
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและพนัธบตัรไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรรษทัตลาดรอง
สนิเชื่อที่อยู่อาศยั (บตท.) ที่ระดบั “AA-” โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถึงสถานะเครดติเฉพาะและการ
ยกระดบัสถานะเครดติของ บตท. จากการเป็นหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งกบัรฐับาล ทัง้นี้ สถานะเครดติของ 
บตท. มขีอ้จ ากดัจากการมคีุณภาพสนิทรพัย์และสถานะทางการตลาดที่ถดถอยลงมาตัง้แต่ปี 2559 
เนื่องจาก บตท. ตอ้งเผชญิกบัความทา้ทายทีส่ าคญั 2 ดา้นคอื การเพิม่ผลประกอบการทางการเงนิและ
การรกัษาระดบัเงนิกองทุนใหเ้พยีงพอต่อการด าเนินธุรกจิ อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งยงัคงอนัดบัเครดติ
ของ บตท. ที่ระดับเดิมจากการคาดการณ์ว่าการสนับสนุนของรัฐบาลที่มีต่อ บตท. จะยังคงไม่
เปลีย่นแปลง 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

มีสถานะเป็นองคก์รท่ีมีความเก่ียวข้องกบัรฐับาล 

อนัดบัเครดติองคก์รของ บตท. สะทอ้นถงึการเป็นองค์กรทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบัรฐับาล (Government-
Related Entity – GRE) โดยทรสิเรทติ้งเชือ่ว่ารฐับาลจะใหค้วามช่วยเหลอือย่างทนัท่วงทแีก่ บตท. ใน
ยามทีจ่ าเป็น 

นับตัง้แต่การจดัตัง้องค์กร ธุรกรรมหลกัของ บตท. คือการซื้อพอร์ตสินเชื่อที่อยู่อาศยัจากสถาบนั
การเงนิอื่น ๆ ซึ่งเป็นผู้ให้สนิเชื่อในตลาดแรกแล้วน ามารวมกนัเป็นกองสนิเชื่อเพื่อใช้เป็นสนิทรพัย์
หนุนตราสารทางการเงนิ (Mortgage-backed Securities -- MBS) จากนัน้จงึจ าหน่ายตราสารดงักล่าว
ใหแ้ก่นกัลงทุน  

บตท. มคีวามเชื่อมโยงทีแ่น่นแฟ้นกบัรฐับาลเนื่องจากมรีฐับาลไทยเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ทรสิเรทติ้งจงึ
เชือ่ว่ามคีวามเป็นไปไดต้ ่ามากที ่บตท. จะถูกแปรรูปเป็นหน่วยงานเอกชน ความเชื่อมโยงดงักล่าวยงั
สะทอ้นถงึหนี้สนิของ บตท. ซึ่งจดัเป็นหนี้สาธารณะดว้ย โดย บตท. ต้องไดร้บัการอนุมตัจิากรฐับาล
ภายใตแ้ผนการบรหิารหนี้สาธารณะก่อนการก่อหนี้ เพิม่เตมิ แมว้่ารฐับาลจะไม่ไดใ้หก้ารรบัประกนัหนี้
ของ บตท. อย่างชดัเจน แต่ทรสิเรทติ้งกเ็ชือ่ว่ารฐับาลจะใหก้ารสนบัสนุน บตท. เมือ่มคีวามจ าเป็น 

คณุภาพสินทรพัยค์าดว่าจะปรบัตวัดีขึน้ 

บตท. มผีลขาดทุนสุทธจิ านวน 73 ล้านบาทในปี 2559 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการตัง้ส ารองค่าเผื่อ
หนี้สงสยัจะสูญจ านวนมาก ความสามารถในการท าก าไรของ บตท. ถดถอยลงในปี 2560 เนื่องจาก
คุณภาพสนิทรพัย์ยงัคงเสื่อมถอยลง อย่างไรก็ตาม คุณภาพสนิทรพัย์ในปีนี้ปรบัตวัดขี ึ้นโดย บตท. 
รายงานผลก าไรสุทธจิ านวน 68 ล้านบาทส าหรบัครึ่งแรกของปี 2561 ซึ่งรวมยอดการโอนกลบัหนี้
สงสยัจะสญูจ านวน 38 ลา้นบาทดว้ย 

อตัราส่วนสนิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายไดต่้อสนิเชือ่รวมของ บตท. ณ เดอืนมถุินายน 2561 เพิม่สูงขึน้เป็น 
13.7% ในมุมมองของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้ทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายได้จะต ่ากว่า 15% ในอกี 3 ปี
ขา้งหน้าโดยคาดหวงัว่าคุณภาพสนิทรพัย์ของ บตท. จะค่อย ๆ ปรบัตวัดขี ึน้จากเกณฑ์การซื้อสนิเชื่อ
เพือ่ทีอ่ยู่อาศยัทีเ่ขม้งวดมากขึน้ นอกจากนี้ ความสามารถในการท าก าไรกน่็าจะปรบัตวัดขี ึน้ดว้ยหาก 
บตท. ยงัสามารถควบคุมค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานได ้

