
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งปรบัเพิม่อนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัของ บรษิทั เมอืงไทย 
แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) เป็นระดบั “BBB+” จากเดมิทีร่ะดบั “BBB” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึ
ผลงานทีย่ ัง่ยนืในการเป็นผูน้ าในตลาดของผลติภณัฑห์ลกัซึง่คอืการใหบ้รกิารสนิเชือ่ส่วนบุคคลแบบ
มหีลกัประกนั รวมไปถงึความสามารถในการท าก าไรทีแ่ขง็แกร่งมาโดยตลอด คุณภาพของสนิทรพัย์
ทีไ่ดร้บัการควบคุมเป็นอย่างด ีแหล่งเงนิทุนที่มคีวามหลากหลายมากขึน้และสภาพคล่องในระดบัที่
เพยีงพอ แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึมุมมองของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะ
สามารถรกัษาสถานะทางการตลาดและมผีลประกอบการทีน่่าพอใจตามทีท่รสิเรทติ้งประมาณการไว ้

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะความเป็นผูน้ าในตลาด 

ตัง้แต่บรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย บรษิทัได้พสิูจน์ใหเ้หน็ถงึการเติบโต
อย่างเขม้แขง็ของธุรกจิ สนิเชื่อรวมคงคา้งของบรษิทัเตบิโตจาก 7.45 พนัลา้นบาท ณ สิ้นปี 2557 
มาอยู่ที ่48.05 พนัลา้นบาท ณ สิ้นปี 2561 โดยในปี 2561 นัน้ สนิเชื่อมกีารขยายตวั 35% จากปี
ก่อนหน้า  

สถานะความเป็นผูน้ าของบรษิทัเกดิจากความเขา้ใจในตลาดทีด่ าเนินธุรกจิ และเครอืข่ายสาขาทัว่
ประเทศทีค่รอบคลุมทัง้ในเขตกรุงเทพและปรมิณฑล รวมถงึพื้นทีช่นบทในระดบัต าบลของจงัหวดั
ต่าง ๆ ทัง้นี้  ณ เดอืนธนัวาคม 2561 บรษิัทมจี านวนสาขาทัง้สิ้น 3,279 สาขา เพิม่ขึ้นจาก 506 
สาขาในปี 2557 ซึ่งคดิเป็นอตัราการเตบิโตโดยเฉลีย่ต่อปีเท่ากบั 45% ดว้ยแผนการทีจ่ะเปิดสาขา
ประมาณ 600 สาขาต่อปี ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะรกัษาความเป็นผูน้ าในตลาดธุรกจิการให้
สนิเชือ่ขนาดเลก็หรอื Microfinance ไดต้ลอดระยะเวลา 2 ถงึ 3 ปีขา้งหน้า 

ความสามารถในการท าก าไรท่ีเข้มแขง็  

ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ก าไรสุทธขิองบริษัทจะเติบโตต่อเนื่องในระดบั 20%-30% โดยมอีตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่อยู่ทีป่ระมาณ 8.5% ในอกี 3 ปีขา้งหน้า โดยอตัราดอกเบี้ยรบั
ในระดบัทีสู่งของผลติภณัฑ์สนิเชื่อต่าง ๆ ไดแ้ก่ สนิเชื่อส่วนบุคคลแบบมหีลกัประกนั สนิเชื่อส่วน
บุคคลแบบไมม่หีลกัประกนั และสนิเชือ่รายย่อยเพือ่การประกอบอาชพีหรอืนาโนไฟแนนซ ์ผนวกกบั
ตน้ทุนทางการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัค่อนขา้งต ่า และคุณภาพสนิทรพัย์ทีด่ ีจะช่วยสนับสนุนใหก้ าไรของ
บรษิทัอยู่ในระดบัทีแ่ขง็แรง โดยก าไรสุทธขิองบรษิทัเตบิโต 48% ในปี 2561 เทยีบจากปีก่อนหน้า 
ซึง่เป็นการเตบิโตทีส่งูกว่าคู่แขง่ในตลาด  

ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลประกอบการทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัทีแ่ขง็แรงได ้
ถงึแมว้่าจะมผีลกระทบในเชงิลบจากการเพิม่ขึน้ของต้นทุนทางการเงนิ และค่าใชจ้่ายในการด าเนิน
กจิการ รวมไปถงึการแขง่ขนัทีเ่พิม่มากขึน้ 

