
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท ภทัร 
ลสิซิง่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” และปรบัแนวโน้มอนัดบัเครดติเป็น “Negative” หรอื “ลบ”  จาก 
“Stable” หรอื “คงที”่  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะการเป็นผูน้ าในตลาดเช่าด าเนินงานรถยนต์ของบรษิทั คุณภาพลูกหนี้ที่
ปรบัตวัดขี ึ้นอย่างต่อเนื่อง ภาระหนี้ในระดบัที่ยอมรบัได้และการมีโครงสร้างสนิทรพัย์และหนี้สนิที่
เหมาะสม อย่างไรก็ตาม แนวโน้มอนัดบัเครดติได้ถูกปรบัลดลงเพื่อสะท้อนความสามารถในการท า
ก าไรและความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดคงเหลอืเพือ่ช าระหนี้ทีอ่่อนแอลงของบรษิทั  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

มีสถานะเป็นผูน้ าในตลาดเช่าด าเนินงานรถยนต ์

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงสถานะความเป็นผูน้ าในตลาดเช่าด าเนินงานรถยนต์เอาไวไ้ดใ้นอกี 2-
3 ปีขา้งหน้าเนื่องจากทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาฐานลูกคา้ขนาดใหญ่เอาไวไ้ด ้โดยเฉพาะ
ลกูคา้บรษิทัเอกชนขนาดใหญ่เนื่องจากความมชีื่อเสยีงและการมบีรกิารทีค่รอบคลุมของบรษิทั บรษิทั
ยงัคงเป็นหนึ่งในผู้ให้เช่าสินทรพัย์ที่มขีนาดใหญ่ที่สุดในกลุ่มผู้ให้บริการรถเช่าจากฐานข้อมูลของ 
ทรสิเรทติ้ง โดย ณ เดอืนมนีาคม 2562 บรษิทัใหบ้รกิารแก่ลูกคา้กว่า 1,400 ราย โดยมลีูกคา้ใหม่ 78 
รายในปีทีผ่่านมาดว้ยสนิทรพัยใ์หเ้ช่า 1.02 หมืน่ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2561  

คณุภาพลกูหน้ีมีแนวโน้มดีขึน้ 

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าอตัราส่วนสนิเชื่อดอ้ยคุณภาพต่อสนิเชื่อรวมของบรษิทัซึ่งสะทอ้นถงึลูกคา้คา้งช าระ
เกนิ 90 วนั นัน้จะปรบัตวัลดลงอย่างต่อเนื่องในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า เนื่องจากบรษิทัไดเ้พิม่ความรดักุม
ของเกณฑก์ารพจิารณาอนุมตัสิญัญาเช่าใหมใ่หเ้ขม้งวดมากขึน้ ซึ่งรวมไปถงึการใชข้อ้มลูเพิม่เตมิจาก
ขอ้มลูเครดติแห่งชาตเิพือ่ประกอบการประเมนิลกูคา้ดว้ย โดยอตัราส่วนสนิเชื่อดอ้ยคุณภาพต่อสนิเชื่อ
รวมของบรษิทัปรบัตวัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 1.4% ณ สิ้นเดอืนมนีาคม 2562 จาก 1.9% ณ สิ้นปี 2560 
ซึ่งส่วนหนึ่งมาจากหนี้สูญช าระคนืดว้ย เกณฑ์การพจิารณาอนุมตัสิญัญาเช่าทีเ่ขม้งวดมากขึน้จะช่วย
จ ากดัความเสี่ยงของลูกหนี้ผดินัดช าระหนี้และหนี้เสยีในอีก 2-3 ปีข้างหน้า ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่า
ปรมิาณการตัง้ส ารองของบรษิทัจะอยู่ในระดบัคงทีใ่นระยะปานกลาง 

