
    	

 

  เครดิตวาระ  (CreditUpdate) เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระทาํตลอดอายขุอง
สญัญาหรอืตราสาร และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหน้ีใหม ่หรอืเมือ่มเีหตุการณ์สาํคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มลูผลกระทบ
เพยีงพอทีจ่ะปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" 
(Affirmed) หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 

53B1B4B2B0BBเหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั อซีี ่บาย จาํกดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB” และคง
อนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารคํ้าประกนัของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB+” ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติระดบั 
“BBB+” ใหแ้ก่หุน้กูม้กีารคํ้าประกนัของบรษิทัในวงเงนิไมเ่กนิ 1,500 ลา้นบาท และจดัอนัดบัเครดติระดบั 
“BBB” ใหแ้ก่หุน้กู้ไม่มปีระกนัของบรษิทัในวงเงนิไม่เกนิ 500 ล้านบาทดว้ย โดยอนัดบัเครดติองค์กร
สะทอ้นถงึฐานะทางการเงนิและคุณภาพสนิทรพัยท์ีด่ขี ึน้ของบรษิทัในชว่งปี 2551 ถงึปี 2554 และสถานะ
ทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัในธุรกจิสนิเชื่อเพื่อการบรโิภคทีไ่ม่ใช่ธนาคารพาณิชย์ในประเทศ
ไทย อยา่งไรกต็าม อนัดบัเครดติถกูจาํกดัดว้ยฐานะทางเครดติทีอ่่อนแอลงของบรษิทัแมค่อื ACOM Co., 
Ltd. (ACOM) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่จากความเสีย่งของกลุ่มลูกคา้ทีม่คีวามอ่อนไหวต่อภาวะแวดลอ้ม
ทางเศรษฐกจิ รวมทัง้การแขง่ขนัทางธุรกจิทีรุ่นแรง ปจัจยัเหล่าน้ีอาจจาํกดัการเตบิโตทางธุรกจิและการ
ทาํกาํไร รวมถงึอาจทาํใหคุ้ณภาพสนิทรพัยข์องบรษิทัถดถอยลงในอนาคต  
 อนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารคํ้าประกนัสะทอ้นถงึฐานะการเงนิทีอ่่อนแอลงของ ACOM ซึ่งเป็นผูค้ํ้า
ประกนัหุน้กูข้องบรษิทั ทัง้น้ี ฐานะการเงนิของ ACOM อ่อนแอลงตัง้แตปี 2552 เน่ืองจากการตัง้สาํรองที่
เพิม่ขึน้ทัง้สาํหรบัหนี้ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายไดแ้ละสาํหรบัใชค้นืแก่ลกูคา้ทีจ่า่ยดอกเบีย้ไวเ้กนิตามผลบงัคบัใช้
อย่างเตม็รปูแบบตามกฎหมาย “Money Lending Business Law” ในประเทศญีปุ่่น และภาวะแวดลอ้ม
ทางเศรษฐกจิของประเทศญีปุ่่นทีเ่อือ้ต่อการประกอบธุรกจิน้อยลง อนัดบัเครดติของ ACOM ในปจัจุบนั
อยูใ่นระดบั “BB+” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ ซึง่จดัโดย Standard & Poor’s (S&P) 
 ตามเงื่อนไขสญัญาการคํ้าประกนัที่กําหนดภายใต้กฎหมายของประเทศญี่ปุ่น บรษิัทแม่ผู้คํ้า
ประกนัจะใหก้ารคํ้าประกนัเตม็จาํนวนแก่หุน้กูท้ ีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัเครดติดงักล่าวอย่างไมม่เีงือ่นไขและ
ไม่สามารถเพกิถอนไดห้ากบรษิทัอซีี่ บายไม่สามารถชําระเงนิไดต้ามกําหนด ในกรณีทีบ่รษิทัถูกฟ้อง
ลม้ละลายและมกีารจ่ายคนืหนี้แก่ผูถ้อืหุน้กู้แต่หนี้นัน้ถูกเรยีกคนื ภาระการชําระหนี้ดงักล่าวจะตกเป็น
ของบรษิทัแมผู่ค้ํ้าประกนัและจะมผีลในการชาํระหนี้ทนัท ีนอกจากน้ี หาก ACOM มกีารควบรวมกจิการ 
บรษิทัใหม่ที่เกิดขึน้หลงัการควบรวมกจิการจะต้องรบัภาระผูกพนัในการคํ้าประกนัหุ้นกู้ดงักล่าวด้วย 
หาก ACOM ไมส่ามารถจ่ายชําระไดต้ามกําหนดหลงัจากไดร้บัหนังสอืบอกกล่าวแลว้ ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู้
สามารถดาํเนินการตามกฎหมายกบัผูค้ํ้าประกนั ณ ศาลพาณิชยใ์นประเทศญีปุ่่นเพือ่ฟ้องรอ้งเรยีกเงนิที่
ผดินดัชาํระคนืได ้ภาระผกูพนัของผูค้ํ้าประกนัภายใตส้ญัญาการคํ้าประกนันี้จะมลีําดบัของสทิธเิรยีกรอ้ง
เทา่เทยีมกบัหนี้ไมม่ปีระกนัและไมด่อ้ยสทิธอิื่นๆ ของผูค้ํ้าประกนั  
 ACOM รายงานผลกําไรสุทธทิัง้สิน้ 42 พนัลา้นเยนในช่วง 9 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2555 
(สิน้สุดเดอืนมนีาคม 2555) เน่ืองจากการลดลงอย่างมากของการกนัสาํรองเพิม่จากการทีผู่กู้ส้ามารถขอ
ดอกเบีย้ทีจ่า่ยเกนิไปก่อนหน้าน้ีคนืและจากการลดลงของค่าใชจ้า่ยในการดาํเนินงาน สง่ผลใหผ้ลกําไรดี
ขึ้นอย่างมากเมื่อเทียบกบัผลขาดทุนสุทธิถึง 203 พนัล้านเยนในปีงบประมาณ 2554 (สิ้นสุดเดือน
มนีาคม 2554)  
 ณ เดอืนธนัวาคม 2554 สนิเชื่อรวมของบรษิทัอซีี ่บาย มจีาํนวน 67 พนัลา้นเยน คดิเป็นสดัส่วน 
7% ของสนิเชื่อรวมของ ACOM บรษิทัอซีี ่บายเป็นบรษิทัย่อยแห่งแรกในภูมภิาคเอเซยีตะวนัออกเฉียง
ใตข้อง ACOM และมคีวามสาํคญัเชงิกลยุทธส์าํหรบั ACOM ในการเป็นผูป้ระกอบการใหส้นิเชื่อเพือ่การ
บรโิภครายสาํคญัในภูมภิาคน้ี นอกจากน้ี ACOM ยงัมพีนัธะสญัญาทีเ่หนียวแน่นกบับรษิทัในการใหก้าร
สนับสนุนทัง้ในดา้นการเงนิและธุรกจิอนัไดแ้ก่ การถ่ายทอดเทคโนโลยแีละความรูท้างธุรกจิทีใ่ชใ้นทาง
ปฏบิตัดิว้ย  

