
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกู้ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั ราชธานีลสิซิ่ง 
จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A-” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” โดยอนัดบัเครดติ
ดงักล่าวสะทอ้นถงึสถานะทางการตลาดและผลประกอบการทางการเงนิของบรษิทัทีป่รบัดขี ึน้อย่างมี
เสถยีรภาพ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึการฟ้ืนตวัอย่างมัน่คงของคุณภาพสนิทรพัยข์องบรษิทัอนัเป็น
ผลมาจากการพฒันาขัน้ตอนการปฏบิตังิานและระบบบรหิารความเสีย่งอย่างต่อเนื่องดว้ย 

การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึการสนบัสนุนทัง้ในดา้นธุรกจิและการเงนิจากผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ
บรษิทัคอื ธนาคารธนชาต จ ากดั (มหาชน) ดว้ย ทัง้นี้ อนัดบัเครดติของบรษิทัไดร้บัการยกระดบั
เพิม่ขึน้จากสถานะอนัดบัเครดติเฉพาะของบรษิทัเองเนื่องจากทรสิเรทติ้งจดัใหบ้รษิทัเป็นบรษิทัลกูที่
มคีวามส าคญัในเชงิกลยุทธข์องธนาคารธนชาต  

อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติถูกลดทอนลงจากประเดน็กงัวลเกีย่วกบัการแข่งขนัทีรุ่นแรงและการ
พึ่งพาสนิเชื่อรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์เป็นหลกัซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการท า
ก าไรของบรษิทั  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การสนับสนุนจากบริษทัแม่เป็นปัจจยัหลกัในการเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ 

การเป็นบรษิทัลูกทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของธนาคารธนชาตท าใหท้รสิเรทติ้งลดความกงัวล
เกีย่วกบัสภาพคล่องและความยดืหยุ่นทางการเงนิของบรษิทัลงไป วงเงนิสนิเชื่อทีธ่นาคารธนชาต
สามารถใหแ้ก่บรษิทัไดน้ัน้มมีากพอทีจ่ะช่วยสนบัสนุนความพยายามในการขยายธุรกจิของบรษิทั 

ในส่วนของการสนับสนุนทางด้านธุรกจินัน้ ธนาคารธนชาตได้ใหค้วามช่วยเหลอืแก่บรษิัทในการ
พฒันากระบวนการอนุมตัสินิเชื่อและการจดัเกบ็หนี้เพื่อเพิม่ประสทิธภิาพในการปฏบิตังิาน โดยมี
การน านโยบายการบรหิารความเสี่ยงในด้านต่าง ๆ มาใชใ้นบรษิัทเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐาน
ของธนาคารธนชาต ทัง้นี้ บรษิทัยงัไดร้บัค าแนะน าอย่างใกล้ชดิจากธนาคารแม่และอยู่ภายใต้การ
ก ากบัดแูลของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ผ่านการก ากบัดแูลจากธนาคารแมด่ว้ยเช่นกนั 

ในดา้นของเงนิทุน อตัราส่วนของส่วนของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรพัย์รวมของบรษิทัอยู่ในระดบัมากกว่า 
14% และอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนอยู่ในระดบัต ่ากว่า 6 เท่า อตัราส่วนทัง้สองอยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอ
ส าหรบัการเตบิโตของสนิเชือ่รวมในระดบัประมาณ 15% ต่อปีในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ในกรณกีารขยาย
ธุรกจิทีน่อกเหนือจากทีค่าดการณ์ไวน้ัน้บรษิทัอาจตอ้งมกีารปรบัโครงสรา้งเงนิทุนใหม่เพื่อทีจ่ะด ารง
ฐานทุนใหม้เีพยีงพอ ซึง่ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าธนาคารธนชาตจะยงัคงสนบัสนุนความตอ้งการเงนิทุนของ
บรษิทั 

