
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มีหลกัประกนัชุดปจัจุบนัของ บริษัท  
ภทัรลสิซิง่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิ
ไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 500 ลา้นบาทของบรษิัทที่ระดบั “A-” ด้วยเช่นกนั โดย
อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัในธุรกจิใหเ้ช่าด าเนินงานรถยนต์ 
ตลอดจนการมคีุณภาพลกูหนี้และความสามารถในการท าก าไรทีอ่ยู่ในระดบัพอใช ้ภาระหนี้ทีอ่ยู่ใน
ระดบัทีย่อมรบัได ้และการมโีครงสรา้งสนิทรพัย์และหนี้สนิทีเ่หมาะสม อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติ
ไดร้บัแรงกดดนัจากความสามารถในการท าก าไรทีอ่่อนแอลงของบรษิทั 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

มีสถานะเป็นผูน้ าในตลาดเช่าด าเนินงานรถยนต์ 

ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะยงัคงสถานะความเป็นผูน้ าในตลาดเช่าด าเนินงานรถยนต์เอาไวไ้ดใ้น
อกี 2-3 ปีขา้งหน้าเนื่องจากทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาฐานลูกคา้ขนาดใหญ่เอาไวไ้ดจ้าก
ความมชีือ่เสยีงและการมบีรกิารทีค่รอบคลุมของบรษิทั บรษิทัยงัคงเป็นผูใ้หเ้ช่าสนิทรพัย์ทีม่ขีนาด
ใหญ่ที่สุดในกลุ่มผู้ใหบ้รกิารรถเช่าทัง้ 30 รายในฐานขอ้มูลของทรสิเรทติ้ง โดย ณ เดอืนมนีาคม 
2561 บรษิทัใหบ้รกิารแก่ลูกคา้กว่า 1,300 รายและมสีนิทรพัย์ใหเ้ช่าจ านวน 9,567 ลา้นบาทในปี 
2560  

คณุภาพลูกหน้ีมีแนวโน้มดีขึน้ 

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราส่วนสนิเชือ่ดอ้ยคุณภาพต่อสนิเชือ่รวมให้ต ่ากว่าระดบั
ปจัจุบนัได้จากการมีระบบการพิจารณาอนุมตัิสญัญาแก่ลูกค้ารายใหม่ที่เข้มงวดมากขึ้น อีกทัง้ 
ทริสเรทติ้งยงัคาดหวังว่าค่าใช้จ่ายการตัง้ส ารองหนี้สูญและหนี้สงสัยจะสูญของบริษัทจะยงัคง
ใกลเ้คยีงกบัระดบัในปี 2560 จากการมนีโยบายการควบคุมคุณภาพเครดติของลูกคา้ทีเ่ขม้งวดมาก
ยิง่ขึน้ โดยบรษิทัมกีารตัง้ส ารองเพิม่เตมิเพยีง 13 ลา้นบาทส าหรบัปี 2560 ซึ่งลดลงจาก 157 ลา้น
บาทในปี 2559 เป็นอย่างมาก 

ความสามารถในการท าก าไรอยู่ภายใต้แรงกดดนั  

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้อย่างต่อเนื่องตลอด 2-3 ปีที่
ผ่านมา โดยอยู่ทีร่ะดบั 1.7% ในปี 2560 ลดลงจากระดบั 1.3% ในปี 2558 อนัเนื่องมาจากค่าใชจ้่าย
ตัง้ส ารองหนี้สูญทีล่ดลงและผลประโยชน์ทางภาษีทีบ่รษิทัได้รบั อย่างไรก็ตาม อตัราส่วนดงักล่าว
อาจอ่อนแอลงจากระดบัปจัจุบนัจากการทีอ่ตัราก าไรขัน้ตน้ในธุรกจิใหเ้ช่าด าเนินงานไดร้บัแรงกดดนั
จากการแข่งขนัที่รุนแรงอย่างต่อเนื่อง โดยที่ธุรกจิดงักล่าวมสีดัส่วนคิดเป็น 80.0% ของธุรกิจ
ทัง้หมดของบรษิทั นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าต้นทุนทางการเงนิของบรษิทัจะมแีนวโน้มเพิม่
สงูขึน้โดยล าดบัในอกี 2-3 ปีขา้งหน้าตามแนวโน้มการเพิม่ขึน้ของดอกเบีย้นโยบาย 

เพือ่ทีจ่ะรกัษาอตัราก าไรขัน้ต้นและความสามารถในการท าก าไรใหค้งอยู่ในระดบัปจัจุบนั ผูบ้รหิาร
ของบรษิทัมแีผนจะขยายประเภทของสนิทรพัยท์ีใ่หบ้รกิารไปสู่สนิทรพัย์ประเภททีใ่หผ้ลตอบแทนสงู 
รวมทัง้น ารถยนต์ทีห่มดอายุสญัญาเช่ากลบัมาใหเ้ช่าระยะสัน้เพื่อสรา้งก าไรเพิม่เตมิ และจ าหน่าย
รถยนต์ทีห่มดอายุสญัญาเช่าผ่านช่องทางขายปลกีสู่ผูซ้ื้อโดยตรง อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่า
ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัจะปรบัตวัดขี ึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไปเนื่องจากการสรา้งความ
หลากหลายของประเภทสนิทรพัยใ์หเ้ช่าดงักล่าวจะตอ้งใชเ้วลาอกีสกัระยะหนึ่ง 

  

  

บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 113/2561 
 3 สิงหาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