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Positive 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่: BBB+/BBB 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable/Positive 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
                     (มีคํา้ประกนั/ 
  ไม่มีประกนั) 
12/09/54 BBB/Pos BBB+ (Neg)/- 
31/03/54 BBB/Sta BBB+ (Alert Neg) - 
19/01/54 BBB/Sta A (Neg)/- 
15/07/53 BBB/Sta A+ (Neg)/- 
03/06/53 BBB/Neg A+ (Neg)/- 
04/11/52 BBB/Neg AA- (Neg)/- 
16/06/52 BBB/Neg AA (Neg)/- 
28/05/52 BBB/Neg AA (Alert Neg)/- 
26/06/50 BBB/Stable AA/- 
12/07/47 BBB+/Stable AA/BBB+ 
19/02/47 BBB+ AA/BBB+ 
05/11/45 BBB+ AA/- 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
ไรทวิา นฤมล 
Hraithiwa@tris.co.th 
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Htaweechok@tris.co.th 

ฐติ ิการณุยนนท,์ CFA                        
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บริษทั อีซ่ี บาย จาํกดั (มหาชน) 

ครัง้ท่ี 16/2555                                                                                                                                                                                  15 มีนาคม 2555 



 
 

 
  	 หน้า  2 
	บริษทั อีซ่ี บาย จาํกดั (มหาชน) 

 

15 มีนาคม 2555 

 