มีการควบคมุคณุภาพสินทรพัยเ์ป็นอย่างดี 

ทรสิเรทติ้งมคีวามเหน็ว่าคุณภาพสนิทรพัย์ของบรษิทัไดร้บัการควบคุมเป็นอย่างด ีและค่อนขา้งจะ
สามารถต้านทานต่อสภาพแวดล้อมเศรษฐกจิที่อ่อนแอ ซึ่งสะทอ้นได้จากการที่บรษิัทมอีตัราส่วน
สนิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได ้(สนิเชือ่คา้งช าระมากกว่า 90 วนั) ต่อสนิเชือ่รวมอยู่ในระดบัค่อนขา้งต ่า
ในช่วงหลายปีที่ผ่านมา ทัง้นี้ ณ สิ้นปี 2561 อตัราส่วนสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายได้ต่อสนิเชื่อรวม
ของบริษัทปรับตัวลดลงมาอยู่ที่ 1.1% จาก 1.2% ในปีก่อนหน้า ซึ่งหากเทียบกับคู่แข่งแล้ว 
อตัราส่วนสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายได้ต่อสนิเชื่อรวมของบรษิทัอยู่ในระดบัที่ต ่าทีสุ่ดในช่วง 4 ปีที่
ผ่านมา อตัราส่วนที่ต ่านี้ เป็นผลมาจากการจดัการความเสี่ยงที่ด ีโดยเฉพาะนโยบายการอนุมตัิ

  

บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 
 

ครัง้ท่ี 63/2562 

 30 เมษายน 2562 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต:  03/01/62 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

19/08/58 BBB Stable 
 
 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
ณฐัวด ีกอสกลุ 

nattawadee@trisrating.com 
 

สทิธการย ์ตงพพิฒัน์, FRM 

sithakarn@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม 
taweechok@trisrating.com 
 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 
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บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 

สนิเชื่อทีเ่ขม้งวดและกระบวนการจดัเกบ็หนี้ทีม่ปีระสทิธภิาพของบรษิทั นอกจากนี้ บรษิทัไดม้กีารกระจายตวัของพอร์ตสนิเชื่อมาโดยตลอด และรกัษา
อตัราการกระจุกตวัของลูกค้า 20 รายแรกอยู่ในระดบัทีต่ ่ากว่า 1% ซึ่งจะท าให้บรษิทัจะได้รบัผลกระทบของการผดิช าระหนี้ของลูกคา้รายใดรายหนึ่ง
น้อยลง 

การกระจายตวัของแหล่งเงินทุนและสภาพคล่องในระดบัท่ีเพียงพอ  

ทรสิเรทติ้งประเมนิแหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องของบรษิัทว่าอยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอ อนัเป็นผลมาจากแหล่งเงนิทุนทีห่ลากหลาย ประกอบไปดว้ยหุน้กู ้
(53%) สนิเชื่อระยะยาว (22%) และตัว๋สญัญาใชเ้งนิ (18%) จากธนาคาร รวมไปถึงตัว๋แลกเงนิ (7%) นอกจากนี้ การที่เป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ท าใหบ้รษิทัมคีวามยดืหยุ่นทางการเงนิจากการเขา้ถงึตลาดทุนได ้นอกจากนี้ ในเดอืนกุมภาพนัธ์ 2562 ทีผ่่านมา บรษิทัได้
เพิม่ความยดืหยุ่นทางการเงนิดว้ยการออกหุน้กูม้ลูค่า 4 พนัลา้นบาท เสนอขายแก่นักลงทุนทัว่ไปเป็นครัง้แรก ณ สิ้นเดอืนธนัวาคม 2561 บรษิทัมวีงเงนิ
สนิเชือ่ทีย่งัไมเ่บกิใชจ้ านวน 7.18 พนัลา้นบาท นอกเหนือไปจากเงนิทีจ่ะไดจ้ากการจ่ายช าระคนืจากลูกหนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนและสภาพคล่องของ
บรษิทัจะเพยีงพอต่อการขยายตวัของธุรกจิและจ่ายคนืหนี้สนิตลอดระยะเวลา 2 ถงึ 3 ปีขา้งหน้า 