สถานะทางการตลาดและผลประกอบการทางการเงินปรบัดีขึน้อย่างต่อเน่ือง  

ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าพอร์ตสนิเชื่อรวมของบรษิทัจะเติบโตประมาณ 15% ต่อปีในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้า บรษิทัสามารถยกระดบัสถานะทางการตลาดไดอ้ย่างต่อเนื่องโดยสะทอ้นจากการเตบิโตที่
สม ่าเสมอของพอรต์สนิเชือ่ ในปี 2560 สนิเชือ่คงคา้งเพิม่ขึน้ 18.4% จากสิน้ปีก่อนหน้า เป็น 40,441 
ลา้นบาท ต่อมา ณ เดอืนมถุินายน 2561 สนิเชื่อคงคา้งเพิม่ขึ้นเป็น 45,141 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึ้น 
11.6% จากสิน้ปีก่อนหน้า 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาระดบัความสามารถในการท าก าไรไวไ้ด้โดยจะมอีตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ทีร่ะดบั 2.9%-3.0% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า โดยอยู่บนสมมตฐิาน
ทีค่่าใชจ้่ายส ารองหนี้สูญจะค่อย ๆ ลดลงเป็น 1.1%-1.2% ของสนิเชื่อรวมถวัเฉลีย่ และส่วนต่าง
อตัราดอกเบีย้รบัและดอกเบี้ยจ่ายจะรกัษาอยู่ทีร่ะดบั 4.0% จนถงึปี 2563 ในปี 2560 บรษิทัมกี าไร

  

บริษทั ราชธานีลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) 
 

ครัง้ท่ี 154/2561 

 10 ตลุาคม 2561 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

19/10/59 A- Stable 
25/01/55 BBB+ Stable 
 
 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

เสาวณิต วรดษิฐ ์
saowanit@trisrating.com 
 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม 
taweechok@trisrating.com 
 

ไรทวิา นฤมล 
raithiwa@trisrating.com 
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บริษทั ราชธานีลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) 

 

สุทธ ิ1,126 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 27.8% จากปี 2559 โดยมอีตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวมถวัเฉลีย่เพิม่ขึน้เป็น 3.1% ในปี 2560 จาก 2.8% ในปี 
2559 

คณุภาพสินทรพัยป์รบัดีขึน้อย่างต่อเน่ือง  

อตัราส่วนสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อให้เกดิรายไดต่้อสนิเชื่อรวมค่อย ๆ ปรบัลดลงมาตัง้แต่ปี 2558 โดยปรบัลดลงเป็น 4.6% ณ สิ้นปี 2560 และ 3.9% ณ เดอืน
มถุินายน 2561 เนื่องจากการตดัหนี้สูญ รวมทัง้จากการขายหนี้ดอ้ยคุณภาพ การปรบัโครงสร้างหนี้ในสนิเชื่อบางกลุ่ม และกระบวนการติดตามหนี้ที่
เขม้งวด ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนสนิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายไดข้องบรษิทัจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 5% ในช่วงระหว่างปี 2561-2563 

อตัราส่วนส ารองส าหรบัหนี้สงสยัจะสูญต่อสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดข้องบรษิทัอยู่ในระดบัทีใ่กลเ้คยีงกบัผูป้ระกอบการรายอื่น  ๆ ในอุตสาหกรรม โดย
อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ 114.1% ณ เดอืนมถุินายน 2561 ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะอยู่ในระดบัใกลเ้คยีงกนัเช่นนี้ตลอดระยะเวลาอกี 3 ปี
ขา้งหน้าภายใตส้มมตฐิานทีบ่รษิทัจะมคี่าใชจ้่ายส ารองหนี้สญูที ่1.1%-1.2% ของสนิเชือ่รวมถวัเฉลีย่จนถงึปี 2563 

การพึ่งพาสินเช่ือรถบรรทุกเพ่ือการพาณิชยเ์ป็นหลกั 

บรษิทัเป็นผูน้ าตลาดในสนิเชือ่รถบรรทุกซึง่บรษิทัเน้นการใหบ้รกิารสนิเชือ่ในกลุ่มนี้มาตัง้แต่ปี 2549 โดยสนิเชื่อส าหรบัรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์คดิเป็น 
70% ของพอรต์สนิเชือ่เช่าซื้อรวม ณ เดอืนมถุินายน 2561 

