
                                  
                                                                                                                                                

   

 

 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติหุ้นกู้มกีารค ้าประกนัของ บรษิัท โตโยต้า ลสีซิ่ง (ประเทศไทย) จ ากดั 
(TLT หรอื ผูอ้อกหุน้กู)้ ภายใตโ้ครงการ Medium-term Debentures ในวงเงนิรวม 60,000 ลา้นบาท 
ทีร่ะดบั “AAA” และคงอนัดบัเครดติหุน้กูร้ะยะสัน้มกีารค ้าประกนัของบรษิทัภายใต้โครงการ Short-
term Debentures ครัง้ที่ 1/2560 ทีร่ะดบั “T1+” พรอ้มกนันี้ ทรสิเรทติ้งยงัคงอนัดบัเครดติหุน้กู ้
มีการค ้าประกันของบริษัทในวงเงินไม่เกิน 130,000 ล้านบาทภายใต้โครงการ Thai Baht 
Debentures Programme ทีร่ะดบั “AAA” และ “T1+” ดว้ย 

หุน้กูท้ ัง้หมดของบรษิทัไดร้บัการค ้าประกนัโดย Toyota Motor Finance (Netherlands) B.V. (TMF 
หรอื ผูค้ ้าประกนั) โดย TMF เป็นบรษิทัลูกของ Toyota Financial Service Corporation (TFS) ที่
ถอืหุน้ 100% โดย Toyota Motor Corporation (TMC) ซึ่งเป็นบรษิัทแม่ของกลุ่มโตโยต้า บรษิทัทัง้ 
3 แห่งคอื TMF TFS และ TMC ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “AA-” จาก S&P Global Ratings 
และทีร่ะดบั “Aa3” จาก Moody’s Investors Service (Moody’s) รวมทัง้ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติ 
ตราสารหนี้ระยะสัน้ทีร่ะดบั “A-1+” จาก S&P Global Ratings และ “P-1” จาก Moody’s ดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นการค า้ประกนัแบบไม่มีเง่ือนไขและไม่สามารถเพิกถอนได้ 

อนัดบัเครดติหุน้กูร้ะยะสัน้และระยะปานกลางของ TLT สะทอ้นถงึการค ้าประกนัแบบไม่มเีงือ่นไข
และไม่สามารถเพกิถอนไดโ้ดย TMF ซึ่งอนัดบัเครดติของ TMF อยู่บนพื้นฐานของสถานะอนัดบั
เครดติของ TMC ภายใตโ้ครงสรา้งการค ้าประกนัดงักล่าว TMC ไดท้ าสญัญาใหก้ารสนบัสนุนสนิเชื่อ 
(Credit Support Agreement - CSA) กบั TFS ในขณะเดยีวกนั TFS กไ็ดท้ าสญัญา CSA กบั TMF 
ดว้ยเช่นกนั ภายใต้เงือ่นไขของสญัญา CSA ดงักล่าว TMC จะท าหน้าที่รกัษาสภาพคล่องทาง
การเงนิใหอ้ยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอส าหรบัรองรบัภาระหนี้หุน้กู ้หรอืพนัธบตัร และตราสารทางการเงนิ 
(Commercial Paper) อื่น ๆ ของบรษิทัลกูซึง่ไดแ้ก่ TFS และ TMF นอกจากนี้ TMC จะเป็นผูจ้ดัหา
สภาพคล่องทางการเงนิทีเ่พยีงพอส าหรบัเงือ่นไขการค ้าประกนัของ TMF ดว้ย  

