
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของชุมนุมสหกรณ์ออมทรพัย์แห่งประเทศไทย จ ากดั (ชสอ.) ที่
ระดบั “A-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” โดยอันดบัเครดติสะท้อนถึงผล
ประกอบการทางการเงนิทีม่ ัน่คงของ ชสอ. ตลอดจนสนิเชือ่ทีม่คีุณภาพดจีากการใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์
ที่เป็นสมาชกิ และสิทธพิิเศษด้านกฎระเบยีบที่สหกรณ์ได้รบัการยกเว้นภาษีและมบุีรมิสทิธิเ์ป็น
ล าดบัแรกก่อนเจา้หนี้อื่น ๆ อย่างไรกต็าม ความแขง็แกร่งของอนัดบัเครดติลดทอนลงบางส่วนจาก
เกณฑก์ารก ากบัดแูลสหกรณ์ออมทรพัย์ทัว่ไปทีค่่อนขา้งอ่อนแอ รวมทัง้การที ่ชสอ. มกีารกระจุกตวั
ของเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิ ความเสีย่งจากการกูย้มืต่อ และภาระหนี้ทีอ่ยู่ในระดบัสงู 

การประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิารณาถงึความพรอ้มของ ชสอ. ต่อการเปลีย่นแปลงดา้นกฎระเบยีบ
ภายหลงัจากทีก่ฎระเบยีบใหมท่ีใ่ชค้วบคุมการด าเนินงานของสหกรณ์ออมทรพัยม์ผีลบงัคบัใช้ดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ความพร้อมของ ชสอ. ต่อการเปล่ียนแปลงด้านกฎระเบียบ 

กฎระเบียบใหม่ที่ใช้ควบคุมการด าเนินงานของสหกรณ์ออมทรพัย์คือพระราชบญัญัติ(พ.ร.บ.) 
สหกรณ์ (ฉบบัที ่3) พ.ศ. 2562 มผีลบงัคบัใชเ้มือ่เดอืนพฤษภาคม 2562 ในเบื้องต้นแล้ว พ.ร.บ. 
ดงักล่าวใชใ้นการก ากบัดูแลสหกรณ์ใหเ้ขม้งวดขึ้นทัง้ในกจิกรรมที่เกี่ยวกบัการรบัฝากเงนิ การให้
กูย้มืและการลงทุนของสหกรณ์ออมทรพัย์ ทรสิเรทติ้งเห็นว่ากฎระเบยีบใหม่นี้เป็นกา้วส าคญัทีจ่ะ
ช่วยบรรเทาความกงัวลเกีย่วกบัความมัน่คงในระยะยาวของสหกรณ์ออมทรพัย์ซึ่งเป็นองค์ประกอบ
ส าคญัองคป์ระกอบหนึ่งของระบบการเงนิไทย 

ทรสิเรทติ้งมองว่า ชสอ. มกีารเตรยีมความพรอ้มทีจ่ะรบัมอืกบักฎระเบยีบใหม่ได้โดยไม่มปีระเด็น
กงัวลร้ายแรงเกีย่วกบัผลกระทบต่อการด าเนินงานของ ชสอ. ทรสิเรทติ้งคาดว่าการเปลีย่นแปลง
กฎระเบยีบอาจจะเป็นอุปสรรคต่อโอกาสในการเตบิโตและจะท าใหผ้ลประกอบการทางการเงนิของ 
ชสอ. อ่อนแอลงในระยะสัน้ ยกตวัอย่างเช่น นโยบายการลงทุนและเกณฑ์ในการตัง้ส ารองส าหรบั
สภาพคล่องและหนี้สญูทีเ่ขม้งวดขึน้ในกฎระเบยีบใหม่จะท าใหก้ารลงทุนของ ชสอ. มคีวามยดืหยุ่น
น้อยลงและผลตอบแทนจากสินทรัพย์ก็ลดลงด้วย อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งมิได้คาดหวังว่า
ผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของ ชสอ. จะท าใหมุ้มมองต่อความแขง็แกร่งทางการเงนิ
ของ ชสอ. เปลี่ยนแปลงไป ในทางกลบักนั กฎระเบยีบใหม่น่าจะช่วยสร้างความแขง็แกร่งในการ
บรหิารความเสีย่งและสรา้งเสถยีรภาพในระยะยาวใหแ้ก่ ชสอ. ไดด้ว้ยเช่นกนั 

