
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท 
ทุนธนชาต จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A” พร้อมแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” ใน
ขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ภายใต้
โครงการ Medium-term Note Program (MTN) ปี 2565 ในวงเงินไม่เกิน 1.02 หมื่นล้านบาท 
อายุไม่เกิน 10 ปีของบริษัทท่ีระดับ “A” ด้วย โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไป
ใชช้ำระคืนหน้ีและขยายธุรกิจ 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงความหลากหลายของแหล่งที่มาของผลกำไรของบริษัท ตลอดจนภาระ
หนี้สินทางการเงินที่อยู่ในระดับต่ำ และสถานะด้านความเสี่ยงที่อยู่ในระดับดี นอกจากนี้ อันดับ
เครดิตยังสะท้อนถึงตำแหน่งทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งของบริษัทย่อยท่ีสำคัญของบริษัทในธุรกิจท่ี
เกี่ยวข้องอีกด้วย 

ความแข็งแกร่งทางธุรกิจของบริษัทมีความมั่นคงจากการมีแหล่งที่มาของกำไรที่หลากหลายซ่ึง
ครอบคลุมถึงธุรกิจธนาคารพาณิชย์และธุรกิจด้านการเงินอื่น ๆ อันประกอบด้วยธุรกิจเช่าซ้ื อ 
ธุรกิจสินเชื่อที่มีสินทรัพย์เป็นหลักประกัน ธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ ธุรกิจประกัน และ
ธุรกิจบริหารสินทรัพย์ด้อยคุณภาพ เป็นต้น บริษัทมีบริษัทย่อยที่สำคัญ 3 แห่ง ได้แก่ บริษัท  
ราชธานีลิสซิ่ง จำกัด (มหาชน) บริษัทหลักทรัพย์ ธนชาต จำกัด (มหาชน) และ บริษัท ธนชาต  
ประกันภัย จำกัด (มหาชน) สำหรับธุรกิจธนาคารพาณิชย์นั้น บริษัทมีสัดส่วนการถือหุ้น 23.3% 
ในธนาคารทหารไทยธนชาต จำกัด (มหาชน) ซึ่งเป็นธนาคารพาณิชย์ที ่ใหญ่เป็นอั นดับ 6 ใน
ประเทศไทย เมื่อเร็ว ๆ น้ีบริษัทได้จัดตั้งบริษัทลูกท่ีบริษัทถือหุ้นท้ังหมดเพื่อดำเนินธุรกิจสินเชื่อท่ี
มีสินทรัพย์เป็นหลักประกันจำนวน 1 แห่งเมื่อเดือนพฤษภาคม 2564 โดยใช้ชื่อว่า บริษัท ธนชาต 
พลัส จำกัด เพื่อให้บริการสินเชื่อแก่วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (Small and Medium 
Enterprises -- SMEs) ซ่ึงมีท่ีดินและอสังหาริมทรัพย์เป็นหลักประกัน 

หนึ่งในจุดแข็งด้านเครดิตที่สำคัญของบริษัทคือระดับภาระหนี้สินทางการเงินของบริษัทท่ีอยู ่ใน
ระดับต่ำโดยวัดจากอัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (D/E) ทั้งนี้ ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2565 อัตราส่วน
หนี ้สินต่อทุนของบริษัทอยู ่ที ่ระดับ 0.99 เท่าโดยเทียบกับระดับ 0.93 เท่า ณ สิ ้นปี 2564  
ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะรักษาระดับภาระหนี้สินทางการเงินภายใต้งบการเงินรวมให้อยู ่ใน
ระดับต่ำกว่า 1.50 เท่าต่อไปได้โดยอยู่ภายใต้สมมติฐานที่คาดการณ์ว่าหุ้นกู้คงค้างของบริษัท
ทั้งหมดจะมีมูลค่าอยู่ที ่ประมาณ 1.2-1.5 หมื่นล้านบาทในช่วง 2 ปีข้างหน้าโดยนโยบายการ
จ่ายเงินปันผลจะยังคงเป็นอัตราแบบก้าวหน้า (Progressive Dividend Payout Policy) ต่อไป 

บริษัทมีผลการดำเนินงานที ่มีเสถียรภาพโดยได้ร ับแรงหนุนจากโครงสร้างธุรกิจที ่มีความ
หลากหลาย ธุรกิจต่าง ๆ ของบริษัทไม่ว่าจะเป็นธุรกิจตลาดทุน ลีสซิ่ง และประกันวินาศภัยน้ัน
ยังคงเป็นแหล่งรายได้ท่ีดี ในมุมมองของทริสเรทติ้งเห็นว่าธุรกิจเหล่าน้ียังคงรักษาสถานะทางการ
ตลาดท่ีแข็งแกร่งและการบริหารความเสี่ยงท่ีมีความรอบคอบ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวมถัวเฉลี่ย (ROAA) ตามปกติของบริษัทในปี 2564 ฟื้นตัวมาอยู่ท่ีระดับ 4.7% จากระดับ 3.2% 
ในปี 2563 โดยได้รับแรงหนุนจากการฟื้นตัวอย่างท่ัวถึงของบริษัทย่อยและบริษัทร่วมท่ีสำคัญของ
บริษัท 

