
                                   
                                                                                                                                                

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

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 2.5 พันล้าน
บาทและไถ่ถอนภายใน 3 ปี ของ บริษัท ราชธานีลิสซิ่ง จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A-” บริษัทจะ
นำเงินที ่ได้จากการออกหุ้นกู ้ชุดใหม่ไปใช้เป็นเงินทุนในการดำเนินงานและชำระคืนหนี้ ใน
ขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและอันดับเครดิตหุ ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัทที่ระดับ “A-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงที่”  

อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทได้รับการยกระดับเพิ่มขึ้นจากอันดับเครดิตเฉพาะ (Stand-alone 
Credit Profile -- SACP) ของบริษัทซ่ึงอยู่ท่ีระดับ “bbb+” เพื่อสะท้อนถึงการท่ีบริษัทมีสถานะ
เป็นบริษัทลูกที ่มีความสำคัญในเชิงกลยุทธ์ (Strategically Important Entity) ของ บริษัท  
ทุนธนชาต จำกัด (มหาชน) (TCAP) ซึ่งได้รับการจัดอันดับเครดิตที่ระดับ “A/Stable” โดย
อันดับเครดิตที่ได้รับการยกระดับดังกล่าวสะท้อนถึงสัดส่วนที่เข้มแข็งของฐานทุน ผลกำไร และ
สินทรัพย์ต่อ TCAP ในขณะท่ีบริษัทก็ได้รับการสนับสนุนท้ังในด้านธุรกิจและการเงินจาก TCAP 
ด้วยเช่นกัน 

อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทสะท้อนถึงความเข้มแข็งของสถานะทางการตลาดของบริษัทใน
ธุรกิจสินเชื่อเช่าซื้อรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์และรถยนต์หรู ตลอดจนฐานทุนที่แข็งแกร่ง และ
สถานะเงินทุนและสภาพคล่องที่เพียงพอของบริษัท อย่างไรก็ตาม ความแข็งแกร่งดังกล่าวก็ถูก
ลดทอนลงจากความกังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับคุณภาพสินทรัพย์ของบริษัทที่อ่อนแอลงและ
ผลขาดทุนจากรถยึดที่สูงขึ้นซึ่งยังคงมีแนวโน้มที่จะดําเนินต่อไปในระยะปานกลาง นอกจากน้ี 
อัตราผลตอบแทนที ่ลดลงประกอบกับต้นทุนทางการเงินที ่เพิ่ มขึ ้นยังสร้างแรงกดดันต่อ
ความสามารถในการสร้างผลกำไรของบริษัทอีกด้วย 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงรักษาตําแหน่งทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งในสินเชื่อเช่าซ้ือสําหรับ
รถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์เอาไว้ได้ต่อไปถึงแม้จะประมาณการว่าสินเชื่อคงค้างของบริษัทจะอยู่
ในระดับต่ำกว่า 5 หมื่นล้านบาทในอีก 2-3 ปีข้างหน้า ทั้งนี้ ณ เดือนธันวาคม 2566 สินเชื่อคง
ค้างของบริษัทอยู่ที่ระดับ 5.41 หมื่นล้านบาทซึ่งใกล้เคียงกับเมื่อสิ้นปีก่อนหน้า หลังจากน้ัน
สินเชื่อคงค้างของบริษัทก็ลดลงมาอยู่ที่ระดับ 5.11 หมื่นล้านบาท ณ  สิ้นไตรมาสที่ 2 ของปี 
2567 (ไตรมาส 2/2567) หรือหดตัวลง 5% จากสิ้นปีก่อนหน้า ซึ่งการลดลงนี้สอดคล้องกับ
แนวโน้มของอุตสาหกรรมและเป็นผลมาจากกลยุทธ์การเติบโตแบบระมัดระวังของบริษัทท่ี
มุ่งเน้นการควบคุมคุณภาพสินทรัพย์  

ทริสเรทติ้งมีมุมมองในเชิงบวกสำหรับแนวทางท่ีระมัดระวังของบริษัทเน่ืองจากเป็นสิ่งท่ีแสดงให้
เห็นถึงการบริหารจัดการคุณภาพสินทรัพย์ที่รอบคอบท่ามกลางความไม่แน่นอนของภาวะ
เศรษฐกิจ ทริสเรทติ้งคาดการณ์ว่าสินเชื่อใหม่ของบริษัทจะหดตัว 25% ในปี 2567 เมื่อเทียบกับ
ปีก่อนหน้า และจะเติบโตที่ระดับ 10% ต่อปีในระหว่างปี 2568-2569 โดยมีสมมติฐานจาก
ยอดขายรถบรรทุกและยอดจดทะเบียนรถบรรทุกใหม่ที่จะมีแนวโน้มลดลงอย่างมากในปีน้ี
ประกอบกับการคาดการณ์ว่าสถานการณ์จะค่อย ๆ ฟื้นตัวในช่วง 2-3 ปีข้างหน้า 

x  

บริษัท ราชธานีลิสซ่ิง จำกัด (มหาชน)   