สหกรณ์ออมทรพัยจ์ะยงัคงได้รบัสิทธิพิเศษภายใต้กฎระเบียบใหม่ 

สทิธพิเิศษต่าง ๆ ทีส่หกรณ์ออมทรพัย์ไดร้บัอนัไดแ้ก่ การยกเวน้ภาษีหลกั ๆ ทุกประเภทและการมี
บุริมสิทธิเ์ป็นล าดบัแรกก่อนเจ้าหนี้อื่น ๆ จะยงัคงมอียู่ต่อไปภายใต้กฎระเบียบใหม่ กล่าวคือ 
สหกรณ์ออมทรัพย์และสมาชิกได้ร ับการยกเว้นภาษีหลัก ๆ ทุกประเภท เช่น ภาษีดอกเบี้ย  
ออมทรพัย ์ภาษมีลูค่าเพิม่ และภาษจีากเงนิลงทุน ตาม พ.ร.บ. สหกรณ์นัน้ ชสอ. ยงัมบุีรมิสทิธิเ์ป็น
ล าดบัแรกก่อนเจ้าหนี้อื่น ๆ ในการได้รบัดอกเบี้ยและการได้รบัช าระคืนเงนิกู้อีกด้วย ซึ่งช่วยให้
สหกรณ์ออมทรพัย์มขีอ้ได้เปรยีบในการให้กู้แก่สมาชกิเหนือกว่าสถาบนัการเงนิอื่น ๆ ในขณะที่
เงนิกูส้่วนใหญ่ทีใ่หแ้ก่สมาชกิสามญัของสหกรณ์ออมทรพัยข์ ัน้ปฐมภมูนิัน้ด าเนินการภายใต้ขอ้ตกลง
กบันายจา้งหรอืหน่วยงานตน้สงักดัว่าการช าระดอกเบีย้หรอืเงนิต้นของเงนิกูต้ามงวดนัน้สามารถใช้
วธิหีกัจากเงนิเดอืนของสมาชกิได ้ส่งผลใหส้หกรณ์ออมทรพัย์ข ัน้ปฐมภูมสิ่วนใหญ่มคีุณภาพเครดติ
ทีด่แีละช่วยลดความเสีย่งดา้นค่าใชจ้่ายหนี้เสยีของเงนิทีใ่หกู้แ้ก่สมาชกิของสหกรณ์ ซึ่งในทีสุ่ดกจ็ะ
ส่งผลต่อคุณภาพเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิในสหกรณ์ขัน้ทุตยิภมูอิย่าง ชสอ. ดว้ย 
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ชุมนุมสหกรณ์ออมทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ ากดั  

เงินให้กู้ยืมมีคณุภาพดีอย่างต่อเน่ือง 

ณ สิ้นรอบปีบญัช ี2561 (สิ้นสุดเดอืนมนีาคม 2562) ชสอ. มเีงนิใหกู้ย้มืทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดเ้พยีง 5.2 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 0.01% ของเงนิใหกู้ย้มืรวม 
เงนิใหกู้ย้มืของ ชสอ. ทีเ่ป็นหนี้คุณภาพดนีัน้สะทอ้นถงึเงนิทีใ่หกู้แ้ก่สมาชกิสหกรณ์ขัน้ปฐมภูมทิีม่คีวามเสีย่งดา้นเครดติค่อนขา้งต ่าซึ่งไดร้บัอานิสงส์จาก
สทิธพิเิศษดา้นกฎระเบยีบของสหกรณ์ออมทรพัย์ทีม่บุีรมิสทิธิเ์ป็นล าดบัแรกก่อนเจา้หนี้อื่น ๆ และจากกลไกการช าระคนืหนี้ดว้ยระบบหกัเงนิเดอืนตามที่
ไดก้ล่าวมาแลว้ขา้งตน้ นอกจากนี้ ชสอ. ยงัมเีกณฑแ์ละแนวทางทีเ่ขม้งวดในการพจิารณาเงนิใหกู้ย้มืแก่สมาชกิอกีดว้ย  

ข้อด้อยของการก ากบัดแูล 

การก ากบัดูแลสหกรณ์ออมทรพัย์มคีวามเขม้งวดน้อยกว่าเมื่อเทยีบกบัธนาคารพาณิชย์และสถาบนัการเงนิซึ่งมกีารก ากบัดูแลที่ใกล้ชดิและเขม้งวด
มากกว่า ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่ากรณดีงักล่าวเป็นขอ้ดอ้ยส าคญัทีส่รา้งขอ้จ ากดัใหแ้ก่สถานะอนัดบัเครดติของสหกรณ์ออมทรพัย์ในประเทศไทย 
ถงึแมว้่ากรอบกฎระเบยีบใหม่จะช่วยควบคุมกจิการของสหกรณ์ไดเ้ขม้งวดยิง่ขึน้ แต่กฎระเบยีบดงักล่าวกไ็มไ่ดร้บัประกนัว่าสหกรณ์ออมทรพัย์ทัง้หมดจะ
ยดึมัน่กบักฎระเบยีบใหม่ได้จรงิหรอืไม่ การบงัคบัใช้กฎระเบยีบทัง้หลายให้มปีระสทิธภิาพได้นัน้จะต้องมกีารติดตามตรวจสอบอย่างเขม้งวดและอย่าง
สม ่าเสมอเพือ่ใหส้หกรณ์ออมทรพัย์ปฏบิตัติาม ซึง่ดเูหมอืนว่าจะยงัไมเ่กดิขึน้ในเรว็ ๆ นี้ 