ทัง้นี้ การค ้าประกนัของ TMF บงัคบัใช้ภายใต้กฎหมายของประเทศเนเธอร์แลนด์โดยเป็นการ 
ค ้าประกนัแบบไมม่เีงือ่นไขและไมส่ามารถเพกิถอนได ้ซึง่ผูค้ ้าประกนัจะเป็นผูร้บัผดิชอบในการช าระ
เงนิตามก าหนดเวลาของหุน้กูแ้ต่ละชุดทีอ่อกใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้กูข้อง TLT ภาระการค ้าประกนัของ TMF 
มสีถานะทางกฎหมายอยู่ในระดบัเดียวกบัตราสารหนี้ไม่มปีระกนัและไม่ด้อยสิทธิอื่น ๆ ของผู้  
ค ้าประกนัทีอ่อกทัง้ในปัจจุบนัและในอนาคต อกีทัง้ยงัไม่สามารถเปลีย่นแปลงเงือ่นไขหรอืเพกิถอน
ไดโ้ดยปราศจากการยนิยอมทัง้จากตวัแทนผูถ้อืหุน้กูแ้ละผูค้ ้าประกนัคอื TMF 

ผูค้ ้าประกนัไม่มภีาระในการช าระหนี้แทนในกรณีทีผู่อ้อกหุน้กูไ้ม่สามารถช าระหนี้ดว้ยเหตุอนัเกดิ
จากการเขา้แทรกแซงหรอืการกระท าต่าง ๆ โดยองค์กรใดใดของรฐับาลไทย ดงันี้ ( 1) ระงบัการ
ช าระเงนิเนื่องจากผูอ้อกหุน้กูไ้ม่สามารถโอนเงนิไปใหน้ายทะเบยีน หรอืผูถ้อืหุน้กู ้หรอื ไม่สามารถ
แลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศเป็นสกุลเงนิทีต่้องช าระตามหุน้กูไ้ด ้(2) ท าใหต้้องมกีารโอนการถอื
หุ้นข้างมากหรือการควบคุมผู้ออกหุ้นกู้ไปยังองค์กรอื่นซึ่งมิใช่สมาชิกของกลุ่มโตโยต้า  
(3) การเวนคนืหรอืการโอนซึง่ทรพัย์สนิของผูอ้อกหุน้กูใ้หเ้ป็นของรฐัซึ่งมมีูลค่ารวมอย่างน้อย 10% 
ของมูลค่าสุทธขิองสินเชื่อเช่าซื้อสุทธขิองผู้ออกหุ้นกู้และบริษัทลูกของผู้ออกหุ้นกู้ และ ( 4) การ
เวนคนืหรอืการโอนทรพัยส์นิใหเ้ป็นของรฐัอนัมผีลท าใหผู้อ้อกหุน้กูแ้ละบรษิทัลูกของผูอ้อกหุน้กูไ้ม่
สามารถประกอบธุรกจิได ้ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าโอกาสทีจ่ะเกดิเหตุการณ์ดงักล่าวมน้ีอยมาก 
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ครัง้ท่ี 131/2561 
 12 กนัยายน 2561 

FINANCIAL INSTITUTIONS 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนั  AAA 
หุน้กูร้ะยะสัน้มกีารค ้าประกนั T1+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

27/10/53 AAA, T1+ Stable 
12/03/53 AAA 

 

Stable 

12/01/49 AAA, T1+ Stable 
07/10/47 AAA 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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ส่วนแบง่ทางการตลาดท่ีแขง็แรง 

ในมุมมองของทรสิเรทติ้ง TMC ยงัคงมสีถานะทางการตลาดและการแข่งขนัที่เขม้แขง็ซึ่งไดร้บัแรงหนุนจากการมผีลติภณัฑ์ที่หลากหลายและตลาดที่
กระจายตวักวา้งขวาง ตลอดจนความเป็นผูน้ าดา้นเทคโนโลย ีTMC เป็นหนึ่งในบรษิทัผูผ้ลติรถยนต์รายใหญ่ทีม่สี่วนแบ่งทางการตลาดในการขายรถยนต์
คดิเป็น 10% ของยอดขายรถยนต์ทัง้โลก TMC รายงานว่าบรษิัทมยีอดขายรถยนต์เพิม่ขึ้นเป็นจ านวนรวมทัง้สิ้น 8.964 ล้านคนัในรอบปีบญัช ี2561 
(เมษายน 2560-มนีาคม 2561) โดยลดลงเลก็น้อย 0.1% จากจ านวน 8.971 ลา้นคนัในรอบปีบญัชกี่อนหน้า บรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาดภายในประเทศ
ในรอบปีบญัช ี2561 ทีป่ระมาณ 46% ของยอดขายรถยนต์ในประเทศญีปุ่่ น ในรอบปีบญัช ี2561 TMC มยีอดขายรวมในทวปีอเมรกิาเหนือ 36% ในญี่ปุ่ น 
32% ในทวปีเอเชยียกเวน้ญี่ปุ่ น 16% ในยุโรป 9% และในภูมภิาคอื่น ๆ 7% บรษิทัมยีอดขาย 2.236 ลา้นคนัในช่วงไตรมาสแรกของรอบปีบญัช ี2562 
เทยีบกบัยอดขาย 2.215 ลา้นคนัในช่วงเวลาเดยีวกนัของรอบปีบญัช ี2561   