การก่อหน้ีอยู่ในระดบัท่ียอมรบัได้  

ตามขอ้ก าหนดส าคญัทางการเงนิของวงเงนิสนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิ บรษิัทจะต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นไว้ไม่เกนิ 4 เท่า ซึ่ง
อตัราส่วนดงักล่าว ณ เดอืนธนัวาคม 2561 อยู่ที ่3.0 เท่า ลดลงมาจากปีก่อนหน้าเลก็น้อยที ่3.1 เท่า ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถปฏบิตัติาม
ขอ้ก าหนดนี้ไดแ้มจ้ะมแีผนการขยายธุรกจิ ทัง้นี้ เนื่องจากบรษิทัมฐีานทุนทีแ่ขง็แกร่งจากการทีม่คีวามสามารถในการท าก าไรทีเ่ขม้แขง็และนโยบายการ
จ่ายเงนิปันผลทีร่ะมดัระวงั 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 พอรต์สนิเชือ่จะเตบิโต 20%-30% ระหว่างปี 2562-2564   
 อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่อยู่ทีป่ระมาณ 8.5% ในช่วงระยะเวลา 3 ปีขา้งหน้า 
 อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้คาดว่าจะรกัษาระดบัทีป่ระมาณ 3 เท่า ระหว่างปี 2562-2564   

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะทางการตลาดและมผีลประกอบการทีน่่า
พอใจอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ ยงัคาดว่าบรษิทัจะสามารถควบคุมคุณภาพสนิเชือ่และการก่อหนี้เอาไวใ้หอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัไดด้ว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติในอนาคตอนัใกล้นี้มคีวามเป็นไปไดน้้อยหลงัจากการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในครัง้นี้ อย่างไร 
กต็าม การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจเกดิขึ้นได้ในกรณีที่การก่อหนี้และผลประกอบการทางการเงนิปรบัตวัดขี ึ้นอย่างมี
นยัส าคญั ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงไดห้ากคุณภาพสนิทรพัย์ หรือความสามารถในการท าก าไรลดลง
อย่างมนียัส าคญั ซึง่ส่งผลกระทบกบัฐานทุน การก่อหนี้ ผลประกอบการทางการเงนิ หรอืความเสีย่งของบรษิทั  
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บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั*    

หน่วย: ลา้นบาท 
      ----------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------------------- 
  2561 2560 2559 2558            2557 

สนิทรพัยร์วม  49,146 36,953  24,426  13,083  8,777  
เงนิใหส้นิเชือ่รวม  48,047 35,623  23,541  12,630  7,448  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  1,499 1,171  646  336  325  
เงนิกูย้มืระยะสัน้  11,042 10,482  12,650  3,787  3,117  
เงนิกูย้มืระยะยาว  24,463 16,619  4,599  3,368  368  
ส่วนของผูถ้อืหุน้  12,299 8,943  6,692  5,652  5,106  
รายไดด้อกเบีย้สุทธ ิ  8,444 6,122  3,691  1,998  1,301  
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  586 679  332  25  14  
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  872 676  453  334  289  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  4,103 3,013  2,000  1,275  896  
ก าไรสุทธ ิ  3,713 2,501  1,464  825  544  

* งบการเงนิรวม 
 
หน่วย: % 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม -------------------------- 
  2561 2560 2559 2558            2557 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  19.61         19.95  19.68  18.28  17.60  
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิรายไดร้วม  81.06 81.94  82.54  78.06  70.12  
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  39.39 40.32  44.72  49.82  48.28  
ก าไรจากการด าเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  10.75         10.12  9.66  9.44  9.19  
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  8.63           8.15  7.81  7.55  7.36  
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  34.96         31.99  23.72  15.34  15.45  
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่อ่ใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชือ่รวม  1.12 1.24  1.07  0.92  1.37  
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่  1.40           2.30  1.83  0.25  0.21  
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  3.12 3.29  2.74  2.66  4.36  
หนี้สญูตดับญัช/ีเงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่  0.18 0.12  0.12  0.14  0.16  
โครงสร้างเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม  25.03 24.20  27.40  43.20  58.18  
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  25.73 25.11  28.43  44.75  68.56  
หนี้สนิ/สว่นของผูถ้อืหุน้ (เท่า)  2.98 3.13  2.65  1.31  0.72  
เงินทุนและสภาพคล่อง       
เงนิกูย้มืระยะสัน้/หนี้สนิรวม  26.07 37.42  71.33  50.96  84.93  
เงนิใหส้นิเชือ่รว่ม/สนิทรพัยร์วม  97.76 96.40  96.38  96.54  84.86  
* งบการเงนิรวม 
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บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- การจดัอนัดบัเครดติบรษิทัใหส้นิเชือ่ทีไ่มใ่ช่ธนาคาร, 7 พฤษภาคม 2561  

 

บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) (MTC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
MTLS19NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 469 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
MTC222A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,650.3 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
MTC22NB: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,349.7 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 

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