การกระจกุตวัของเงินให้กู้ยืม 

ทรสิเรทติ้งเหน็ว่า ชสอ. มคีวามเสีย่งจากการกระจุกตวัของเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิเป็นอย่างมาก เงนิใหกู้ย้มืที ่ชสอ. ใหแ้ก่สมาชกิ 20 อนัดบัแรกคดิ
เป็นสดัส่วน 42% ของเงนิใหกู้ย้มืรวม ณ สิน้รอบปีบญัช ี2561 ในการนี้ ชสอ. ใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิเพยีง 285 รายจากจ านวนสหกรณ์สมาชกิทัง้หมด 
1,093 ราย ณ สิ้นรอบปีบญัช ี2561 ทัง้นี้ เงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิคดิเป็นสดัส่วนใหญ่ทีสุ่ดที ่72% ของสนิทรพัย์รวมของ ชสอ. ในขณะทีป่ระมาณ 
26% ของสนิทรพัยร์วมเป็นเงนิลงทุน และส่วนทีเ่หลอือกี 2% เป็นเงนิสดและสนิทรพัยอ์ื่น ๆ อย่างไรกต็าม ความเสีย่งดงักล่าวลดทอนลงจากองคป์ระกอบ
ของเงนิใหกู้ย้มืของ ชสอ. ทีเ่ป็นหนี้คุณภาพด ี

ความเส่ียงจากการกู้ยืมต่อ 

ชสอ. มกีารระดมทุนจ านวนมากผ่านการกูย้มืจากธนาคารพาณชิย์หลายแห่ง โดยเงนิกูย้มืดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 1.11 หมืน่ลา้นบาท ณ สิ้นรอบปีบญัช ี2561 
หรอืคดิเป็น 11% ของหนี้สนิรวม หรอื 8% ของสนิทรพัยร์วม ทัง้นี้ เงนิกูย้มืจากธนาคารพาณชิยท์ัง้หมดเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้  

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าเงนิทุนขนาดใหญ่ทีไ่ดจ้ากการกูย้มืจากสถาบนัการเงนิจะมคีวามเสีย่งดา้นการกูย้มืต่อมากกว่าการใชเ้งนิฝากและการกู้ยมื
จากสหกรณ์สมาชกิเป็นแหล่งเงนิทุน การมสีดัส่วนเงนิกูย้มืระยะสัน้จากภายนอกทีเ่พิม่สูงขึน้ส่งผลให ้ชสอ. มคีวามเสีย่งดา้นการกูย้มื ต่อและมคีวามเสีย่ง
ดา้นสภาพคล่อง โดยเฉพาะอย่างยิง่ในช่วงเวลาทีม่กีารเปลีย่นแปลงทางดา้นลบในระบบสหกรณ์ออมทรพัยห์รอืระบบการเงนิของประเทศ  

อตัราส่วนหน้ีสินยงัอยู่ในระดบัสงู 

ถงึแมว้่าทุนเรอืนหุน้ทีช่ าระแลว้ของ ชสอ. มกีารปรบัเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องโดยอตัราส่วนทุนต่อสนิทรพัย์รวมเพิม่ขึน้เป็นระดบั 24.8% ณ สิ้นรอบปีบญัช ี
2561 แต่อตัราส่วนดงักล่าวก็ถือว่ายงัอยู่ในระดบัต ่าเมือ่เทยีบกบัสหกรณ์ออมทรพัย์ขนาดใหญ่ที่ก่อตัง้มานานซึ่งมอีตัราส่วนดงักล่าวโดยเฉลี่ ยที่ระดบั
ประมาณ 40% ทุนของ ชสอ. ซึง่ประกอบไปดว้ยทุนเรอืนหุน้ทีช่ าระแลว้ ทุนส ารองตามกฎหมาย ทุนส ารองตามขอ้บงัคบั ก าไรหรอืขาดทุนจากเงนิลงทุนที่
ยงัไมเ่กดิขึน้ และก าไรสุทธกิป็รบัเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องดว้ยเช่นกนั 