ผลประกอบการทางการเงินมีเสถียรภาพ  

ความสามารถในการท าก าไรของ TMC ยงัคงแขง็แรงแมจ้ะมคีวามผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นเงนิตรา ผลประกอบการของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้จากความ
พยายามอย่างต่อเนื่องในการลดตน้ทุนและการฟ้ืนตวัของตลาดรถยนต์ในประเทศญีปุ่่ น ในทวปีเอเชยีและยุโรป ทัง้หมดนี้เกดิจากผลกระทบของการอ่อน
ตวัของค่าเงนิเยนเมือ่เทยีบกบัเงนิดอลล่ารส์หรฐัฯ และยโูรเป็นส าคญั ท าใหบ้รษิทัมกี าไรสุทธปิรบัเพิม่ขึน้เป็น 2,494 พนัลา้นเยนในรอบปีบญัช ี2561 หรอื
เพิม่ขึน้ 36% จากรอบปีบญัช ี2560 ก าไรสุทธขิองบรษิทัปรบัเพิม่ขึน้เลก็น้อยเป็น 657 พนัลา้นเยนในช่วงไตรมาสแรกของรอบปีบญัช ี2562 หรอืเพิม่ขึน้ 
7% จากช่วงเดยีวกนัของรอบปีบญัช ี2561 

มีสภาพคล่องสงูและมีหน้ีสินปานกลาง  

TMC มสีภาพคล่องค่อนขา้งสูง บรษิทัมเีงนิสดและสนิทรพัย์สภาพคล่องสูงจ านวนมาก ไดแ้ก่ พนัธบตัรรฐับาลญี่ปุ่ นและพนัธบตัรสหรฐัฯ (US Treasury 
Bond) บรษิทัยงัมคีวามสามารถในการหาแหล่งเงนิทุนทีห่ลากหลายทัง้จากเงนิกูธ้นาคาร การออกหุน้กู้ และตัว๋สญัญาใชเ้งนิ บรษิทัยงัไดร้บัการสนับสนุน
ทางการเงนิจากธนาคารหลายแห่งในประเทศญี่ปุ่ นและมแีหล่งเงนิกู้ทีห่ลากหลายทัว่โลกอกีดว้ย การสนับสนุนทางการเงนิเหล่านี้ช่วยลดผลกระทบจาก
ความไมส่อดคลอ้งกนัระหว่างสนิทรพัยแ์ละหนี้สนิของบรษิทัซึง่เป็นผูผ้ลติรถยนต์ทีใ่หบ้รกิารสนิเชือ่ (Captive Finance) 

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่า TMC จะคงระดบัหนี้ใหอ้ยู่ในระดบัปานกลาง ในขณะทีก่ารรบัรูร้ายไดท้ีสู่งและความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดที่
เขม้แขง็จะช่วยเพิม่ความแขง็แกร่งใหแ้ก่ฐานทุนของบรษิทั  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นสถานะเครดติของ TMF หรอืผูค้ ้าประกนัหุน้กู้ของ TLT ซึ่งสะทอ้นสถานะเครดติของบรษิทัแม่ล าดบั
สุดทา้ยคอื TMC โดยอนัดบัเครดติองคก์รในปัจจุบนัของ TMC ในระบบ International Scale ทีร่ะดบั “AA-/Stable” ซึง่จดัโดย S&P Global Ratings และที่
ระดบั “Aa3/Stable” ซึ่งจดัโดย Moody’s สะทอ้นสถานะเครดติทีแ่ขง็แกร่งของ TMC เมือ่เทยีบกบัอนัดบัเครดติในระบบ National Scale ทีร่ะดบั “AAA” 
ซึง่จดัโดยทรสิเรทติ้ง 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค ้าประกนัของ TLT อาจมกีารปรบัลงหากเกดิการเปลีย่นแปลงในสถานะเครดติของ TMC 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั*  