 การมปีระสบการณ์เกอืบ 15 ปีส่งผลใหบ้รษิทัมชีื่อเสยีงและไดร้บัการยอมรบัเป็นอย่างด ีในขณะทีก่ารสนับสนุนทางการเงนิและธุรกจิอย่างเตม็ทีจ่าก 
ACOM กเ็ป็นปจัจยัสาํคญัต่อฐานะทางการตลาดและการเตบิโตของบรษิทัในอนาคต แมว้า่ลกัษณะของธุรกจิจะมกีารกระจายความเสีย่งอยู่แลว้จากการปล่อย
สนิเชื่อต่อรายในจาํนวนไม่มากใหแ้ก่ลูกคา้รายย่อยจาํนวนมาก แต่บรษิทักย็งัคงมคีวามเสีย่งทางดา้นเครดติเนื่องจากลูกคา้ส่วนใหญ่มคีวามเสีย่งมากกวา่กลุ่ม
ลกูคา้ของธนาคารพาณชิย ์นอกจากนี้ บรษิทัยงัมคีวามเสีย่งดา้นกฎระเบยีบเนื่องจากภาครฐัใหค้วามสาํคญัในการปกป้องผลประโยชน์ของผูบ้รโิภคมากขึน้  
 ตัง้แต่ปี 2551 คุณภาพสนิทรพัยข์องบรษิทัปรบัตวัดขีึน้อย่างต่อเนื่อง โดยสนิเชื่อคา้งชาํระมากกวา่ 3 เดอืนต่อสนิเชื่อรวมลดลงจาก 5.62% ในปี 2550 
เป็น 2.14% ในปี 2554 ในขณะทีส่ดัสว่นหน้ีสญูตดับญัชสีทุธติ่อสนิเชือ่รวมถวัเฉลีย่กล็ดลงจาก 13.22% ในปี 2552 เป็น 9.29% ในปี 2553 และเป็น 6.73% ใน
ปี 2554 บรษิทัรบัรูผ้ลขาดทุนเพยีงเลก็น้อยในไตรมาสที ่4 ของปี 2554 จากผลกระทบของอุทกภยัครัง้ใหญ่ในประเทศไทยเนื่องจากบรษิทัไดป้รบัฐานลูกคา้
จากกลุ่มผูท้าํงานในโรงงานมาเป็นกลุ่มผูท้าํงานในตกึสาํนกังานตัง้แต่ปี 2552  บรษิทัไดนํ้าความรูใ้นการดาํเนินธุรกจิและเครือ่งมอืบรหิารความเสีย่งต่างๆ จาก 
ACOM มาปรบัใชใ้หเ้หมาะสมกบัสภาพตลาดของไทย ไมว่า่จะเป็นแบบจาํลองการใหค้ะแนนความน่าเชื่อถอืของลูกคา้ (Credit Scoring) ทีท่นัสมยั การบรหิาร
รา้นคา้เครอืขา่ยและฐานขอ้มลูทีม่ปีระสทิธภิาพ รวมถงึมาตรฐานและขัน้ตอนการตดิตามจดัเกบ็หนี้เพือ่ใชค้วบคุมคุณภาพสนิทรพัย ์ 
 บรษิทัมฐีานะทางการเงนิทีเ่ขม็แขง็ขึน้หลงัปี 2550 จนบรษิทัเริม่กลบัมามกีาํไร โดยในปี 2551 มกีาํไรสทุธ ิ310 ลา้นบาท ในปี 2552 มกีําไรสุทธเิพิม่เป็น 
329 ลา้นบาท ในปี 2553 เป็น 925 ลา้นบาท และในปี 2554 เป็น 1,310 ลา้นบาท การฟ้ืนตวัอย่างต่อเน่ืองเป็นผลมาจากการขยายจาํนวนสนิเชื่อส่วนบุคคล
อย่างต่อเนื่อง โดยมกีารควบคุมค่าใชจ้า่ยดาํเนินงานทีม่ปีระสทิธภิาพและการปล่อยสนิเชื่อใหก้ลุ่มลูกคา้ทีม่คีวามเสีย่งตํ่าลง  การมกีําไรทีแ่ขง็แกรง่ในขณะทีม่ ี
การจา่ยเงนิปนัผลไมม่ากทาํใหบ้รษิทัมฐีานเงนิทุนทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ โดยอตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรพัยร์วมเพิม่ขึน้จาก 5.70% ในปี 2550 เป็น 10.58% ในปี 
2553 และ 14.53% ในปี 2554 ในขณะเดยีวกนั อตัราสว่นหน้ีสนิต่อทุนของบรษิทักด็ขี ึน้อยา่งมนียัสาํคญัเชน่กนัจาก 14 เทา่ในปี 2551 เป็น 6 เทา่ในปี 2554  
 

