
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งลดอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั ภทัรลสิซิง่ จ ากดั 
(มหาชน) เป็นระดบั “BBB+” จากระดบั “A-” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ เพื่อ
สะทอ้นผลการด าเนินงานทางการเงนิทีป่รบัตวัถดถอยลงของบรษิทั ทัง้นี้ การพจิารณาอนัดบัเครดติใน
ครัง้นี้ยงัค านึงถึงสถานะทางการแข่งขนัของบรษิัทที่ค่อนขา้งแขง็แรง ตลอดจนภาระหนี้ในระดบัที่
ยอมรบัได ้และสภาพคล่องทีเ่พยีงพอจากการบรหิารจดัการโครงสรา้งสนิทรพัยแ์ละหนี้สนิทีด่ีอกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะทางการตลาดยงัคงแขง็แกร่งแม้ธรุกิจหดตวั 

การทีบ่รษิทัมบีรกิารทีค่รบวงจรและครอบคลุมในหลายพื้นทีน่ัน้ช่วยใหบ้รษิทัสามารถรกัษาฐานลูกคา้
หลกัเอาไวไ้ดต้ลอดหลายปีทีผ่่านมาซึง่เหน็ไดจ้ากการต่อสญัญาเช่าใหมข่องลกูคา้นิตบิุคคลรายเดมิทีม่ ี
อย่างต่อเนื่องซึ่งลูกค้ากลุ่มดงักล่าวเป็นสดัส่วนทีม่นีัยส าคญัในพอร์ตลูกคา้ทัง้หมดของบรษิทั แมว้่า
สนิทรพัยใ์หเ้ช่าของบรษิทัจะหดตวัลงในช่วงไมก่ีปี่ทีผ่่านมา แต่ทรสิเรทติ้งกเ็ชื่อว่าคุณค่าตราสนิคา้ทีด่ี
ของบรษิทัจะยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนสถานะทางการแข่งขนัของบริษทัในฐานะหนึ่งในผูน้ าด้านการ
ให้บรกิารเช่าด าเนินงานของประเทศไทยตามฐานขอ้มูลของทรสิเรทติ้ง โดย ณ เดอืนมนีาคม 2563 
บรษิทัมสีนิทรพัยใ์หเ้ช่าคงคา้งอยู่ที ่9.4 พนัลา้นบาท และเมือ่รวมกบัสนิทรพัยใ์นบรกิารเช่าเงนิทุนแลว้ 
มลูค่าสนิทรพัยโ์ดยรวมของบรษิทัอยู่ที ่1.14 หมืน่ลา้นบาท ลดลง 7.1% จากเดอืนมนีาคม 2562 ทัง้นี้ 
สนิทรพัยท์ีห่ดตวัลงในช่วงไมก่ีปี่ทีผ่่านมาเป็นผลเนื่องมาจากกลยุทธข์องบรษิทัทีห่ลกีเลีย่งการแข่งขนั
ดา้นราคาและมุง่เน้นการกระจายความหลากหลายไปทีส่นิทรพัย์ใหเ้ช่าทัง้ในกลุ่มยานพาหนะและกลุ่ม
ทีไ่ม่ใช่ยานพาหนะซึ่งใหผ้ลตอบแทนสูงกว่าเป็นหลกั โดยในระยะปานกลางทรสิเรทติ้งคาดว่ามูลค่า
สนิทรพัยใ์หเ้ช่ารวมของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 1.1-1.2 หมืน่ลา้นบาท 

การมผีลติภณัฑ์และบรกิารที่หลากหลายยงัช่วยสนับสนุนสถานะทางการแข่งขนัของบรษิัทอีกด้วย 
โดย ณ เดอืนมนีาคม 2563 ยานพาหนะทางบก (รถยนต์โดยสาร รถบรรทุก รถตู้ และซุปเปอร์คาร์) มี
สดัส่วนคิดเป็นประมาณ 70% ของสินทรพัย์ให้เช่ารวมของบริษัท ในขณะที่เรือ เครื่องมอืทาง
การแพทย ์เครือ่งจกัร รถบรรทุก และรถพ่วงคดิเป็นสดัส่วนทีเ่หลอื ทัง้นี้ ดว้ยการสนบัสนุนจาก บรษิทั 
เมอืงไทยประกนัชวีติ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นหนึ่งในผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัส่งผลใหส้ถานะทางการ
ตลาดของบรษิทัไดร้บัการพฒันาใหแ้ขง็แกร่งยิง่ขึน้จากนโยบายการบรหิารจดัการความเสีย่งทีร่ดักุม
และการพจิารณาอนุมตัสิญัญาเช่าทีร่ะมดัระวงัซึง่น่าจะช่วยจ ากดัความเสีย่งจากลูกหนี้ทีจ่ะผดินัดช าระ
หนี้ไดใ้นระยะปานกลาง 