Toyota Motor Corporation (TMC) 

หน่วย: ลา้นเยน 
 

      --------------------------- ณ วนัท่ี 31 มีนาคม ---------------------- 
  เม.ย.-มิ.ย.

2561 
2561 2560 2559            2558 

รายไดสุ้ทธ ิ  7,362,733 29,379,510  27,597,193 28,403,118 27,234,521 

- ยอดขายรถยนต ์  6,853,963 27,420,276 25,813,496 26,549,111 25,612,836 

- รายไดจ้ากธุรกจิสนิเชือ่  508,770 1,959,234    1,783,697 1,854,007 1,621,685 

ก าไรขัน้ตน้  1,213,967 4,819,802 4,270,461 5,093,025 4,696,474 

ก าไรจากการด าเนินงาน  682,687 2,399,862 1,994,372 2,853,971 2,750,564 

ดอกเบีย้จ่ายรวม  3,439 27,586 29,353 35,403 22,871 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน  909,723 3,420,084 3,078,332 3,894,045 3,364,005 

สนิทรพัยร์วม  51,049,149 50,308,249 48,750,186 47,427,597 47,729,830 

เงนิกูร้วม  20,240,450 19,347,564  19,155,727 18,293,153 18,977,887 

หนี้สนิรวม  30,926,252 30,386,173 30,081,233 29,339,411 30,082,501 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย  684,029 694,120       668,264 861,472 859,198 

ส่วนของผูถ้อืหุน้  18,946,917 18,735,982  17,514,812 16,746,935 16,788,131 

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 14.89 14.07 13.06 15.77 15.27 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  7.91 6.90             5.98           8.34            8.30 

อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  50.76 49.89 51.30 50.95 51.82 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 346.48 

 

158.03 

 

129.48 131.35 185.24 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  17.98 17.68           16.07              21.29            17.73 

* งบการเงนิรวม 
* ปรบัอตัราสว่นเป็นตวัเลขเตม็ปี 
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บริษทั โตโยต้า ลีสซ่ิง (ประเทศไทย) จ ากดั (TLT) 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูม้กีารค ้าประกนัในวงเงนิ 60,000 ลา้นบาท ในโครงการ Medium-term Debentures:                                                                                       
- TLT192B: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 AAA 
- TLT194A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 AAA 
- TLT198B: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 8,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 AAA 
- TLT19NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 2,280 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 AAA 
- TLT201B: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA 
- TLT202A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 4,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA 
- TLT204A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA 
- TLT205A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA 
- TLT208A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA 
- TLT20NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 1,120 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA 
- TLT211A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 1,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AAA 
- TLT212A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AAA 
- TLT216A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AAA 
- TLT21NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AAA 
- TLT22DA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AAA 
- TLT22OA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AAA 
- TLT235A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 AAA 
- TLT24OA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 AAA 
- TLT255A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 AAA 
หุน้กูร้ะยะสัน้มกีารค ้าประกนัในวงเงนิ 20,000 ลา้นบาท ในโครงการ Short-term Debentures ครัง้ที ่1/2560 T1+ 
หุน้กูม้กีารค ้าประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 130,000 ลา้นบาท ในโครงการ Thai Baht Debentures:  
- หุน้กูร้ะยะยาวมกีารค ้าประกนั AAA 
- TLT209A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA 
- TLT218A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AAA 
- หุน้กูร้ะยะสัน้มกีารค ้าประกนั T1+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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