ภาระหน้ีอยู่ในระดบัท่ียอมรบัได้   

ทริสเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบริษัทจะยังคงอยู่ในระดับปานกลาง โดยอัตราส่วน เงินกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัอยู่ในระดบัคงทีต่ลอด 2-3 ปีทีผ่่านมา ทีร่ะดบั 77.3% ณ สิน้
เดอืนมนีาคม 2562 แมว้่าเงนิกูย้มืจะเพิม่ขึ้นในปี 2561 และในไตรมาสแรกของปี 2562 ขณะที่
ความสามารถในการท าก าไรลดลง ทางด้านฐานทุนนัน้ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิัทมฐีานทุนทีแ่ขง็แรง
เพยีงพอทีจ่ะใชส้นับสนุนการขยายธุรกจิ โดยคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้จะอยู่ที่
ระดบั 3-4 เท่าในปี 2562-2564 อตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 3.4 เท่า 
ณ สิ้นเดอืนมนีาคม 2562 ซึ่งอยู่ในระดบัเดยีวกบัปี 2560 และ 2561 และต ่ากว่าเงือ่นไขทางการเงนิ
ของหุน้กูข้องบรษิทัที ่7 เท่า ทัง้ยงัเป็นพฒันาการทีด่ขี ึน้จากเดมิทีร่ะดบั 4.8 เท่าในปี 2557 อนัเป็นผล
จากการเพิม่ทุนโดยผ่านการเพิม่ทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิในปี 2558 

โครงสร้างสินทรพัยแ์ละหน้ีสินท่ีสอดคล้องกนั 

บรษิัทมโีครงสร้างสนิทรพัย์และหนี้สนิที่สอดคล้องกนัซึ่งจะช่วยป้องกนัความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง
ใหแ้ก่บรษิทัได ้โดยบรษิทัมกีารบรหิารระยะเวลาการช าระหนี้ใหส้อดคลอ้งกบัระยะเวลาของสญัญาเช่า
ซึง่ส่วนใหญ่นาน 3-4 ปีดว้ยการใชเ้งนิกูย้มืระยะยาวเป็นแหล่งเงนิทุนหลกั โดยบรษิทัมอีตัราส่วนเงนิ

  

บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 123/2562 
 7 สิงหาคม 2562 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 03/08/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

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 
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กูย้มืระยะสัน้ต่อเงนิกูย้มืรวมอยู่ทีร่ะดบั 42.2% ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2562 อกีทัง้บรษิทัยงัถอืว่ามคีวามยดืหยุ่นทางการเงนิทีเ่พยีงพอเนื่องจากบรษิทัมทีัง้
วงเงนิสนิเชือ่จากสถาบนัการเงนิในประเทศหลายแห่งและยงัมคีวามสามารถในการระดมทุนไดท้ัง้จากตลาดทุนและตลาดตราสารหนี้อกีดว้ย 

ความสามารถในการท าก าไรและความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดเพ่ือช าระหน้ีอยู่ภายใต้แรงกดดนั  

อตัราก าไรขัน้ตน้ในธุรกจิเช่าด าเนินงานของบรษิทัไดร้บัแรงกดดนัอย่างต่อเนื่องส่วนหนึ่งมาจากการแข่งขนัดา้นราคาของคู่แข่งรายใหม่ในตลาดและส่วน
หนึ่งมาจากการเปลีย่นแปลงนโยบายการก าหนดราคาของบรษิทัซึง่เริม่ใชใ้นไตรมาสที ่4 ปี 2561 อตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัจงึปรบัตวัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 
17.2% ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2562 จาก 18.8% ในปี 2561 และ 20.2% ในปี 2560 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวมถวัเฉลีย่ของบรษิทัในปี 2561 อยู่ทีร่ะดบั 1.6% โดยยงัคงอยู่ในระดบัเดยีวกนักบัปี 2559-2560 จากการกลบั
รายการตัง้ส ารองหนี้สงสยัจะสญูและผลประโยชน์ทางภาษทีีบ่รษิทัไดร้บั อย่างไรกต็าม อตัราส่วนดงักล่าวปรบัตวัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 1.1% ในช่วง 3 เดอืน
แรกของปี 2562 จากการขาดทุนจากการขายสนิทรพัยใ์หเ้ช่าตามสญัญาเช่าด าเนินงาน ทรสิเรทติ้งคาดว่าผลประกอบการของบรษิทัจะปรบัตวัดขี ึน้อย่าง
ค่อยเป็นค่อยไปในระยะปานกลาง เนื่องจากกลยุทธ์ของผู้บรหิารซึ่งรวมไปถึงการขยายประเภทของสนิทรพัย์ที่ให้บรกิารไปสู่สนิทรพัย์ประเภทที่ให้
ผลตอบแทนสูง การเพิม่ปรมิาณการจ าหน่ายสนิทรพัย์หมดสญัญาเช่าผ่านช่องทางที่ขายใหแ้ก่ลูกค้ารายย่อย และการน ารถยนต์ทีห่มดอายุสญัญาเช่า
กลบัมาใหเ้ช่าระยะสัน้เพือ่สรา้งก าไรเพิม่เตมิ 

ความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดเพือ่ช าระหนี้ของบรษิทัซึง่วดัจากอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่ายนัน้อยู่ในเกณฑเ์พยีงพอ
แต่มแีนวโน้มทีล่ดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 1.6 เท่าในปี 2561 จาก 1.8 เท่า ในปี 2556 ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีของบรษิทัจะยงัคงอยู่
ภายใตแ้รงกดดนัหากอตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิเช่าด าเนินงาน ซึง่คดิเป็น 80.0% ของธุรกจิทัง้หมดของบรษิทั ยงัคงหดตวัลง ซึง่อาจเกดิไดจ้ากอตัราส่วน
ผลตอบแทนจะดขีึน้ค่อนขา้งจ ากดัในระยะสัน้เป็นผลจากสภาพการแข่งขนัและความทา้ทายในการรกัษาก าไรจากการขายสนิทรพัย์หมดอายุสญัญาของ
บรษิทั 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐานในปี 2562-2564 

 อตัราก าไรขัน้ตน้อยู่ระดบัประมาณ 17% 
 อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่อยู่ระหว่าง 1.3%-1.5% 
 อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ระดบัประมาณ 77% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นความสามารถในการท าก าไรและความสามารถในการสร้างกระแสเงนิสดคงเหลอืเพื่อช าระหนี้ที่
อ่อนแอลงของบรษิทั ซึง่บ่งชีโ้ดยอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่และอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่ายตามล าดบั  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ หากความสามารถในการท าก าไรและการสรา้งกระแสเงนิสดคงเหลอืเพื่อช าระหนี้ของ
บรษิทัปรบัตวัดขี ึน้จากระดบัปัจจุบนั ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากความสามารถในการท าก าไรและการสรา้งกระแสเงนิสด
คงเหลอืเพือ่ช าระหนี้ของบรษิทัปรบัตวัลดลงจากระดบัปัจจุบนั 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

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

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  694 2,765 2,840 3,085 3,028 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  79 402 452 430 587 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  522 2,105 2,179 2,258 2,403 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  478 1,928 1,949 2,048 1,987 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  67 257 286 322 369 
เงนิลงทุน  648 3,451 2,630 2,803 2,731 
สนิทรพัยร์วม  14,069 14,066 13,211 13,230 12,912 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  10,224 10,239 9,466 9,956 9,691 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  3,016 2,981 2,862 2,752 2,640 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอรายได ้(%)  11.41 14.54 15.92 13.95 19.40 
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ (%)  1.52 *            1.64 1.68 1.68 1.34 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายและภาษต่ีอดอกเบีย้จ่าย (เท่า)  1.19 1.56 1.58 1.34 1.59 
อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  18.93 *          18.83 20.59 20.57 20.50 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  77.22 77.45 76.78 78.34 78.59 
*  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
PL198A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
PL209A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
PL212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
PL21NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
PL232A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
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. 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 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 

 