แรงกดดนัจากความสามารถในการท าก าไรท่ีถดถอยลง  

การลดอนัดบัเครดติในครัง้นี้มสีาเหตุส าคญัมาจากความสามารถในการสร้างกระแสเงนิสดเพื่อการ
ช าระหนี้ และความสามารถในการท าก าไรของบริษัทที่อ่อนแอลงในช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา ทัง้นี้  
ทรสิเรทติ้งวดัความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพือ่การช าระหนี้โดยพจิารณาจากอตัราส่วนก าไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อดอกเบี้ยจ่ายซึ่งปรบัตวัลดลงมาอยู่ที ่1.2 เท่าในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 
2563 จาก 1.6 เท่าในปี 2560-2561 ในขณะทีอ่ตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อรายได้ของ
บรษิทักป็รบัตวัลดลงเช่นเดยีวกนัโดยมาอยู่ทีร่ะดบั 8.6% ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2563 จากระดบั 
10%-11% ในปี 2559-2561 การแข่งขนัทางดา้นราคาทีรุ่นแรงนัน้จ ากดัความสามารถในการขึน้ราคา
ค่าเช่าในสัญญาใหม่ของบริษัทในช่วงไม่กี่ปีที่ผ่านมาซึ่งส่งผลกดดันต่ออัตราก าไรขัน้ต้น โดย 
ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อดอกเบี้ยจ่ายของบรษิัทจะอยู่ที่ระดบั 
1.3-1.4 เท่าและอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอรายไดจ้ะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 9% ในระยะ 
2-3 ปีข้างหน้า ทัง้นี้  ทริสเรทติ้งเชื่อว่าการแข่งขนัด้านราคาและนโยบายการประมาณการค่าซาก

  

บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 120/2563 
 7 สิงหาคม 2563 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 07/08/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

07/08/62 A- Negative 
25/07/56 A- Stable 
30/03/54 A- Positive 
09/08/48 A- Stable 
12/07/47 BBB+ Stable 
10/10/45 BBB+ - 
23/08/43 BBB - 
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม 
taweechok@trisrating.com 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 
 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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สนิทรพัยใ์หต้ ่าลงของบรษิทัเพือ่ลดผลขาดทุนจากการจ าหน่ายสนิทรพัย์หมดสญัญาจะส่งผลใหค้่าใชจ้่ายในส่วนของค่าเสื่อมราคาเพิม่สูงขึน้และสรา้งแรง
กดดนัต่ออตัราก าไรขัน้ตน้และก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษีของบรษิทัในระยะปานกลาง 

ผลขาดทุนทีเ่กดิจากการจ าหน่ายสนิทรพัยใ์หเ้ช่า (ส่วนใหญ่เป็นรถยนต์โดยสาร) ทีเ่พิม่สงูขึน้ซึง่ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากราคารถมอืสองในตลาดทีล่ดต ่าลง
นัน้ไดส้รา้งแรงกดดนัต่อความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัดว้ยเช่นกนั ทัง้นี้  บรษิทัไดม้คีวามพยายามในการลดผลขาดทุนดงักล่าวโดยไดพ้ยายาม
เพิม่สดัส่วนการจ าหน่ายสนิทรพัยห์มดสญัญาใหแ้ก่ลกูคา้รายย่อยใหม้ากขึน้ซึง่บรษิทัมกัจะไดร้าคาจ าหน่ายทีด่กีว่า โดยในปี 2562 สนิทรพัย์จ านวน 42% 
ของสนิทรพัยท์ีห่มดสญัญานัน้บรษิทัไดจ้ าหน่ายใหแ้ก่ลกูคา้รายย่อยโดยตรง ซึง่เป็นสดัส่วนทีเ่พิม่ขึน้จาก 39% ในปี 2561 