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 
 

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

ภาระหน้ีอยู่ในระดบัท่ียอมรบัได้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะคงอยู่ในระดบัปานกลาง โดยคาดว่าบรษิทัจะมอีตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ในช่วง  3-4 เท่า ในปี 
2561-2563 ทัง้นี้ อตัราส่วนดงักล่าวของบรษิทัลดลงอย่างต่อเนื่องมาอยู่ที่ 3.16 เท่า ณ เดอืนมนีาคม 2561 จาก 3.30 เท่าในปี 2560 ซึ่งถอืว่าเป็น
พฒันาการทีด่มีากจากเดมิทีร่ะดบั 4.80 เท่าในปี 2557 อนัเป็นผลจากการเพิม่ทุนโดยผ่านการเพิม่ทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิในปี 2558 

อตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบรษิัท ณ ปจัจุบนัอยู่ในระดบัต ่ากว่าเงื่อนไขทางการเงนิของหุ้นกู้ของบริษัท (7 เท่า) ในขณะเดยีวกนั 
อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทักล็ดลงมาอยู่ที ่76.0% ณ เดอืนมนีาคม 2561 จาก 76.9% ในปี 2560 อนัเนื่องมาจากเงนิกูย้มืทีล่ดลง
และส่วนทุนทีเ่พิม่ขึน้จากก าไรคงทีข่องบรษิทั ทรสิเรทติ้งคาดว่าฐานเงนิทุนของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอส าหรบัการขยายธุรกจิในอนาคต 

โครงสร้างสินทรพัยแ์ละหน้ีสินท่ีเหมาะสมช่วยป้องกนัปัญหาสภาพคล่อง 

โครงสรา้งสนิทรพัยแ์ละหนี้สนิทีเ่หมาะสมจะช่วยป้องกนัความเสีย่งดา้นสภาพคล่องใหแ้ก่บรษิทัไดเ้นื่องจากบรษิทัมกีารบรหิารระยะเวลาการช าระหนี้ดว้ย
การใชเ้งนิกูย้มืระยะยาวเพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัระยะเวลาของสญัญาเช่าซึง่ส่วนใหญ่นาน 3-4 ปี ณ เดอืนมนีาคม 2561 บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกูย้มืระยะสัน้ต่อ
เงนิกูย้มืรวมอยู่ทีร่ะดบั 34.7% ซึ่งต ่ากว่าระดบั 36.2% ในปี 2560 อกีทัง้ความยดืหยุ่นทางการเงนิของบรษิทักถ็อืว่ามเีพยีงพอเนื่องจากบรษิทัมวีงเงนิ
สนิเชือ่จากสถาบนัการเงนิในประเทศอกีหลายแห่งและยงัสามารถระดมทุนไดท้ัง้จากตลาดทุนและตลาดตราสารหนี้อกีดว้ย 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหมายว่าบรษิทัจะสามารถด ารงสถานะผูน้ าในอุตสาหกรรมเอาไวไ้ดต่้อไป นอกจากนี้ ยงัคาด
ว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัจะดขีึน้จากการรกัษาคุณภาพสนิทรพัย์ทีด่แีละการลดผลขาดทุนจากการขายสนิทรพัย์ทีห่มดอายุสญัญาเช่าอกี
ดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัสามารถสรา้งผลประกอบการทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งยิง่ขึน้และยัง่ยนืในขณะทีย่งัสามารถรกัษาสถานะ

ผูน้ าในตลาดเช่าด าเนินงานรถยนต์เอาไวไ้ด ้แต่ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลประกอบการทางการเงนิของบรษิทัเสื่อมถอย

ลงอย่างมนียัส าคญัจากการลดลงอย่างต่อเนื่องของอตัราก าไรขัน้ตน้   
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บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

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

2561 
2560 2559 2558            2557 

สนิทรพัยร์วม  12,867 13,211 13,230 12,912 12,593 
เงนิกูย้มืระยะสัน้  3,197 3,455 4,230 3,696 3,710 
เงนิกูย้มืระยะยาว  6,018 6,095 5,664 5,942 6,340 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  2,916 2,862 2,752 2,640 2,094 
รายไดร้วม*  686 2,840 3,086 3,028 2,941 
ก าไรจากการขายสนิทรพัยใ์หเ้ช่า  0 (11) 63 (16) (21) 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  67 265 420 235 226 
ก าไรสุทธ ิ  54 222 220 171 140 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  377 1,727 1,956 2,005 1,896 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ (%)  1.70 ****        1.68  1.68         1.34         1.14 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่ (%)  7.68 ****        7.90  8.17         7.22         6.70 
อตัราสว่นค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม* (%)  9.77 9.32 13.62 7.73 7.70 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย/ 
รายไดจ้ากการขาย(รวมรายไดด้อกเบีย้จากเงนิใหส้นิเชือ่) (%) 

 74.90 76.29 72.99 79.17 79.29 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  3.54 ****        3.60  3.44         5.31        4.83 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย/
ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 7.90 7.60 7.02 6.51 5.93 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม** (%)  16.38 18.08 19.77 20.80 18.86 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  75.96 76.94 78.24 78.50 82.76 
อตัราสว่นเงนิกูย้มืระยะสัน้/เงนิกูย้มืรวม (%)  34.69 36.18 42.75 38.35 36.92 
อตัราสว่นหนี้สนิรวม***/ส่วนของผูถ้อืหุน้ (เท่า)  3.41 3.62 3.81 3.89 5.01 
หมายเหตุ: * รายไดร้วม  =  รายไดร้บัหกัตน้ทนุจากการจ าหน่ายสนิทรพัยใ์หเ้ชา่ตามสญัญาเชา่ด าเนินงาน 
 ** เงนิกูร้วม  =  หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย 
 *** หนี้สนิรวม =  หนี้สนิรวมตามงบการเงนิ 
 ****      ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีแลว้ 
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บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั ภทัรลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) (PL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
PL18OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 450 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 A- 
PL191A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
PL195A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
PL198A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
PL209A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
PL212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
PL232A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี 3 เดอืน A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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