
                                  
                                                                                                                                                

  
เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม ่หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มลูผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แกส่าธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งยกเลกิ “เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” ทีใ่หไ้วแ้ก่อนัดบัเครดติองค์กรของ
บรษิทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) และอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของบรษิัท 
พรอ้มทัง้ปรบัลดอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กูด้งักล่าวของบรษิทัมาอยู่ที่ระดบั “A” ดว้ยแนวโน้ม
อนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” อนัเป็นผลสบืเนื่องมาจากการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งของกลุ่ม 
ซึง่เกีย่วเนื่องกบัธุรกรรมการรวมกจิการระหว่าง ธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) และ ธนาคาร
ธนชาต จ ากดั (มหาชน) เสรจ็สิน้ลงในเดอืนธนัวาคม 2562  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึความแขง็แกร่งและแหล่งทีม่าของรายไดท้ีห่ลากหลายจากกลุ่มบรษิทัลูกของ 
บรษิทัทุนธนชาต ระดบัของการก่อหนี้ทีอ่ยู่ในระดบัต ่า การบรหิารความเสีย่งทีเ่หมาะสม และแหล่ง
เงนิทุนและสภาพคล่องทีน่่าพอใจ 

การประเมนิสถานะทางธุรกจิโดยรวมของบรษิัททุนธนชาต พจิารณาถึงความแน่นอนและความ
หลากหลายของทีม่าของรายได ้ซึง่สะทอ้นถงึสถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งและผลก าไรทีค่่อนขา้ง
มเีสถยีรภาพของธุรกจิทีอ่ยู่ภายใตง้บการเงนิรวม ซึ่งประกอบดว้ยธุรกจิเช่าซื้อของ บรษิทั ราชธานี 
ลสีซิง่ จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิหลกัทรพัย์ของ บรษิทั หลกัทรพัย์ธนชาต จ ากดั (มหาชน) และธุรกจิ
ประกนัวนิาศภยัของ บรษิทั ธนชาตประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) ส าหรบัแหล่งทีม่าของก าไรจากการ
ด าเนินงานของบรษิทัทุนธนชาตนัน้ประกอบดว้ยส่วนแบ่งก าไรจากธนาคารพาณิชย์จากการถอืหุน้ 
20% ของธนาคารทหารไทย และก าไรจากการด าเนินงานของบริษัทราชธานีลีสซิ่ง บริษัท
หลกัทรพัยธ์นชาต และบรษิทัธนชาตประกนัภยั 

ทรสิเรทติ้งคาดว่า บรษิทัทุนธนชาต จะสามารถคงระดบัของฐานทุนทีม่คีวามแขง็แกร่งไวไ้ด ้โดยวดั
จากอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุน และความสามารถในการท าก าไรทีอ่ยู่ในเกณฑ์เหมาะสมในช่วง  2 ปี
ขา้งหน้า โดยประมาณการอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนทีร่ะดบัต ่ากว่า 1.5 เท่าในช่วง 2 ปีขา้งหน้า เทยีบ
กบัระดบั 1.2 เท่า ณ สิน้ปี 2562 การประมาณการยงัใชส้มมตฐิานว่าตราสารหนี้ของบรษิทัจะอยู่ใน
ระดบัประมาณ 1.3 หมืน่ลา้นบาทในช่วง 2 ปีขา้งหน้า ลดลงจากระดบั 1.8 หมืน่ลา้นบาท ณ สิ้นปี 
2562 ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิัทลูกจะยงัคงรกัษาส่วนของทุนที่มคีวามแขง็แกร่งได้ในระยะปาน
กลาง ในส่วนของความสามารถในการท าก าไร ทรสิเรทติ้งยงัประมาณการอตัราส่วนผลตอบแทนต่อ
สนิทรพัยถ์วัเฉลีย่แบบปรบัเป็นตวัเลขปกตทิีร่ะดบัไมต่ ่ากว่า 3.5% ในปี 2563-2565  