ภาระหน้ีน่าจะยงัคงอยูใ่นระดบัปานกลาง   

ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิัทซึ่งวดัโดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนจะยงัคงอยู่ในระดบัปานกลางที่ 75%-76% ในช่วงเวลา 2-3 ปี
ขา้งหน้า โดย ณ เดอืนมนีาคม 2563 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ระดบั 75.4% ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าการขยายสนิทรพัย์ใหเ้ช่าอย่างค่อยเป็นค่อยไปจะลดความ
ตอ้งการในการกูย้มืเงนิเพือ่ขยายธุรกจิลงไดใ้นระยะปานกลาง โดยทรสิเรทติ้งประมานการว่าอตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัจะยงัคง
อยู่ทีร่ะดบัประมาณ 3-4 เท่าในช่วงเวลา 2-3 ปีขา้งหน้าซึง่ต ่ากว่าเงือ่นไขทางการเงนิของหุน้กูข้องบรษิทัที ่7 เท่าอย่างมนีัยส าคญั ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราส่วน
ดงักล่าวอยู่ที ่3.4 เท่า ณ เดอืนมนีาคม 2563 

ความสามารถในการจดัหาเงินทุนและสถานะสภาพคล่องเป็นปัจจยับวกต่ออนัดบัเครดิต  

สภาพคล่องทีเ่พยีงพอของบรษิทัมปัีจจยัสนบัสนุนมาจากโครงสรา้งสนิทรพัย์และหนี้สนิทีส่อดคลอ้งกนั โดยบรษิทัมกีารบรหิารระยะเวลาการช าระหนี้ให้
สอดคลอ้งกบัระยะเวลาของสญัญาเช่าซึง่ส่วนใหญ่นาน 3-4 ปีดว้ยการใชเ้งนิกูย้มืระยะยาวเป็นแหล่งเงนิทุนหลกั ณ เดอืนมนีาคม 2563 เงนิกูย้มืระยะสัน้มี
สดัส่วนคดิเป็น 37% ของเงนิกูย้มืรวมของบรษิทั นอกจากนี้ บรษิทัยงัมคีวามยดืหยุ่นทางการเงนิจ านวนมากจากการทีบ่รษิทัสามารถเขา้ถงึแหล่งเงนิทุน
จากทัง้ตลาดตราสารหนี้และตลาดทุน อกีทัง้ยงัมวีงเงนิสนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิหลายแห่ งดว้ยเช่นกนั ณ เดอืนมถุินายน 2563 บรษิทัมวีงเงนิสนิเชื่อ
จ านวนทัง้สิน้ 2 พนัลา้นบาทซึง่น่าจะเพยีงพอส าหรบัรองรบัสภาวะการขาดสภาพคล่องทีอ่าจเกดิขึน้ 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

สมมตฐิานกรณพีืน้ฐานของทรสิเรทติ้งส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2563-2565 มดีงันี้ 

 สนิทรพัยใ์หเ้ช่ารวมจะเตบิโตทีร่ะดบั 0%-5% 
 อตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิเช่าด าเนินงานจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 17% 
 ตน้ทุนทางการเงนิจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 2%-3% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะในการแข่งขนั ตลอดจนความสามารถใน
การสรา้งรายไดแ้ละผลก าไรในธุรกจิหลกัของบรษิทัเอาไวไ้ดเ้พือ่ทีจ่ะรกัษาผลการด าเนินงานทางการเงนิและความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อ
การช าระหนี้ใหอ้ยู่ในระดบัปัจจุบนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากความสามารถในการท าก าไรและความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทั
ปรบัตวัดขี ึน้โดยมอีตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อดอกเบี้ยจ่ายเพิม่ขึน้สูงเกนิกว่าระดบั 1.7 เท่าตดิต่อกนัเป็นระยะเวลาหนึ่ง ในทางกลบักนั 
อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัลดลงหากความสามารถในการท าก าไรหรอืการสรา้งกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของ
บรษิทัปรบัตวัลดลงจากระดบัปัจจุบนัอย่างต่อเนื่อง 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2563 
2562 2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  923 3,879 3,832 3,857 4,172 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  80 358 402 452 430 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  521 2,149 2,105 2,179 2,258 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  470 1,961 1,928 1,949 2,048 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  65 272 257 286 322 
เงนิลงทุน  487 2,357 3,451 2,630 2,803 
สนิทรพัยร์วม  13,403 13,395 14,066 13,211 13,230 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  9,333 9,538 10,239 9,466 9,956 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  3,047 3,037 2,981 2,862 2,752 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอรายได ้(%)  8.63 9.23 10.49 11.72 10.31 
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ (%)  0.85 *           1.24 1.64 1.68 1.68 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่าย (เท่า)  1.23 1.32 1.56 1.58 1.34 
อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  20.92 *         20.56 18.83           20.59 20.57 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  75.39 75.85 77.45 76.78 78.34 

*  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
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บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) (PL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
PL209A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
PL212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
PL21NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
PL232A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB+ 
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. 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 

 


