
                                   
                                                                                                                                                

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 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท ราชธานีลิสซิ่ง จำกัด (มหาชน) และอันดับเครดิต
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัทท่ีระดับ “A-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต 
“Stable” หรือ “คงที่” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 3 พันล้านบาทและไถ่ถอนภายใน 4 ปีของบริษัทท่ีระดับ “A-” 
ด้วยเช่นกัน โดยบริษัทจะนำเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้เป็นเงินทุนในการดำเนินงาน
และชำระคืนหน้ี    

อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทได้รับการยกระดับเพิ่มขึ้นจากอันดับเครดิตเฉพาะ (Stand-alone 
Credit Profile – SACP) เพื่อสะท้อนถึงการที่บริษัทมีสถานะเป็นบริษัทลูกที่ มี “ความสำคัญใน
เชิงกลยุทธ์” (Strategically Important) ของ บริษัท ทุนธนชาต จำกัด (มหาชน) (TCAP อันดับ
เครดิต “A/Stable”) โดยอันดับเครดิตที่ได้รับการยกระดับสะท้อนถึงการที่บริษัทสร้างรายได้
และกระแสเงินสดที่แข็งแกร่งให้แก่ TCAP ในขณะที่บริษัทก็ได้รับการสนับสนุนทั้งในด้านธรุกิจ
และการเงินจาก TCAP ด้วยเช่นกัน 

อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทที ่ระดับ “bbb+” สะท้อนถึงความเข้มแข็งของสถานะทาง
การตลาดของบริษัทในตลาดสินเชื่อเช่าซื้อรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์และรถยนต์หรู นอกจากนี้ 
อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงความสามารถในการรักษาฐานทุนท่ีแข็งแกร่ง ตลอดจนสถานะเงินทุน
และสภาพคล่องที่เพียงพอของบริษัทอีกด้วย อย่างไรก็ตาม ความแข็งแกร่งดังกล่าวก็มีปัจจัย
กดดันจากความสามารถในการสร้างกำไรที่ลดลงของบริษัทซึ ่งเกิดจากต้นทุนทางการเงินท่ี
เพิ่มขึ้น ตลอดจนอัตราผลตอบแทนท่ีลดลงซ่ึงเป็นผลมาจากการแข่งขันท่ีรุนแรง และผลขาดทุน
ด้านเครดิตท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นซ่ึงมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้นท่ามกลางสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจท่ีไม่
แน่นอน 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงรักษาตําแหน่งทางการตลาดที่แข็งแกร่งในธุรกิจสินเชื่อเช่าซ้ือ
สําหรับรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์ในอีก 2-3 ปีข้างหน้าถึงแม้ว่าบริษัทจะดำเนินกลยุทธ์การ
เติบโตแบบค่อยเป็นค่อยไปก็ตาม โดย ณ สิ ้นไตรมาสที่ 3 ของปี 2566 (ไตรมาส 3/2566) 
สินเชื่อคงค้างของบริษัทเติบโตมาอยู่ที่ระดับ 5.52 หมื่นล้านบาท ซึ่งคิดเป็นการเติบโตท่ีเพิ่มขึ้น 
3% จากสิ้นปีก่อนหน้าและยังคงใกล้เคียงกับไตรมาสก่อนหน้าอันเป็นผลจากการที่บริษัทมีกล
ยุทธ์ในการขยายสินเชื่อที่ระมัดระวังเนื่องจากยังคงมีความกังวลเกี่ยวกับความเสี่ยงที่คุณภาพ
สินทรัพย์จะเสื่อมถอยลง 

ทริสเรทติ้งประมาณการว่าสินเชื่อคงค้างของบริษัทจะค่อย ๆ เติบโตในอัตรา 6%-7% ต่อปี
ในช่วงปี 2566-2568 โดยมีปัจจัยสนับสนุนท่ีสำคัญจากสินเชื่อรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์ในภาค
ธุรกิจอุปโภคบริโภค พลังงาน และการเกษตรซึ่งยังคงมีอุปสงค์ในการใช้รถบรรทุกที่สูงมาก 
บริษัทยังได้ขยายไปสู่ธุรกิจสินเชื่อเพื่อการซื้อรถยนต์ (Floor-plan Loan) สำหรับให้บริการแก่
ผู้ประกอบการเต็นท์รถและสินเชื่อท่ีมีทะเบียนรถเป็นประกัน (Title Loan) สำหรับให้บริการแก่
ฐานลูกค้าเดิมของบริษัทอีกด้วย ทั้งนี้ ในระยะยาวทริสเรทติ้งมองว่าการกระจายสู่ธุรกิจท่ี
หลากหลายน่าจะช่วยสนับสนุนแผนการขยายธุรกิจท่ีบริษัทดำเนินการมาอย่างต่อเน่ืองและช่วย

