
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของชุมนุมสหกรณ์ออมทรพัย์แห่งประเทศไทย จ ากดั (ชสอ.) ที่
ระดบั “A-” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึบทบาททีส่ าคญัของ ชสอ. ในการส่งเสรมิและพฒันากจิการ
สหกรณ์ออมทรพัยใ์นประเทศไทย ทัง้นี้ อนัดบัเครดติยงัมปัีจจยัสนับสนุนจากสถานะของ ชสอ. ใน
การเป็นชุมนุมสหกรณ์ออมทรพัย์ที่ใหญ่ที่สุดทัง้ในด้านขนาดของสินทรพัย์และจ านวนสมาชิก 
รวมทัง้ประวตัิการด าเนินงานที่ยาวนาน ประสบการณ์และความเชี่ยวชาญของคณะผู้บรหิารและ
พนักงานในการด าเนินกิจการสหกรณ์ออมทรพัย์ ตลอดจนผลประกอบการทางการเงนิที่ด ีและ
สนิเชือ่ทีม่คีุณภาพจากการใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์ทีเ่ป็นสมาชกิ  

การประเมินอันดับเครดิตยังพิจารณาถึงสิทธิพิเศษที่กฎหมายมีให้แก่สหกรณ์ออมทรัพย์ข ัน้  
ปฐมภูมดิว้ยเช่นกนั โดยสทิธพิเิศษดงักล่าวช่วยเสรมิสรา้งความเขม้แขง็ใหแ้ก่คุณภาพเงนิใหกู้ย้มื
ของสหกรณ์ออมทรพัยท์ัง้หลายและยกระดบัความไดเ้ปรยีบทางการแข่งขนัของสหกรณ์ออมทรพัย์
ซึง่รวมถงึ ชสอ. ใหม้เีหนือสถาบนัการเงนิทัว่ไป  

อย่างไรกต็าม ความแขง็แกร่งของอนัดบัเครดติลดทอนลงบางส่วนจากอตัราส่วนหนี้สนิของ ชสอ. ที่
อยู่ในระดบัค่อนขา้งสูง ตลอดจนความไม่สอดคล้องกนัของอายุสนิทรพัย์และหนี้สนิ การกระจุกตวั
ของเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิ และการเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบทีม่แีนวโน้มจะเกดิขึน้ซึ่งอาจจะ
ลดสทิธพิเิศษต่าง ๆ ทีส่หกรณ์ออมทรพัยไ์ดร้บัอยู่ในปัจจุบนั 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สิทธิพิเศษด้านกฎระเบียบช่วยยกระดบัความสามารถในการแข่งขนั 

ทริสเรทติ้งคาดว่าสทิธิพเิศษด้านกฎระเบียบต่าง ๆ จะยงัคงมอียู่อย่างต่อเนื่องท่ามกลางการ
เปลีย่นแปลงกฎระเบยีบของสหกรณ์ออมทรพัย ์สทิธพิเิศษต่าง ๆ ทางดา้นกฎหมายช่วยใหส้หกรณ์
ออมทรพัย์มขีอ้ไดเ้ปรยีบเหนือกว่าสถาบนัการเงนิอื่น ๆ กล่าวคอื สหกรณ์ออมทรพัย์และสมาชกิ
ไดร้บัการยกเวน้ภาษหีลกั ๆ ทุกประเภท ในขณะทีเ่งนิกูท้ีใ่หแ้ก่สมาชกิของสหกรณ์ขัน้ปฐมภูมซิึ่งมี
คุณภาพเครดติทีค่่อนขา้งดนีัน้กเ็ป็นผลจากการใหกู้้ภายใต้ขอ้ตกลงกบันายจา้งหรอืหน่วยงานต้น
สงักดัซึง่เป็นหลกัปฏบิตัติามปกตขิองสหกรณ์ออมทรพัยท์ัว่ไป ส่วนการช าระคนืเงนิกู้นัน้สามารถใช้
วธิหีกัเงนิเดอืนของสมาชกิสามญั นอกจากนี้ ตามกฎหมายสหกรณ์ออมทรพัย์ สหกรณ์ออมทรพัย์
ยงัมบุีรมิสทิธิเ์ป็นล าดบัแรกก่อนเจา้หนี้อื่น ๆ ดว้ยยกเวน้สถานการณ์ภายใต้ขอ้ผูกพนัทางกฎหมาย
เฉพาะกรณ ีสทิธปิระโยชน์ดา้นกฎหมายช่วยลดความเสีย่งดา้นเครดติของเงนิทีใ่หกู้แ้ก่สมาชกิของ
สหกรณ์และยงัช่วยด ารงกระแสเงนิสดรบัจากการช าระคนืเงนิกูแ้ก่สหกรณ์ ซึ่งส่งผลต่อคุณภาพเงนิ
กูย้มืของ ชสอ. ซึง่เป็นสหกรณ์ขัน้ทุตยิภมูดิว้ยในทีสุ่ด 

