก็
ชว่ยท าใหก้ าไรของบรษัิทในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2559 ปรับตวัดขีึน้   

 ในเดอืนมถิุนายน 2558 บรษัิทไดเ้พิม่ทนุจดทะเบยีนใหม่อกีจ านวน 447 ลา้นบาทโดยการขายหุน้เพิม่ทนุแกผู่ถ้อืหุน้
เดมิ การเพิม่ทนุดงักลา่วสง่ผลใหอ้ตัราสว่นหนีส้นิตอ่ทนุของบรษัิทอยูต่ า่กวา่ระดบั 4 เทา่ โดยลดลงจากระดับ 5 เทา่ ณ สิน้ปี 

2557 ซึง่เงนิทนุใหมด่งักลา่วชว่ยสนับสนุนการขยายธรุกจิของบรษัิทตอ่ไป  

 
บรษิทั ภทัรลสิซิง่ จ ากดั (มหาชน) (PL) 

อนัดบัเครดติองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดติตราสารหนี:้  

PL179A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A- 
PL182B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A- 

PL185A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A- 

PL18OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 450 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A- 
PL191A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A- 

PL198A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A- 
PL209A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A- 

PL212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2564 A- 

PL232A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 200 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2566 A- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลักประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 700 ลา้นบาท ไถถ่อนภายในปี 2562 A- 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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