x  

บริษัท ราชธานีลิสซ่ิง จำกัด (มหาชน)   

ครั้งที่ 8/2567 
 31 มกราคม 2567 

FINANCIAL INSTITUTIONS 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 25/10/66 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

10/04/63 A- Stable 
14/03/62 A- Alert Negative 
19/10/59 A- Stable 
25/01/55 BBB+ Stable 
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2 บริษัท ราชธานีลิสซิ่ง จำกัด (มหาชน) 

  
New Issue Report 

บรรเทาแรงกดดันท่ีมตี่ออัตราผลตอบแทนจากสินเชื่อเนื่องจากบริษัทจะมีสัดส่วนผลตอบแทนท่ีสูงขึ้นจากสินเชื่อท่ีมีทะเบียนรถเป็นประกัน 

คุณภาพสินทรัพย์ของบริษัทเสื่อมถอยลงเล็กน้อยจากสถานการณ์ทางเศรษฐกิจที่ยังคงอ่อนแอเช่นเดียวกับผู้ประกอบการรายอื่น ๆ โดยอัตราส่วน
ลูกหนี้ที่มีการด้อยค่าด้านเครดิต (Non-performing Loan – NPL) หรือลูกหนี้ชั ้นที ่ 3 ต่อสินเชื่อรวม (หรือ NPL Ratio) ของบริษัทปรับเพิ ่มขึ้น
เล็กน้อยมาอยู่ที่ระดับ 2.7% ณ สิ้นไตรมาส 3/2566 จากระดับ 2.5% ณ สิ้นปี 2565 ในขณะท่ีอัตราส่วนผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นต่อ
เงินให้สินเชื่อถัวเฉลี่ยของบริษัทน้ันเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 1.6% ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2566 (ปรับอัตราส่วนให้เป็นตัวเลขเต็มปีแล้ว) จากระดับ 1% 
ในปี 2565 ซึ่งเป็นผลมาจากการปรับตัวลดลงของราคารถบรรทุกมือสอง อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งก็คาดว่าบริษัทจะสามารถบริหารจัดการคุณภาพ
สินทรัพย์ไดโ้ดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการมีนโยบายการเติบโตท่ีระมัดระวังยิ่งขึ้น การอนุมัติสินเชื่อที่เข้มงวด และการติดตามหน้ีท่ีมีประสิทธิภาพ 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงรักษาความสามารถในการสร้างกำไรให้อยู่ในระดับ “ปานกลาง” เช่นน้ีต่อไปได้ในระยะ 2-3 ปีข้างหน้าถึงแม้ว่าบริษัท
จะมีค่าใช้จ่ายผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นที่เพิ่มสูงขึ้นและส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยที่ลดลงก็ตาม โดยความสามารถในการสร้างกำไรของ
บริษัทซึ ่งวัดจากอัตราส่วนกำไรก่อนภาษีเง ินได้ต่อสินทรัพย์เส ี ่ยงถัวเฉลี ่ย ( Earnings before Taxes to Average Risk-weighted Assets --
EBT/ARWA) นั้นลดลงมาอยู่ท่ีระดับ 3.5% (ปรับอัตราส่วนให้เป็นตัวเลขเต็มปีแล้ว) ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2566 จากระดับ 4.3% ในปี 2565 
ถึงแม้ว่าบริษัทจะมีรายได้ดอกเบี้ยท่ีเพิ่มขึ้นจากการขยายตัวของสินเชื่อท่ีดีขึ้นก็ตาม ท้ังนี้ การลดลงดังกล่าวมีสาเหตุหลักเน่ืองมาจากการมีค่าใช้จ่ายผล
ขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น ตลอดจนผลขาดทุนจากการจำหน่ายรถยึด ต้นทุนการกู้ยืมเงิน และค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานที่เพิ่มสูงขึ้น  
ทริสเรทติ้งประมาณการว่า EBT/ARWA ของบริษัทจะลดลงอีกโดยมาอยู่ที่ระดับ 3% ในช่วงปี 2566-2568 แต่ยังคงเป็นปัจจัยที่ช่วยสนับสนุนอันดับ
เครดิตเฉพาะในระดับปัจจุบันของบริษัทอยู่ 