ทรสิเรทติ้งมมีมุมองต่อกฎระเบยีบทีม่กีารเปลีย่นแปลงในปัจจุบนัและทีจ่ะเปลีย่นแปลงในอนาคตว่า
น่าจะมผีลในเชงิบวกต่อกจิการสหกรณ์ กล่าวคอื การเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบจะท าใหเ้กดิมาตรการ
ควบคุมความเสี่ยงที่ดียิง่ข ึ้นซึ่งจะช่วยสร้างความแข็งแกร่งให้แก่การด าเนินงานและการเงนิของ
สหกรณ์ออมทรพัย ์ 

ในทางกลับกัน การเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบก็อาจจะเป็นอุปสรรคต่อการเติบโตและท าให้ผล
ประกอบการทางการเงนิของสหกรณ์ออมทรพัย์อ่อนแอลงไดเ้ช่นกนั การเติบโตที่รวดเร็วและผล
ก าไรในระดับสูงไม่ใช่เป้าหมายหลกัของสหกรณ์ออมทรัพย์ อย่างไรก็ตาม  การเปลี่ยนแปลง
กฎระเบยีบใดใดที่จะลดทอนสทิธพิเิศษของสหกรณ์ออมทรพัย์ไม่ว่าจะเป็นผลประโยชน์ทางภาษี
หรอืบุรมิสทิธิใ์นการเรยีกรอ้งจากรายไดร้ายเดอืนของสมาชกินัน้จะมผีลกระทบในเชงิลบต่ออนัดบั
เครดติของ ชสอ. 
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ชุมนุมสหกรณ์ออมทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ ากดั  

มีบทบาทส าคญัในการเป็นตวักลางทางการเงิน 

ชสอ. มบีทบาทเป็นตวักลางทางการเงนิส าหรบัสหกรณ์สมาชกิโดยการรบัฝากเงนิและใหกู้ย้มื ชสอ. ยงัมบีทบาทหลกัในการส่งเสรมิและพฒันากจิการ
สหกรณ์ออมทรพัยใ์นประเทศไทยดว้ย บทบาทของ ชสอ. ด าเนินการใน 2 รูปแบบ คอื ท าหน้าทีต่ามทีบ่ญัญตัไิวใ้น พ.ร.บ. สหกรณ์และเป็นตวัแทนของ
สหกรณ์สมาชกิ ทัง้นี้ ชสอ. มสี่วนร่วมเป็นคณะกรรมการและร่วมด าเนินกจิกรรมต่าง ๆ ของกจิการสหกรณ์ออมทรพัย์ในระดบัชาตเิพื่อทีจ่ะช่วยสนับสนุน 
ส่งเสรมิ วางแผน และพฒันากจิการสหกรณ์ออมทรพัยใ์นประเทศไทย สหกรณ์ออมทรพัย์ข ัน้ปฐมภูมิมหีน้าทีใ่หเ้งนิกูย้มืและผลประโยชน์ในรูปสวสัดกิาร
ต่าง ๆ แก่สมาชกิ ในท านองเดยีวกนั ชสอ. กใ็หเ้งนิกูย้มืแก่สมาชกิเสมอืนเป็นแหล่งเงนิทุนอกีทางหนึ่งและยงัมกีารใหผ้ลประโยชน์ต่าง ๆ ในรูปแบบของ
การใหค้ าปรกึษา รวมถงึการจดัอบรมและสมัมนาโดยมเีป้าหมายเพือ่ช่วยยกระดบัความแขง็แกร่งทัง้ทางดา้นการด าเนินงานและการเงนิแต่สหกรณ์สมาชกิ
ดว้ย  

เงินให้กู้ยืมมีคณุภาพดี 

ทรสิเรทติ้งคาดว่า ชสอ. จะมคีุณภาพเงนิใหกู้ย้มืทีด่บีนพืน้ฐานของระบบการหกัช าระเงนิในปัจจุบนัส าหรบัลกูหนี้เงนิกูย้มืของสมาชกิทีเ่ป็นสหกรณ์ขัน้ปฐม
ภูม ิณ สิ้นรอบปีบญัช ี2560 (สิ้นสุดเดอืนมนีาคม 2561) ชสอ. มเีงนิใหกู้ย้มืทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดเ้พยีง 6.8 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 0.01% ของเงนิใหกู้ย้มื
รวม เงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิของ ชสอ. ทีเ่ป็นหนี้คุณภาพดนีัน้ไดร้บัผลพลอยไดจ้ากกลไกการช าระคนืหนี้อตัโนมตัแิละสทิธพิเิศษทางกฎหมายของ
สหกรณ์ออมทรพัยข์ ัน้ปฐมภมู ินอกจากนี้ ชสอ. ยงัมเีกณฑแ์ละแนวทางทีเ่ขม้งวดในการพจิารณาเงนิใหกู้ย้มืแก่สมาชกิอกีดว้ย 