แนวโน้มอนัดบัเครดิตองคก์รและหุ้นกู้ไม่มีประกนั 

 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Positive” หรอื “บวก” สะทอ้นถงึผลประกอบการของบรษิทัทีด่ขี ึน้โดยเป็นผลมาจากคุณภาพของสนิทรพัยท์ีด่ขี ึน้และการควบคุม
คา่ใชจ้า่ยทีร่ะมดัระวงั โดยบรษิทัสามารถทาํกําไรทีแ่ขง็แกรง่ในปี 2553 และปี 2554 ซึง่ทาํใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้เตบิโตและทาํใหอ้นัดบัเครดติของบรษิทัแขง็แรง
ขึน้ ในกรณทีีไ่มม่กีารเพิม่ทุน ทรสิเรทติง้คาดหวงัวา่บรษิทัจะไมม่นีโยบายปนัผลสงูอนัจะลดทอนสว่นของผูถ้อืหุน้ลงในอนาคต 
 
แนวโน้มอนัดบัดิตหุ้นกู้มีการคํา้ประกนั 

 แนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ สาํหรบัอนัดบัเครดติหุน้กูข้องบรษิทัอซีี ่บาย ทีเ่ปลีย่นจาก “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึฐานะทางการเงนิของ ACOM 
ทีเ่ขม้แขง็ขึน้ในช่วง 3 ไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2555 และแนวโน้มอุตสาหกรรมการใหส้นิเชื่อเพื่อผูบ้รโิภคของประเทศญีปุ่่นทีเ่ริม่มเีสถยีรภาพมากขึน้ 
นอกจากน้ี แรงกดดนัต่อผลประกอบการทางการเงนิกล็ดลงเนื่องจากแนวโน้มทีล่ดลงของค่าใชจ้า่ยในการตัง้สาํรองทัง้สาํหรบัหนี้ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายไดแ้ละการ
คนืเงนิแก่ลูกคา้ทีจ่่ายดอกเบี้ยไวเ้กนิ การทบทวนอนัดบัเครดติตราสารหนี้อาจมกีารพจิารณาใหม่เมื่อทรสิเรทติ้งเหน็ว่ามกีารเปลี่ยนแปลงในการสนับสนุนที ่
ACOM จะไดร้บัจาก Mitsubishi UFJ Financial Group (MUFG) ซึง่เป็นธนาคารพาณชิยท์ีใ่หญ่ทีส่ดุในประเทศญีปุ่น่ 

บริษทั อีซ่ีบาย จาํกดั (มหาชน) (EASY BUY) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Positive   
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
EB128A: หุน้กูม้กีารคํ้าประกนั 125 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2555                                                                                            BBB+ 
EB128B: หุน้กูม้กีารคํ้าประกนั 2,710 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2555                                                                                                      BBB+ 
EB128C: หุน้กูม้กีารคํ้าประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2555                                                                                         BBB+ 
EB133A: หุน้กูม้กีารคํ้าประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2556                                                                             BBB+ 
EB13DA: หุน้กูม้กีารคํ้าประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2556 BBB+ 
EB14DA: หุน้กูม้กีารคํ้าประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2557                                                                                         BBB+ 
EB15DA: หุน้กูม้กีารคํ้าประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2558                                                                             BBB+ 
หุน้กูม้กีารคํ้าประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายในปี 2559                                                                             BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable         
หุน้กูไ้มม่ปีระกนัวงเงนิไมเ่กนิ 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายในปี 2559                                                                             BBB 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Positive         
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ข้อมลูทางการเงินท่ีสาํคญั* 
ACOM Co., Ltd. (ผูค้ํา้ประกนั) 

หน่วย: พันลา้นเยน 

      ------------------------------- ณ วนัท่ี 31 มีนาคม ------------------------------ 
 เม.ย. 2554- 

ธ.ค. 2554 
     2554      2553                 2552                 2551              2550 