ตามเงือ่นไขขอ้บงัคบัของ ชสอ. ก าหนดใหส้หกรณ์สมาชกิจะต้องซื้อหุน้ของ ชสอ. เพิม่เตมิในสดัส่วนทีส่อดคลอ้งกบัทุนเรอืนหุน้ทีช่ าระแลว้ของสหกรณ์
สมาชกิ ในสถานการณ์ปกต ิทุนเรอืนหุน้ทีช่ าระแลว้ของ ชสอ. จะเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง ในขณะเดยีวกนักบัทีทุ่นเรอืนหุน้ทีช่ าระแลว้ของสหกรณ์สมาชกิแต่
ละรายจะเพิม่ขึน้อย่างอตัโนมตัจิากกลไกปกตใินการซื้อหุน้เพิม่รายเดอืนของสมาชกิ  

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 เงนิทุนรวมจะเตบิโตในอตัราเฉลีย่ 15% ต่อปีในช่วงปีบญัช ี2562-2564  
 เงนิใหกู้ย้มืจะเตบิโตในอตัราเฉลีย่ 10%-12% ต่อปีในช่วงปีบญัช ี2562-2564 
 ส่วนต่างดอกเบีย้จะอยู่ในช่วง 0.48%-0.63% ในช่วงปีบญัช ี2562-2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่า ชสอ. จะสามารถรกัษาผลประกอบการทีม่ ัน่คง รวมถงึเงนิใหกู้ย้มืที่
มคีุณภาพสงู และฐานเงนิทุนหลกัทีไ่ดร้บัจากสมาชกิไวไ้ดต่้อไป ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดหวงัดว้ยว่า ชสอ. จะสามารถปรบัตวัและปฏบิตัติามกฎระเบยีบ
ใหมไ่ด ้ 
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ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มการเพิม่อนัดบัเครดติของ ชสอ. มคี่อนขา้งจ ากดัจากกรอบการด าเนินงานของสหกรณ์ออมทรพัย์ทีเ่ป็นอยู่ในปัจจุบนัซึ่งยงัขาดการก ากบัดูแลที่
ใกลช้ดิจากหน่วยงานทีร่บัผดิชอบ ในทางตรงกนัขา้ม นโยบายในการด าเนินงานและการเงนิในเชงิรุกซึ่งท าใหส้ถานะเครดติโดยรวมของ ชสอ. อ่อนแอลง 
รวมทัง้การเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบใดใดทีจ่ะลดทอนสทิธพิเิศษของสหกรณ์ออมทรพัย์กอ็าจมผีลกระทบในเชงิลบต่ออนัดบัเครดติของ ชสอ. ได ้

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------------------- ณ วนัท่ี 31 มีนาคม -------------------------- 
  2562 2561 2560 2559 2558 

สนิทรพัยร์วม  133,289 122,032 110,018 97,993 69,557 
เงนิใหกู้ร้วม  95,595 86,306 79,707 70,402 43,355 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัยร์วม  35,008 33,105 28,268 25,313 23,608 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  5 6 7 8 9 
เงนิฝาก  79,240 64,264 60,546 52,491 31,352 
เงนิกูร้วม  20,317 27,874 24,551 26,254 22,924 
ทุน  33,099 29,688 24,640 18,977 14,893 
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ ิ  1,795 1,481 1,332 1,216 1,161 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  (1) (1) 0 2 2 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  5 5 8 5 15 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  162 164 165 141 134 
ก าไรสุทธ ิ  1,713 1,612 1,356 1,117 1,193 
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หน่วย: % 
      --------------------------------- ณ วนัท่ี 31 มีนาคม --------------------------- 
  2562 2561 2560 2559 2558 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.41 1.28 1.28 1.45 1.77 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  0.06 0.25 0.18 0.05 0.26 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  3.20 3.53 3.52 3.69 3.89 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.34 1.39 1.30 1.33 1.82 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  5.46 5.94 6.22 6.60 8.62 
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหกู้ท้ ีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได/้เงนิใหกู้ร้วม   0.01 0.01 0.01 0.01 0.02 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ร้วมถวัเฉลีย่             0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ร้วม  0.01 0.01 0.01 0.01 0.02 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ท้ ีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได ้  99.24 99.34 99.42 99.48 99.52 
โครงสรา้งเงนิทุน       
ทุน/สนิทรพัยร์วม  24.83 24.33 22.40 19.37 21.41 
ทุน/เงนิใหกู้ร้วม  34.61 34.39 30.91 26.95 34.35 
สภาพคล่อง       
เงนิใหกู้ร้วม/เงนิฝากปรบัปรุงรวม  75.23 74.32 75.73 75.89 66.37 
เงนิใหกู้ร้วม/สนิทรพัยร์วม  71.72 70.72 72.45 71.84 62.33 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/เงนิฝากปรบัปรุงรวม  28.99 29.96 27.59 28.98 39.18 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  27.65 28.52 26.40 27.44 36.81 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติสหกรณ์ออมทรพัย,์ 30 มนีาคม 2558 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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ชมุนุมสหกรณ์ออมทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ ากดั (FSCT) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