การกระจกุตวัของเงินให้กู้ยืม 

ชสอ. มคีวามเสี่ยงจากการกระจุกตวัของเงนิให้กู้ยมื ทัง้นี้ เงนิให้กู้ยมืแก่สหกรณ์สมาชกิคดิเป็นสดัส่วนใหญ่ที่สุดที่ 71% ของสนิทรพัย์รวมของ ชสอ.  
ณ สิน้รอบปีบญัช ี2560 จากทีเ่คยอยู่ในระดบั 60% ของสนิทรพัยร์วมในช่วงรอบปีบญัช ี2554-2557 ประมาณ 27% ของสนิทรพัย์รวมของ ชสอ. เป็นเงนิ
ลงทุนและส่วนทีเ่หลอือกี 2% เป็นเงนิสดและสนิทรพัย์อื่น ๆ ณ สิ้นรอบปีบญัช ี2560 ชสอ. ใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิเพยีง 269 รายจากจ านวนสหกรณ์
สมาชกิทัง้หมด 1,093 ราย ชสอ. มคีวามเสีย่งจากการกระจุกตวัของเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์สมาชกิ โดยเงนิใหกู้ย้มืแก่สมาชกิ 20 อนัดบัแรกคดิเป็น 45.4% 
ของเงนิใหกู้ย้มืรวม ณ สิน้รอบปีบญัช ี2560 อย่างไรกต็าม ความเสีย่งดงักล่าวลดทอนลงจากองคป์ระกอบของเงนิใหกู้ย้มืของ ชสอ. ทีเ่ป็นหนี้คุณภาพด ี

ความเส่ียงจากการกู้ยืมต่อ 

ชสอ. มกีารระดมทุนจ านวนมากผ่านการกูย้มืจากธนาคารพาณชิย์ โดยเงนิกูย้มืจากธนาคารพาณิชย์อยู่ทีร่ะดบั 17,528 ลา้นบาท ณ สิ้นรอบปีบญัช ี2560 
หรอืคดิเป็น 19% ของหนี้สนิรวม หรอื 14% ของสนิทรพัยร์วม ทัง้นี้ เงนิกูย้มืจากธนาคารพาณิชย์ทัง้หมดเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้ ในมุมมองของทรสิเรทติ้ง
เหน็ว่าเงนิทุนขนาดใหญ่ทีไ่ดจ้ากการกูย้มืจากสถาบนัการเงนิจะมคีวามเสีย่งดา้นการกูย้มืต่อมากกว่าการใชเ้งนิฝากและการกูย้มืจากสหกรณ์สมาชกิเป็น
แหล่งเงนิทุน การมสีดัส่วนเงนิกูย้มืระยะสัน้จากภายนอกทีเ่พิม่สูงขึน้ส่งผลให ้ชสอ. มคีวามเสีย่งดา้นการกูย้มืต่อและมคีวามเสีย่งดา้นสภาพคล่อง โดย
ความเสีย่งจะมคี่อนขา้งสงูโดยเฉพาะในช่วงเวลาทีม่กีารเปลีย่นแปลงทางดา้นลบในระบบสหกรณ์ออมทรพัยห์รอืระบบเศรษฐกจิของประเทศ  