  

บริษัท ทุนธนชาต จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 55/2565 
 27 พฤษภาคม 2565 

FINANCIAL INSTITUTIONS 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 15/10/64 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

10/04/63 A Stable 
14/03/62 A+ Alert Negative 
16/01/55 A+ Stable 
12/03/53 A Positive 
14/07/48 A Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
ปวินท์ ธชทรงธรรม 
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สิริวรรณ วีรเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 

จิตตราพรรณ ปันทะเลิศ 
jittrapan@trisrating.com 

นฤมล  ชาญชนะววิัฒน ์
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมถัวเฉลี่ยตามปกติของบริษัทจะอยู่ในช่วง 4.1%-4.6% ในระหว่างปี 2565-2567 ท้ังน้ี ภายใต้
สมมติฐานที่เศรษฐกิจโดยรวมจะฟื้นตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปในช่วง 2 ปีข้างหน้า ทริสเรทติ้งคาดว่าการเติบโตของสินเชื่อของธนาคารทหารไทย 
ธนชาตและบริษัทราชธานีลิสซิ่งจะค่อย ๆ เร่งตัวขึ้นในขณะท่ีต้นทุนทางด้านเครดิตจะอยู่ในแนวโน้มท่ีลดลง ทริสเรทติ้งยังคาดการณ์ด้วยว่าบริษัท 
ธนชาตประกันภัยจะมีผลการดำเนินงานทางการเงินท่ีดีถึงแม้ว่าจะได้รับแรงกดดันในเรื่องต้นทุนจากการลงทุนด้านเทคโนโลยีสารสนเทศบางส่วนในช่วง 
2-3 ปีข้างหน้าก็ตาม 

ในมุมมองของทริสเรทติ้งเห็นว่าวัฒนธรรมองค์กรท่ีให้ความสำคัญกับการบริหารความเสี่ยงท่ีระมัดระวังยังคงเป็นปัจจัยท่ีสนับสนุนสถานะความเสี่ยงท่ี
อยู่ในระดับเพียงพอของบริษัท ที่ผ่านมาทั้งธนาคารทหารไทยธนชาตและบริษัทราชธานีลิสซิ่งต่างก็สามารถบริหารจัดการความเสี่ยงด้านเครดิ ตที่เกิด
จากผลกระทบของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) ที่ยืดเยื้อมาได้ ในการนี้ ทริสเรทติ้งเชื่อว่าบริษัทย่อยทั้งสองแห่งดังกล่าวได้ผ่านจุดท่ี
เลวร้ายที่สุดของการชะลอตัวของเศรษฐกิจในปี 2563-2564 มาแล้วและมีแนวโน้มที่จะมีผลการดำเนินงานที่แข็งแกร่งขึ้นในปี 2565 จากการที่ภาวะ
เศรษฐกิจค่อย ๆ ฟื้นตัวกลับมาโดยลำดับ สำหรับ บล. ธนชาตน้ัน ความสามารถในการจัดการความเสี่ยงจากเงินให้กู้เพื่อซ้ือหลักทรัพย์ก็สามารถพิสูจน์
ได้จากการไม่มีการสูญเสียด้านเครดิตจากธุรกิจให้กู้เพื่อซื้อหลักทรัพย์ในช่วง 2 ปีที่ผ่านมาเลย ส่วนบริษัทธนชาตประกันภัยนั้นก็ยังคงใช้กลยุทธ์การ
เติบโตท่ีระมัดระวังโดยหลีกเลี่ยงให้บริการลูกค้าในกลุ่มท่ีมีความเสี่ยงสูง ท้ังนี้ ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2564 อัตราส่วนความเพียงพอของเงินกองทุนของ
บริษัทธนชาตประกันภัยอยู่ท่ีระดับ 1,292% ซ่ึงสูงกว่าระดับขั้นต่ำตามกฎข้อบังคับท่ี 140% ซ่ึงเริ่มบังคับใช้ในปี 2565 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะรักษาสถานะเงินทุนให้อยู่ในระดับท่ีเพียงพอได้ต่อไปในช่วง 12 เดือนข้างหน้าโดยทริสเรทติ้งพิจารณาจากค่าเฉลี่ย 5 ปีของ
อัตราส่วนเงินทุนที่มีเสถียรภาพ (Stable Funding Ratio -- SFR) ของบริษัทซึ่งอยู่ที่ระดับ 125% ทั้งนี้ ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2564 ความต้องการ
เงินทุนที่มีเสถียรภาพ (Stable Funding Needs -- SFN) ของบริษัทประกอบด้วยเงินลงทุนในบริษัทย่อยและบริษัทร่วมในสัดส่วน 61% เงินกู้ยืมใน
ส่วนที่ไม่หมุนเวียน 34% และทรัพย์สินรอการขาย 5% ในขณะที่ส่วนของผู้ถือหุ้นคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 74% ของแหล่งเงินทุนที่มีเสถียรภาพ 
(Available Stable Funding) ของบริษัท และส่วนที่เหลือประกอบด้วยหุ้นกู้ระยะยาวที่มีอายุครบกำหนดหลากหลาย สำหรับในส่วนของบริษัททุน  
ธนชาตเองน้ัน แหล่งเงินทุนท่ีเป็นเงินกู้ระยะสั้นประกอบด้วยเงินกู้ยืมระหว่างธนาคาร และในส่วนของแหล่งเงินกู้ระยะยาวน้ัน บริษัทมีหุ้นกู้คงค้างอยู่ท่ี
จำนวน 1.37 หมื่นล้านบาท ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2565  