ทริสเรทติ้งประเมินใหบ้ริษัทมีสถานะเงินทุนท่ีระดับ “แข็งแกร่ง” โดยบริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนท่ีปรับความเสี่ยง (Risk-adjusted Capital -- RAC) อยู่
ที่ระดับ 23% ณ สิ้นไตรมาส 3/2566 ในส่วนของหน้ีสินทางการเงินนั้น ณ สิ้นไตรมาส 3/2566 อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (Debt to Equity -- D/E 
Ratio) ของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 3.4 เท่าและยังคงต่ำกว่าเกณฑ์ท่ีกำหนดในเงื่อนไขทางการเงินท่ีบริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินต่อทุนไม่ให้เกิน 10 เท่า 

ทริสเรทติ้งประเมินให้สถานะเงินทุนและสภาพคล่องของบริษัทอยู่ในระดับท่ี “เพียงพอ” เนื่องจากบริษัทสามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนได้ทั้งในตลาด 
ตราสารหนี้และตลาดตราสารทุน รวมทั้งยังมีวงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงินอีกหลายแห่งซึ่งเป็นแหล่งเงินทุนท่ีกระจายตัวท่ีช่วยสนับสนุนการขยาย
ธุรกิจของบริษัทได ้

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงสามารถรักษาสถานะทางการตลาด ตลอดจน
ฐานทุน และความสามารถในการสร้างกำไรในระดับปัจจุบันเอาไว้ได้ นอกจากนี้ แนวโน้มอันดับเครดิตยังสะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งด้วย
ว่าคุณภาพสินทรัพย์ของบริษัทจะยังคงอยู่ในวิสัยท่ีสามารถบริหารจัดการได้ท่ามกลางสภาวะแวดล้อมทางเศรษฐกิจท่ีไม่แน่นอน 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากฐานทุนของบริษัทมีความแข็งแกร่งขึ้นอย่างมีนัยสำคัญโดย RAC Ratio ทรงตัวอยู่ในระดับ
เกินกว่า 25% อย่างต่อเนื่อง ในขณะท่ีอันดับเครดิตองค์กรอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากอันดับเครดิตของ TCAP ได้รับการปรับเพิ่มขึ้น ในทางตรงกัน
ข้าม อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทอาจได้รับการปรับลดลงหากสถานะเงินทุนของบริษัทอ่อนแอลงอย่างมีนัยสำคัญจนกระท่ัง RAC Ratio ลดลงต่ำกว่า
ระดับ 12% และ/หรือคุณภาพสินทรัพย์ถดถอยลงอย่างมีนัยสำคัญจนถึงระดับท่ีทำให้ EBT/ARWA ลดลงมาอยู่ที่ระดับต่ำกว่า 1.5% นอกจากนี้ การ
ปรับลดอันดับเครดิตของ TCAP ก็อาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่ออันดับเครดิตของบริษัทได้ด้วยเช่นกัน 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตสถาบันการเงิน, 24 พฤศจิกายน 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
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3 บริษัท ราชธานีลิสซิ่ง จำกัด (มหาชน) 

  
New Issue Report 

บริษัท ราชธานีลิสซิ่ง จำกัด (มหาชน) (THANI) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
THANI247A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 593.7 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
THANI24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
THANI24DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
THANI251B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
THANI254A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
THANI255A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 593 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
THANI25DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
THANI25DB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
THANI262A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
THANI262B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
THANI264A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
THANI265A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
THANI268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
THANI26NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,100 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
THANI271A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 651.1 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
THANI272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
THANI274A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
THANI27NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 900 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 4 ปี A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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