สถานะความเสีย่งโดยรวมของบรษิทัทุนธนชาต อยู่ในระดบัทีเ่หมาะสม โดย ณ สิ้นปี 2562 กว่า 
80% ของเงนิลงทุนส่วนเฉพาะของบรษิทัอยู่ในตราสารหนี้รฐับาลและรฐัวสิาหกจิ ส าหรบัสถานะ
ความเสีย่งที่ระดบัของบรษิทัลูก ทรสิเรทติ้งได้ประเมนิการบรหิารความเสี่ยงของแต่ละบรษิทัเป็น
หลกั  ความเสีย่งจากเงนิกูย้มืเพือ่ซื้อขายหลกัทรพัยท์ีอ่ยู่ในระดบัปานกลางของบรษิทัหลกัทรพัย์ธน
ชาต การควบคุมความเสี่ยงเครดิตที่มคีวามเขม้งวด และกลยุทธ์การลงทุนที่เป็นกลางต่อตลาด 
(Market-neutral) น่าจะช่วยจ ากดัความเสี่ยงของธุรกจิหลกัทรพัย์ได้ ส าหรบับรษิทัราชธานีลสีซิ่ง 
ถึงแม้ว่าจะมีความเสี่ยงจากกลุ่มลูกหนี้ที่มคึวามเสี่ยงสูง แต่ทริสเรทติ้งก็ยังมองว่าบริษัทยังมี
นโยบายทางเครดติทีค่่อนขา้งอนุรกัษ์นิยมและยงัมปีรมิาณเงนิส ารองทีเ่หมาะสม 

แหล่งเงนิทุนของบรษิัททุนธนชาต อยู่ในระดบัที่แขง็แกร่ง ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าอตัราส่วน
แหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพ (Stable Funding Ratio – SFR) โดยค านวณจากงบการเงนิรวมจะอยู่ที่
ระดบัใกลเ้คยีง 110% ในช่วง 2 ปีขา้งหน้า ส าหรบัส่วนของบรษิทัทุนธนชาต ณ สิ้นปี 2562 มสี่วน
ของทุนเป็นสดัส่วนกว่า 75% ของแหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพ ทีเ่หลอืเป็นตราสารหนี้ระยะยาวทีม่ ี
ก าหนดการครบช าระทีม่กีารกระจายตวั ความตอ้งการแหล่งเงนิทุนทีม่เีสถยีรภาพ (Stable Funding 

  

บริษทั ทนุธนชาต จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 20/2563 
 10 เมษายน 2563 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 10/10/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

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

 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
อรรณพ ศภุชยานนท,์ CFA 
annop@trisrating.com 
 

ปรยีาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

จติตราพรรณ ปันทะเลศิ 
jittrapan@trisrating.com 
 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 

 

 
 
 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



                                                                                                               
                                    

      
                                                                                                                                                                                                2 บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) 

Needs – SFN) ประกอบดว้ยเงนิลงทุนในบรษิทัลกูและบรษิทัในเครอื (50%) และเงนิกูย้มืทีย่งัไมค่รบก าหนดภายใน 1 ปี (35%) และทรพัย์สนิรอการขาย 
(4%)  

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสภาพคล่องของบรษิทัยงัอยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า ไมม่กีารกระจุกตวัของทรพัยส์นิหรอืหนี้สนิทีเ่ป็นส่วนเฉพาะ
ของบรษิทั และยงัประเมนิอตัราส่วนความครอบคลุมสภาพคล่อง (Liquidity Coverage Measure – LCM) โดยค านวณจากงบการเงนิรวมทีร่ะดบัใกลเ้คยีง 
100% โดย ณ สิน้ปี 2562 สนิทรพัยส์ภาพคล่องประกอบดว้ยพนัธบตัรรฐับาล พนัธบตัรรฐัวสิาหกจิ ตราสารหนี้ภาคเอกชน และเงนิกูย้มืระหว่างธนาคารที่
ครบก าหนดระยะสัน้ ในขณะทีแ่หล่งเงนิทุนระยะสัน้ประกอบดว้ยเงนิกูย้มืระหว่างธนาคารและหนี้สนิและเงนิกูย้มืซึง่โดยส่วนใหญ่อยู่ทีร่ะดบัของบรษิทัลกู 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัทนุธนชาตจะสามารถรกัษาฐานทุนทีม่คีวามแขง็แกร่ง มกีาร
บรหิารความเสีย่งทีม่คีวามเขม้งวด มกีารลงทุนทีม่กีารกระจายความเสีย่ง รวมถงึมสีถานะแหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องทีอ่ยู่ในเกณฑด์ ี

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติมอียู่ค่อนขา้งจ ากดั อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติอาจมกีารปรบัลดลงหากฐานทุนโดยวดัจากอตัราส่วนอตัราส่วนหนี้สนิ
ต่อทุนเพิม่สงูขึน้เกนิระดบั 1.5 เท่า และ/หรอืสถานะแหล่งเงนิทุนและสภาพคล่องเสือ่มถอยลงอย่างมนียัส าคญั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- การจดัอนัดบัเครดติบรษิทัใหส้นิเชือ่ทีไ่มใ่ช่ธนาคาร, 17 กุมภาพนัธ ์2563 
 

บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) (TCAP) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TCAP20NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,900 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
TCAP22NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 

TCAP238A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 

TCAP23OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 

TCAP258A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 900 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 

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. 2563  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 
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