สัดส่วนหนี้ที่มีลำดับในการได้รับการชำระคืนก่อน (Priority Debt) เมื่อเทียบกับหนี้สินรวมตามงบการเงินรวมของบริษัทอยู่ที่ระดับ 75% ณ เดือน
มีนาคม 2565 โดยสัดส่วนหน้ีดังกล่าวเมื่อเทียบกับหน้ีสินรวมตามงบการเงินรวมท่ีอยู่ในระดับสูงเกินกว่า 50% น้ันโดยปกติจะทำให้อันดับเครดิตหุ้นกู้
ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันลดทอนลงจากอันดับเครดิตองค์กรของบริษัท 1 ขั้นตาม “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี” ของทริสเรทต้ิง อย่างไร
ก็ตาม ทริสเรทติ้งมองว่าเงินจำนวนมากท่ีบริษัทลงทุนในธนาคารทหารไทยธนชาตทำให้โอกาสในการได้รับชำระหนี้คืนของเจ้าหนี้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลักประกันเพิ่มสูงขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ ดังน้ัน หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทจึงได้รับการยกเว้นการปรับลดอันดับเครดิต 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสถานะสภาพคล่องของบริษัทจะอยู่ในระดับที่เพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ในการนี้ ทริสเรทติ้งคาดการณ์ว่าค่าเฉลี่ย 5 ปี  
(ปี 2563-2567) ของอัตราส่วนความครอบคลุมของสภาพคล่อง (Liquidity Coverage Measure -- LCM) ของบริษัทจะอยู่ที่ระดับเฉลี่ยประมาณ 
135% โดย ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2565 แหล่งที่มาของสภาพคล่องจำนวนมากของบริษัทประกอบด้วยหลักทรัพย์รัฐบาลและรัฐวิสาหกิจระยะสั้น  
ตราสารหนี้ภาคเอกชน และเงินกู้ยืมระหว่างธนาคารซ่ึงรวมกันจำนวนท้ังสิ้นประมาณ 5.1 พันล้านบาท 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงสามารถรักษาภาระหน้ีสินทางการเงินให้อยู่ใน
ระดับต่ำ ตลอดจนมีการบริหารความเสี่ยงที่เข้มงวด มีแหล่งท่ีมาของรายได้ท่ีกระจายตัว รวมถึงมีสถานะแหล่งเงินทุนและสภาพคล่องที่อยู่ในเกณฑ์ดี 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ความเป็นไปได้ในการปรับเพิ่มอันดับเครดิตยังมีจำกัดในระยะใกล้ อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากฐานทุนของบริษัทตลอดจน
สถานะแหล่งเงินทุนและสภาพคล่องเสื่อมถอยลงอย่างมีนัยสำคัญ 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 3 บริษัท ทุนธนชาต จำกัด (มหาชน) 

 

  
New Issue Report 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 13 มกราคม 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตสถาบันการเงินท่ีไม่ใช่ธนาคาร, 17 กุมภาพันธ์ 2563 

บริษัท ทุนธนชาต จำกัด (มหาชน) (TCAP) 

อันดับเครดิตองค์กร: A 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
TCAP22NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
TCAP238A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
TCAP23OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
TCAP258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 900 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันวงเงินไม่เกิน 10,200 ล้านบาท ภายใต้โครงการ Medium-Term Notes 
Program ปี พ.ศ. 2565 

A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2565  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