สนิทรพัยร์วม 1,239 1,303 1,483 1,606 1,862 2,032 

เงนิใหส้นิเชือ่รวม    966 1,062 1,273 1,423 1,613 1,760 

คา่เผือ่หน้ีสงสยัจะสญู 63 70 69 92 118 127 

เงนิกูย้มืระยะสัน้ 358 296 274 262 329 341 

เงนิกูย้มืระยะยาว 381 444 523 574 644 690 

สว่นของผูถ้อืหุน้และสว่นของผูถ้อืหุน้น้อย 283 244 439 452 472 457 

รายไดด้อกเบีย้และเงนิปนัผลสทุธ ิ 104 171 206 241 294 340 

รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ 36 50 46 49 50 50 

คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงาน 58 327 168 169 145 335 

รายไดส้ทุธ ิ 42 (203) (7) 14 35 (438) 

 * งบการเงนิรวม 

           อตัราส่วนทางการเงินท่ีสาํคญั 
ACOM Co., Ltd. (ผูค้ํา้ประกนั) 

หน่วย: % 

      ----------------------------- ณ วนัท่ี 31 มีนาคม --------------------------------- 
 เม.ย. 2554- 

ธ.ค. 2554 
2554 2553            2552            2551            2550 

ความสามารถในการทาํกาํไร       
รายไดด้อกเบีย้สทุธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 8.22 12.27 13.35     13.88 15.12     16.45 

รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 64.68 69.10 73.41 74.60 78.52 81.11 

คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงาน/รายไดร้วม 35.68 132.34 59.68 52.41 38.75 79.78 

กาํไรจากการดาํเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 3.87 (14.34) (0.09)           1.38 3.26        (20.90) 

อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 3.31 (14.55) (0.47)       0.79 1.82        (21.17) 

อตัราสว่นผลตอบแทน/สว่นของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่ 15.98 (59.35) (1.62)       2.96 7.62        (63.03) 

คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได*้*/เงนิใหส้นิเชือ่ถวัเฉลีย่ 8.05 8.92 8.10 7.65 7.40 7.86 

หนี้สญูและหน้ีสงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่ 3.32 6.65 5.65 5.79 6.87        7.66 

คา่เผือ่หน้ีสงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวม 6.55 6.62 5.44 6.43 7.31 7.20 

โครงสร้างเงินทนุ       
สว่นของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม 22.88 18.70 29.63 28.18 25.36 22.50 

สว่นของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม 29.34 22.95 34.52 31.79 29.28 25.98 

สภาพคล่อง       
เงนิกูย้มืระยะสัน้/หนี้สนิรวม 37.45 27.98 26.30 22.74 23.67 21.66 

เงนิใหส้นิเชือ่รวม/สนิทรพัยร์วม 78.00 81.49 85.84 88.64 86.63 86.62 

เงนิใหส้นิเชือ่รวม/เงนิกูย้มืรวม 130.73 143.36 159.63 170.12 165.68 170.64 
    *     งบการเงนิรวม 
 **   รวมสนิเชือ่คา้งชาํระตัง้แต ่3 เดอืนขึน้ไป รวมทัง้สนิเชือ่ทีอ่ยูใ่นขัน้ตอนทางกฎหมายและสนิเชือ่ทีป่รับโครงสรา้งหนีแ้ลว้ข  
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ข้อมลูทางการเงินท่ีสาํคญั  
บริษทั อีซ่ีบาย จาํกดั (มหาชน) (ผู้ออกหุ้นกู้) 

หน่วย: ลา้นบาท 
      --------------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------------------- 
        2554 2553                 2552            2551            2550         2549 

สนิทรพัยร์วม 28,395 26,804 25,823 24,699 22,727 19,442  
เงนิใหส้นิเชือ่รวม    28,605 26,464 25,429 24,217 22,391 18,688  
คา่เผือ่หน้ีสงสยัจะสญู 1,895 1,709 1,471 1,543 1,623 1,322  
เงนิกูย้มืระยะสัน้ 12,023 5,862 5,874 10,182 8,183 9,017  
เงนิกูย้มืระยะยาว 11,427 17,237 17,481 12,352 12,854 8,568 
สว่นของผูถ้อืหุน้ 4,126 2,836 1,911 1,606 1,296 1,391 
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปนัผลสทุธ ิ 6,241 5,966 5,522 4,970 4,388 3,788  
หนี้สญูและหน้ีสงสยัจะสญู 2,722 3,261 3,709 3,235 3,209 2,446 
รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ 783 697 568 570 519 529  
คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงาน 2,200 2,074 1,899 1,855 1,828 2,032  
รายไดส้ทุธ ิ 1,310 925 329 310 (95)  (113) 