ฐานทุนปรบัดีขึน้แต่อตัราส่วนหน้ีสินยงัอยู่ในระดบัท่ีค่อนข้างสงู 

ทุนเรอืนหุน้ของ ชสอ. ปรบัเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องตามเงือ่นไขขอ้บงัคบัของ ชสอ. ทีก่ าหนดใหส้หกรณ์สมาชกิจะต้องซื้อหุน้ของ ชสอ. เพิ่มเตมิในสดัส่วนที่
สอดคลอ้งกบัทุนเรอืนหุน้ของสหกรณ์สมาชกิ ในสถานการณ์ปกต ิทุนเรอืนหุน้ของ ชสอ. คาดว่าจะเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องจากการทีทุ่นเรอืนหุน้ของแต่ละ
สหกรณ์สมาชกิจะเพิม่ขึน้อย่างอตัโนมตัจิากกลไกปกตใินการซื้อหุน้เพิม่รายเดอืนของสมาชกิ ทุนของ ชสอ. (ซึ่งประกอบไปดว้ยทุนเรอืนหุน้  ทุนส ารอง
ตามกฎหมาย ทุนส ารองตามขอ้บงัคบั ก าไรหรอืขาดทุนจากเงนิลงทุนทีย่งัไมเ่กดิขึน้ และก าไรสุทธ)ิ กป็รบัเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง อย่างไรกต็าม อตัราส่วน
ทุนของสหกรณ์ต่อสนิทรพัยร์วมของ ชสอ. กร็กัษาระดบัอยู่ที ่20% ตลอดทศวรรษทีผ่่านมา แมว้่าอตัราส่วนจะเพิม่ขึน้เป็น 24.3% ณ สิ้นรอบปีบญัช ี2560 
จาก 19.4% ณ สิน้รอบปีบญัช ี2558 แต่อตัราส่วนดงักล่าวกถ็อืว่ายงัอยู่ในระดบัต ่าเมือ่เทยีบกบัสหกรณ์ออมทรพัยข์นาดใหญ่ทีก่่อตัง้มานานซึง่มอีตัราส่วน
ดงักล่าวโดยเฉลีย่ทีร่ะดบัประมาณ 40% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่า ชสอ. จะด ารงบทบาททีส่ าคญัในการขบัเคลื่อนกจิการสหกรณ์ 
ออมทรพัยใ์นประเทศไทยต่อไป นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่า ชสอ. จะสามารถรกัษาระดบัฐานเงนิทุนภายในทีไ่ดร้บัจากสมาชกิไวไ้ดต่้อไป พรอ้มทัง้มี
ผลประกอบการทีแ่ขง็แกร่งเพือ่สามารถใหผ้ลตอบแทนคนืสู่สมาชกิในระดบัทีเ่หมาะสม  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของ ชสอ . มคี่อนขา้งจ ากดัจากกรอบการด าเนินงานของสหกรณ์ออมทรพัย์ที่เป็นอยู่ในปัจจุบนั ในทางตรงกนัขา้ม 
นโยบายด าเนินงานและการเงนิในเชงิรุกหรอืการเปลี่ยนแปลงกฎระเบยีบทีจ่ะลดทอนสทิธพิเิศษของสหกรณ์ออมทรพัย์กอ็าจมผีลกระทบในเชงิลบต่อ
อนัดบัเครดติของ ชสอ. ได ้
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ชุมนุมสหกรณ์ออมทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ ากดั  

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

สนิทรพัยร์วม  122,032 110,018 97,993 69,557 61,611 
เงนิใหกู้ร้วม  86,306 79,707 70,402 43,355 36,850 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัยร์วม  33,105 28,268 25,313 23,608 23,663 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  6 7 8 9 9 
เงนิฝาก  64,264 60,546 52,491 31,352 23,113 
เงนิกูร้วม  27,874 24,551 26,254 22,924 25,538 
ทุนของสหกรณ์  29,688 24,640 18,977 14,893 12,805 
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ ิ  1,481 1,332 1,216 1,161 1,010 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  (1) 0 2 2 0 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  5 8 5 15 3 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  164 165 141 134 133 
ก าไรสุทธ ิ  1,612 1,356 1,117 1,193 913 

 

หน่วย: % 
      --------------------------------- ณ วนัท่ี 31 มีนาคม --------------------------- 
  2561 2560 2559 2558 2557 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.28 1.28 1.45 1.77 1.65 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  0.25 0.18 0.05 0.26 0.06 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  3.53 3.52 3.69 3.89 4.51 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.39 1.30 1.33 1.82 1.49 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  5.94 6.22 6.60 8.62 7.29 
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหกู้ท้ ีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได/้เงนิใหกู้ร้วม   0.01 0.01 0.01 0.02 0.02 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ร้วมถวัเฉลีย่             0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ร้วม  0.01 0.01 0.01 0.02 0.02 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ท้ ีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได ้  99.34 99.42 99.48 99.52 99.53 
โครงสร้างเงินทุน       
ทุนของสหกรณ์/สนิทรพัยร์วม  24.33 22.40 19.37 21.41 20.78 
ทุนของสหกรณ์/เงนิใหกู้ร้วม  34.39 30.91 26.95 34.35 34.74 
สภาพคล่อง       
เงนิใหกู้ร้วม/เงนิฝากปรบัปรุงรวม  74.32 75.73 75.89 66.37 62.54 
เงนิใหกู้ร้วม/สนิทรพัยร์วม  70.72 72.45 71.84 62.33 59.81 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/เงนิฝากปรบัปรุงรวม  29.96 27.59 28.98 39.18 40.93 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  28.52 26.40 27.44 36.81 39.15 
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ชุมนุมสหกรณ์ออมทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ ากดั  

ชมุนุมสหกรณ์ออมทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ ากดั (FSCT) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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