ครั้งที่ 80/2567 
 23 กันยายน 2567 

FINANCIAL INSTITUTIONS 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A- 

แนวโน้มเครดิตพินิจ: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 16/09/67 

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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ในปี 2566 คุณภาพสินทรัพย์ของบริษัทเสื่อมถอยลงเป็นผลมาจากความสามารถในการชําระหน้ีท่ีอ่อนแอลงของลูกหน้ี รวมท้ังจากจํานวนรถบรรทุกถูก
ยึดคืนท่ีสูงขึ้น และราคารถบรรทุกมือสองที่ลดลง ซ่ึงปัจจัยท้ังหมดเหล่าน้ีส่งผลให้ค่าใช้จ่ายด้านเครดิตของบริษัทเพิ่มสูงขึ้นอย่างมีนัยสำคัญและเกิดการ
ขาดทุนจากการขายรถบรรทุกที่ถูกยึดคืนซึ่งเป็นไปในทิศทางเดียวกับผู้ประกอบการรายอื่น ๆ  อัตราการเพิ่มขึ้นของสินเชื่อที่มีการด้อยค่าด้านเครดิต 
(NPL Formation) ต่อสินเชื่อถัวเฉลี่ยของบริษัทเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ระดับ 2.4% ในปี 2566 และอยู่ที่ระดับ 2.0% ในช่วงครึ่งแรกของปี 2567 เมื่อ
เปรียบเทียบกับระดับที่ต่ำกว่า 1.2% ในช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา ในขณะที่อัตราส่วนสินเชื่อที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPL Ratio) เพิ่มขึ้นเป็น 3.4% ณ สิ้น 
ไตรมาส 2/2567 จากระดับ 3.2% ณ สิ้นปี 2566 

ทริสเรทติ้งคาดว่าคุณภาพสินทรัพย์ของบริษัทจะค่อย ๆ ปรับตัวดีขึ้นต้ังแต่ครึ่งหลังของปี 2567 ซ่ึงจะมีปัจจัยสนับสนุนจากนโยบายการอนุมัติสินเชื่อท่ี
เข้มงวดมากขึ้น ตลอดจนการติดตามหนี้ที่มีประสิทธิภาพ และการเร่งตัดหนี้สูญของบริษัท ทั้งนี้ บริษัทตั้งเป้าหมายที่จะลดอัตราส่วนสิ นเชื่อที่ไม่
ก่อให้เกิดรายได้ให้อยู่ในเป้าหมายที่ระดับ 3.2% หรือต่ำกว่าให้ได้ภายในสิ้นปี 2567 นี้ โดย ณ เดือนมิถุนายน 2567 อัตราส่วนค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ
ต่อสินเชื่อด้อยคุณภาพ (NPL Coverage Ratio) ของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 92% 

ทริสเรทติ้งยังคงประเมินให้ความสามารถในการสร้างผลกำไรของบริษัทอยู่ในระดับ “ปานกลาง” แม้ว่ากำไรของบริษัทจะมีแนวโน้มอ่อนแอลง โดย
ความสามารถในการสร้างผลกำไรของบริษัทซ่ึงวัดจากอัตราส่วนกำไรก่อนภาษีเงินได้ต่อสินทรัพย์เสี่ยงถัวเฉลี่ย (EBT/ARWA) น้ันลดลงอย่างมีนัยสำคัญ
มาอยู่ท่ีระดับ 3.1% ในปี 2566 และ 2.9% (ปรับอัตราส่วนเป็นตัวเลขเต็มปี) ในช่วงครึ่งแรกของปี 2567 จากระดับ 4.3% ในปี 2565 ท้ังนี้ เป็นผลมา
จากส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยที่แคบลงจากอัตราดอกเบี้ยรับที่ลดลงและต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มสูงขึ้น รวมทั้งค่าใช้จ่ายด้านเค รดิตที่เพิ่มสูงขึ้นเป็นส่วน
ใหญ่ ในอนาคตทริสเรทติ้งประเมินว่าอัตราส่วนกำไรก่อนภาษีเงินได้ต่อสินทรัพย์เสี่ยงถัวเฉลี่ยของบริษัทจะยังคงอยู่ที่ระดับ 2.4%-2.8% ในช่วงปี 
2567-2569 ซ่ึงเป็นระดับท่ียังคงรองรับอันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทในปัจจุบันได้ โดยทริสเรทต้ิงมีสมมติฐานว่าบริษัทจะรักษาส่วนต่างอัตราดอกเบี้ย
ไว้ที่ระดับ 3.5% ในขณะที่ควบคุมอัตราค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานต่อรายได้รวมให้อยู่ที่ระดับ 17% เนื่องจากค่าใช้จ่ายด้านกฎหมายที่สูงขึ้นซ่ึง
เกี่ยวเน่ืองกับการบริหารจัดการสินเชื่อที่มีการด้อยค่าด้านเครดิต และอัตราส่วนผลขาดทุนด้านเครดิตท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นต่อเงินให้สินเชื่อถัวเฉลี่ยให้อยู่
ท่ีระดับ 2% 