 

          อตัราส่วนทางการเงินท่ีสาํคญั 
บริษทั อีซ่ีบาย จาํกดั (มหาชน) (ผู้ออกหุ้นกู้) 

หน่วย: % 

 --------------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------------------------- 
             2554 2553             2552            2551                 2550      2549 

ความสามารถในการทาํกาํไร       
รายไดด้อกเบีย้สทุธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 22.61              22.67        21.86     20.96        20.81 21.39 
รายไดด้อกเบีย้สทุธ/ิรายไดร้วม 76.04 76.46 75.79 74.07 74.10 73.42 
คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงาน/รายไดร้วม 26.80 26.58 26.06 27.65 30.86 39.38 
กาํไรจากการดาํเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 5.14               5.05       1.91    1.89       (0.61) (0.91) 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 4.75               3.51          1.30      1.31       (0.45) (0.64) 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สว่นของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่ 37.64              38.97 18.67    21.36       (7.08) (7.83) 
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชือ่รวม  2.14 2.76 3.21 4.42 5.62 2.68 
หนี้สญูและหน้ีสงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่ 9.89              12.57        14.94    13.88       15.62 14.11 
คา่เผือ่หน้ีสงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวม 6.63 6.46 5.78 6.37 7.25 7.07 
หนี้สญูตดับญัช/ีเงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่ 6.73               9.29        13.22        11.93       11.18 17.27 
โครงสร้างเงินทนุ       
หนี้สนิ*/สว่นของผูถ้อืหุน้ (เทา่) 5.88 8.45 12.51 14.38 16.54 12.97 
สว่นของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม 14.53 10.58 7.40 6.50 5.70 7.16 
สว่นของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม 12.88 10.72 7.51 6.63 5.79 7.44 
สภาพคล่อง       
เงนิกูย้มืระยะสัน้/หนี้สนิรวม 49.54 24.46 24.57 44.09 38.18 49.96 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม/สนิทรพัยร์วม 100.74 98.73 98.49 98.05 98.52 96.13 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม/เงนิกูย้มืรวม 121.99 114.56 108.88 107.47 106.44 106.16 
*  หนีส้นิรวม
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สญัลกัษณ์และนิยามอนัดบัเครดิต 

ทรสิเรทติง้ใชส้ญัลกัษณ์ตวัอกัษรแสดงผลการจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้ระยะกลางและ
ระยะยาวจาํนวน 8 อนัดบั โดยเริม่จาก AAA ซึง่เป็นอนัดบัเครดติสงูสดุ จนถงึ D ซึง่เป็น
อนัดบัตํ่าสุด   โดยตราสารหนี้ระยะกลางและยาวมอีายุตัง้แต่ 1 ปีขึ้นไป และแต่ละ
สญัลกัษณ์มคีวามหมายดงันี้ 
AAA อนัดบัเครดติสูงสุด มคีวามเสีย่งตํ่าที่สุด ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถ

ในการชาํระดอกเบีย้และคนืเงนิตน้ในเกณฑส์งูสุด และไดร้บัผลกระทบน้อย
มากจากการเปลีย่นแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ  

AA มคีวามเสีย่งตํ่ามาก ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชาํระดอกเบี้ย
และคนืเงนิตน้ในเกณฑส์งูมาก แต่อาจไดร้บัผลกระทบจากการเปลีย่นแปลง
ทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดล้อมอื่นๆ มากกว่าอนัดบัเครดิตที่อยู่ใน
ระดบั AAA   

A มีความเสี่ยงในระดับตํ่า ผู้ออกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ยและคืนเงินต้นในเกณฑ์สูง แต่อาจได้ร ับผลกระทบจากการ
เปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิง่แวดล้อมอื่นๆ มากกว่าอันดับ
เครดติทีอ่ยูใ่นระดบัสงูกวา่ 