แมว้่าจะสร้างผลก าไรที่ด ีแต่การพึ่งพาสนิเชื่อรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์เป็นหลกัท าให้บรษิัทเพิม่ความเสี่ยงในการกระจุกตวัของธุรกจิให้มมีากขึ้น 
นอกจากนี้ สนิเชื่อส าหรบัรถบรรทุกเพื่อการพาณิชย์ยงัจดัว่าเป็นสนิเชื่อทีม่คีวามอ่อนไหวต่อการเปลีย่นแปลงของภาวะเศรษฐกจิอีกด้วย บรษิัทจงึได้
พยายามชดเชยความเสีย่งทีเ่พิม่ขึน้จากลกูคา้กลุ่มนี้ดว้ยวธิกีารต่าง ๆ เช่น การคดิอตัราดอกเบีย้ทีส่งูขึน้ การเรยีกเกบ็เงนิดาวน์ที่เพิม่ขึน้ และการใหช้ าระ
เชค็ลงวนัที่ล่วงหน้า ทัง้นี้ การแข่งขนัที่รุนแรงอาจจะส่งผลให้อตัราดอกเบี้ยจากสนิเชื่อรถบรรทุกลดลงและกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของ
บรษิทั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถขยายสนิเชื่อและรกัษาสถานะทางการตลาดใน
กลุ่มเป้าหมายได ้โดยบรษิทัน่าจะสามารถควบคุมคุณภาพสนิทรพัย์และรกัษาใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัได ้นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิทัจะรกัษา
ระดบัความสามารถในการท าก าไรใหม้ ัน่คงไวไ้ด ้อกีทัง้การสนบัสนุนจากธนาคารแมย่งัคาดว่าจะมอียู่อย่างต่อเนื่องต่อไปโดยเฉพาะการใหค้วามช่วยเหลอื
ในดา้นเงนิทุน 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัสามารถพฒันาสถานะทางการตลาดและการเงนิใหด้ขี ึน้ไดอ้ย่างมี
นยัส าคญั ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากสถานะทางการตลาดของบรษิทัอ่อนแอลงอย่าง
ต่อเนื่อง หรอืคุณภาพสนิเชื่อหรอืโครงสรา้งเงนิทุนถดถอยลงอย่างมนีัยส าคญัจนกระทบต่อความสามารถในการท าก าไร ทัง้นี้ การเปลี่ยนแปลงอย่างมี
นยัส าคญัของระดบัการสนบัสนุนจากธนาคารแมท่ีม่ต่ีอบรษิทั หรอืการเปลีย่นแปลงสถานะของบรษิทัในการเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์
ต่อธนาคารแมอ่าจมผีลกระทบต่ออนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัในอนาคต  
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บริษทั ราชธานีลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั*    

หน่วย: ลา้นบาท 
      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

สนิทรพัยร์วม  44,034 39,492 33,365 29,505 27,864 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม  45,141 40,441 34,169 29,921 28,224 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  2,010 1,843 1,421 1,000 920 
เงนิกูย้มืระยะสัน้  18,374 17,205 19,962 12,907 8,560 
เงนิกูย้มืระยะยาว  18,097 15,896 7,722 11,393 14,814 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  6,310 5,627 5,009 4,564 3,879 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ ิ  1,118 1,878 1,538 1,345 1,325 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  238 523 496 412 432 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  311 547 501 420 357 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  248 496 440 408 353 
ก าไรสุทธ ิ  755 1,126 881 749 704 

* งบการเงนิรวม 
 
หน่วย: % 

      ------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  5.35 **          5.16  4.89 4.69 4.81 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิรายไดร้วม  60.28 56.79  51.50 48.35 48.13 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  13.40 14.99  14.73 14.67 12.80 
ก าไรจากการด าเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  4.52 **          3.86  3.51 3.30 3.25 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  3.62 **          3.09  2.80 2.61 2.55 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  25.31 **         21.17  18.41 17.73 19.83 
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่อ่ใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชือ่รวม  3.90 4.10  4.44 4.64 5.24 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่  1.11 **          1.40  1.55 1.42 1.55 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  4.45 4.56 4.16 3.34 3.26 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได้  114.13 111.15 93.73 72.13 62.20 
โครงสร้างเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม  14.33 14.25 15.01 15.47 13.92 
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  13.98 13.91 14.66 15.25 13.74 
หนี้สนิ/สว่นของผูถ้อืหุน้ (เท่า)  5.98 6.02 5.66 5.46 6.18 
เงินทุนและสภาพคล่อง       
เงนิกูย้มืระยะสัน้/หนี้สนิรวม  48.71 50.81 70.40 51.75 35.69 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม/สนิทรพัยร์วม  102.51 102.40 102.41 101.41 101.29 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี 
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บริษทั ราชธานีลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) 

 

บริษทั ราชธานีลิสซ่ิง จ ากดั (มหาชน) (THANI) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
THANI193A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
THANI201A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,510 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI203A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,450 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI205A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI206A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI208A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI209B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 665 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI20DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,400 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI20DB: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI20DC: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
THANI212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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