ทริสเรทติ้งประเมินใหบ้ริษัทมีสถานะเงินทุนท่ีระดับ “แข็งแกร่ง” โดยบริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนท่ีปรับความเสี่ยง (Risk-adjusted Capital -- RAC) อยู่
ที่ระดับ 25.8% ณ สิ้นเดือนไตรมาส 2/2567 ในส่วนของหน้ีสินทางการเงินนั้น ณ สิ้นไตรมาส 2/2567 อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (Debt to Equity -- 
D/E Ratio) ของบริษัทอยู่ที่ระดับ 3 เท่าและยังคงต่ำกว่าเกณฑ์ที่กำหนดในเงื่อนไขทางการเงินที่บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนไม่ให้เกิน 10 
เท่า 

ทริสเรทติ้งประเมินให้สถานะเงินทุนและสภาพคล่องของบริษัทอยู่ในระดับท่ี “เพียงพอ” เนื่องจากบริษัทสามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนได้ทั้งในตลาด 
ตราสารหนี้และตลาดตราสารทุน รวมทั้งยังมีวงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงินอีกหลายแห่งซึ่งเป็นแหล่งเงินทุนท่ีกระจายตัวท่ีช่วยสนับสนุนการขยาย
ธุรกิจของบริษัทได้ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2567 บริษัทมีวงเงินสินเชื่อที่มีกับสถาบันการเงินต่าง ๆ อยู่ที่จำนวนทั้งสิ้น 6 พันล้านบาทโดย 50% ของ
วงเงินสินเชื่อทั้งหมดนี้ยังไม่มีการเบิกใช้ ในการนี้ ทริสเรทติ้งมองว่ากระแสเงินสดที่คาดว่าจะได้รับจากลูกหนี้ประกอบกับวงเงินสินเชื่อที่บริษัทได้รับ
จากสถาบันการเงินหลายแห่งน่าจะเพียงพอต่อความต้องการด้านสภาพคล่องของบริษัท 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะสามารถรักษาสถานะทางการตลาด ตลอดจนฐาน
ทุน และความสามารถในการสร้างผลกำไรให้อยู่ท่ีระดับปัจจุบันเอาไว้ได้ นอกจากนี้ แนวโน้มอันดับเครดิตยังสะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้ง
ด้วยว่าคุณภาพสินทรัพย์ของบริษัทจะยังคงอยู่ในระดับท่ีสามารถจัดการได้ 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากฐานทุนของบริษัทมีความแข็งแกร่งขึ้นอย่างมีนัยสำคัญโดยอัตราส่วนเงินทุนที่ปรับความ
เสี่ยงเพิ่มสูงขึ้นจนอยู่เหนือระดับ 25% อย่างต่อเนื่องในขณะท่ีบริษัทจะยังคงรักษาสถานะทางการตลาดเอาไว้ได้และมีความสามารถในการสร้างผล
กำไรและคุณภาพสินทรัพย์ท่ีปรับตัวดีขึ้นอย่างต่อเน่ือง 
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ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทอาจได้รับการปรับลดลงหากสถานะเงินทุนของบริษัทอ่อนแอลงอย่างมีนัยสำคัญจนกระท่ังอัตราส่วน
เงินทุนท่ีปรับความเสี่ยงลดลงต่ำกว่าระดับ 12% และ/หรือคุณภาพสินเชื่อถดถอยลงอย่างมีนัยสำคัญจนถึงระดับท่ีทำให้อัตราส่วนกำไรก่อนภาษีเงินได้
ต่อสินทรัพย์เสี่ยงถัวเฉลี่ยลดลงจนอยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 1.5%  

อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากอันดับเครดิตของ TCAP ได้รับการปรับเพิ่มขึ้น ในขณะท่ีการปรับลดอันดับเครดิตของ 
TCAP ก็อาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่ออันดับเครดิตของบริษัทได้ด้วยเช่นกัน 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตสถาบันการเงิน, 24 พฤศจิกายน 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท ราชธานีลิสซิ่ง จำกัด (มหาชน) (THANI) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
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- 
THANI271B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 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- 
THANI282A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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