BBB มคีวามเสี่ยงในระดบัปานกลาง ผู้ออกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการ
ชาํระดอกเบี้ยและคนืเงนิตน้ในเกณฑท์ีเ่พยีงพอ แต่มคีวามอ่อนไหวต่อการ
เปลีย่นแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ มากกว่า และอาจมี
ความสามารถในการชําระหนี้อ่อนแอลงเมื่อเทยีบกบัอนัดบัเครดติที่อยู่ใน
ระดบัสงูกวา่ 

BB มีความเสี่ยงในระดับสูง ผู้ออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ยและคืนเงินต้นในเกณฑ์ตํ่ ากว่าระดับปานกลาง และจะได้ร ับ
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดล้อมอื่นๆ 
คอ่นขา้งชดัเจน ซึง่อาจสง่ผลใหค้วามสามารถในการชาํระหนี้อยูใ่นเกณฑท์ี่
ไมเ่พยีงพอ 

B มคีวามเสีย่งในระดบัสูงมาก ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ยและคืนเงนิต้นในเกณฑ์ตํ่า  และอาจจะหมดความสามารถหรอื
ความตัง้ใจในการชําระหนี้ได้ตามการเปลี่ยนแปลงของสถานการณ์ทาง
ธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ   

C มีความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ สูงที่สุด  ผู้ออกตราสารหนี้ ไม่มี
ความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคนืเงนิต้นตามกําหนดอย่างชดัเจน 
โดยต้องอาศยัเงื่อนไขที่เอื้ออํานวยทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดล้อม
อื่นๆ อยา่งมากจงึจะมคีวามสามารถในการชาํระหนี้ได ้   

D เป็นระดบัที่อยู่ในสภาวะผดินัดชําระหนี้ โดยผูอ้อกตราสารหนี้ไม่สามารถ
ชาํระดอกเบีย้และคนืเงนิตน้ไดต้ามกาํหนด 
อนัดบัเครดติจาก AA ถงึ C อาจมเีครือ่งหมายบวก (+) หรอืลบ (-) ต่อทา้ย

เพือ่จาํแนกความแตกต่างของคุณภาพของอนัดบัเครดติภายในระดบัเดยีวกนั 
สําหรบัการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ระยะสัน้ ทริสเรทติ้งจะเน้นการ

วเิคราะหโ์อกาสทีจ่ะเกดิการผดินัดชําระหนี้ (Default Probability) เป็นสําคญัโดยมไิด้
คํานึงถึงระดับของการชดเชยความเสียหายที่จะเกิดขึ้นจากการผิดนัดชําระหนี้ 
(Recovery After Default) แต่อย่างใด โดยตราสารหนี้ระยะสัน้มอีายุตํ่ากว่า 1 ปี 
สญัลกัษณ์และนิยามอนัดบัเครดติตราสารหนี้ระยะสัน้จาํแนกเป็น 5 ระดบั ดงันี้ 
T1 ผูอ้อกตราสารหนี้มสีถานะทัง้ทางด้านการตลาดและการเงนิทีแ่ขง็แกร่งใน

ระดบัดมีาก มสีภาพคล่องทีด่มีาก และนักลงทุนจะไดร้บัความคุม้ครองจาก

การผดินัดชําระหนี้ที่ดกีว่าอนัดบัเครดติในระดบัอื่น ผูอ้อกตราสารทีไ่ด้รบั
อนัดบัเครดติในระดบัดงักล่าวซึ่งมเีครื่องหมาย “+” ด้วยจะได้รบัความ
คุม้ครองดา้นการผดินดัชาํระหนี้ทีส่งูยิง่ข ึน้ 

T2  ผูอ้อกตราสารหนี้มสีถานะทัง้ทางด้านการตลาดและการเงนิทีแ่ขง็แกร่งใน
ระดบัด ีและมคีวามสามารถในการชาํระหนี้ระยะสัน้ในระดบัทีน่่าพอใจ 

T3 ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชําระหนี้ระยะสัน้ในระดบัทีย่อมรบั
ได ้

T4  ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชาํระหนี้ระยะสัน้ทีค่อ่นขา้งอ่อนแอ 
D เป็นระดบัที่อยู่ในสภาวะผดินัดชําระหนี้ โดยผูอ้อกตราสารหนี้ไม่สามารถ

ชาํระดอกเบีย้และคนืเงนิตน้ไดต้ามกาํหนด 
 อนัดบัเครดติทุกประเภททีจ่ดัโดยทรสิเรทติง้เป็นอนัดบัเครดติตราสารหนี้ใน
สกุลเงนิบาท ซึง่สะทอ้นความสามารถในการชาํระหนี้ของผูอ้อกตราสารโดยไมร่วมความ
เสีย่งในการเปลีย่นแปลงการชาํระหนี้จากสกุลเงนิบาทเป็นสกุลเงนิตราต่างประเทศ 

นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัใชเ้ครื่องหมาย “(sf)” ต่อท้ายสญัลกัษณ์อนัดบั
เครดิตตราสารหนี้ เพื่อระบุว่าตราสารหนี้ที่มีเครื่องหมายดังกล่าวเป็นตราสารที่มี
โครงสรา้งซบัซอ้น (Structured Finance Product) ตามเกณฑข์องคณะกรรมการกํากบั
หลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ (ก.ล.ต.) ดว้ย โดยที่ความหมายของสญัลกัษณ์อนัดบั
เครดติยงัคงเหมอืนเดมิตามนิยามขา้งตน้ 
  ทรสิเรทติ้งยงักําหนด “แนวโน้มอนัดบัเครดิต” (Rating Outlook) เพื่อ
สะทอ้นความเป็นไปไดข้องการเปลีย่นแปลงอนัดบัเครดติของผูอ้อกตราสารในระยะปาน
กลางหรอืระยะยาว โดยทรสิเรทติ้งจะพจิารณาถงึโอกาสที่จะเกดิการเปลี่ยนแปลงของ
ภาวะอุตสาหกรรมและสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิในอนาคตของผูอ้อกตราสารทีอ่าจกระทบ
ต่อความสามารถในการชาํระหนี้ สว่นแนวโน้มอนัดบัเครดติของตราสารหนี้โดยสว่นใหญ่
จะเท่ากบัแนวโน้มอันดบัเครดิตของหน่วยงานผู้ออกตราสารนัน้ๆ หรอืหน่วยงานซึ่ง
รบัภาระผกูพนัในการชาํระหนี้ของตราสารนัน้ๆ  ทัง้นี้ แนวโน้มอนัดบัเครดติแบ่งออกเป็น 
4 ระดบั ไดแ้ก ่  
Positive หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัขึน้  
Stable หมายถงึอนัดบัเครดติอาจไมเ่ปลีย่นแปลง  
Negative หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัลดลง  
Developing หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัขึน้ ปรบัลดลง หรอืไมเ่ปลีย่นแปลง  

ทรสิเรทติ้งอาจประกาศ “เครดิตพินิจ” (CreditAlert) ซึง่เป็นขัน้ตอนหนึ่ง
ของการทบทวนอนัดบัเครดติทีป่ระกาศผลต่อสาธารณะไปแลว้ในกรณีเมือ่เกดิเหตุการณ์
สําคญัซึ่งทรสิเรทติ้งพิจารณาแล้วเห็นว่าอาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงินของ
หน่วยงานที่ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบั แต่ขอ้มูลดงักล่าวยงัไม่ชดัเจน หรอือาจจะยงัสรุปผล
ไม่ได้ เช่น การควบรวมกจิการ การลงทุนใหม่ การเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งเงนิทุนหรอื
แผนงานต่างๆ ฯลฯ โดยจะยงัไมม่กีารเปลีย่นแปลงผลอนัดบัเครดติเดมิแต่อยา่งใด ทัง้นี้ 
เพื่อเตือนให้นักลงทุนระมดัระวงัในการที่จะลงทุนในตราสารหนี้ของหน่วยงานนัน้ๆ 
รายงานเครดติพนิิจประกอบดว้ย เหตุผล (Rationale) ทีแ่จง้เหตุในการออกประกาศเตอืน
พรอ้มระบุ “แนวโน้มเครดติพนิิจ” (CreditAlert Designation) ไวพ้รอ้มกบัอนัดบัเครดติ
ปจัจุบนั โดยงดการระบุ “แนวโน้มอนัดบัเครดติ” (Rating Outlook) 

ทัง้นี้ แนวโน้มเครดิตพินิจ เป็นเพยีงแนวโน้มระยะสัน้ๆ โดยมลีกัษณะของ
ผลกระทบทีจ่ะมตี่ออนัดบัเครดติ 3 รปูแบบ คอื (1) Positive (บวก) (2) Negative (ลบ) 
และ (3) Developing (ยงัไมช่ดัเจน) 
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