สถานะทางธรุกิจอ่อนแอลง 

สนิเชื่อที่อยู่อาศยัของ บตท. ลดลง มาอยู่ที ่20,000 ล้านบาท ณ สิ้นปี 2560 และยงัคงลดลงอย่าง
ต่อเนื่องมาอยู่ที ่18,200 ลา้นบาท ณ เดอืนมถุินายน 2561 จาก 24,200 ลา้นบาทในปี 2558 ซึ่งเป็น
ผลมาจากความเสี่ยงด้านเครดติที่เพิ่มขึ้นในตลาดสนิเชื่อที่อยู่อาศยั  ประกอบกบัภาระหนี้ที่สูงของ 
บตท. ดว้ย 
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FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

พนัธบตัรไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั AA- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 22/11/60  
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

03/12/56 AA- Stable 
01/04/53 A+ Stable 
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ผลประกอบการทีข่าดทุนของ บตท. ในช่วงทีผ่่านมาท าใหเ้กดิการตัง้ค าถามเกีย่วกบัประสทิธภิาพของการจดัหาสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยู่อาศยัจากธนาคารพาณิชย์
ในอดตี อย่างไรกด็ ีเพือ่แกไ้ขปัญหาดงักล่าว บตท. มกีารปรบักลยุทธก์ารด าเนินงานใหมเ่พื่อลดการพึง่พงิการซื้อสนิเชื่อจากธนาคารพาณิชย์ดว้ยการหนั
ไปร่วมมอืกบัผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัย์ในการจดัหาเงนิกู้เพื่อทีอ่ยู่อาศยัแก่ประชาชนใหม้ากขึน้ ทัง้นี้ บตท. ไดซ้ื้อสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อาศยัจ านวน 111 ลา้น
บาทจากผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยใ์นปี 2561 ในขณะเดยีวกนั การแกไ้ขพระราชก าหนด (พ.ร.ก.) บรรษทัตลาดรองสนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยักก็ าลงัอยู่ในระหว่าง
ด าเนินการเพือ่ให ้บตท. มคีวามคล่องตวัในการจดัซื้อสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยู่อาศยัทัง้ในรปูแบบเช่าซื้อหรอืใหเ้ช่าแบบลสีซิง่ไดภ้ายใตแ้นวทางทีก่ระทรวงการคลงั
ก าหนด      

ทรสิเรทติ้งคาดว่า บตท. จะด าเนินการจดัซื้อสนิเชื่อเพื่อที่อยู่อาศยัมลูค่าประมาณ 1,000 ล้านบาทถึง 2,000 ล้านบาทในอีก 3 ปีขา้งหน้าเพื่อน ามาใช้
ทดแทนสนิเชือ่ทีจ่ะครบก าหนดช าระและใชส้รา้งรายไดด้อกเบีย้ทีเ่พยีงพอรองรบัค่าใชจ้่ายด าเนินงาน 

ข้อจ ากดัด้านเงินกองทุน 

ในมุมมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่า บตท. ยงัจ าเป็นต้องแก้ไขปัญหาเกีย่วกบัเงนิกองทุนเพื่อรองรบัการด าเนินงานในอนาคตอีกดว้ยเช่นกนั ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย (ธปท.) ในฐานะผูก้ ากบัดแูลสถาบนัการเงนิเฉพาะกจิก าหนดให ้บตท. รกัษาอตัราส่วนเงนิกองทุนต่อสนิทรพัย์เสีย่งไวท้ี่ระดบั 8.5% ซึ่งเป็น
เกณฑ์ปกตขิอง Basel II ทัง้นี้ ผลขาดทุนในปี 2559 และความสามารถในการท าก าไรทีค่่อนขา้งน้อยในปี 2560 ส่งผลต่อการลดลงของเงนิกองทุนของ 
บตท. โดย บตท. มอีตัราส่วนเงนิกองทุนต่อสนิทรพัย์เสีย่งลดลงมาอยู่ที่ระดบั 10.1% ในปี 2560 และ 10.9% ณ เดอืนมถุินายน 2561 จากเดมิทีร่ะดบั 
9.2% ในปี 2559 ในกรณีที่ไม่มีการเพิ่มทุน เกณฑ์การก ากับดูแลของ ธปท. จะกลายเป็นข้อจ ากัดในการขยายธุรกิจตามแผนของ บตท. ทัง้นี้ 
กระทรวงการคลงัซึง่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่แต่เพยีงรายเดยีวของ บตท. จะตอ้งตดัสนิใจว่า บตท. จะตอ้งเพิม่ทุนหรอืไมแ่ละเมือ่ไหร่ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าความสมัพนัธ์ระหว่าง บตท. กบัรฐับาลและหน่วยงานที่เกีย่วขอ้ง 
ตลอดจนการสนบัสนุนทัง้ทางดา้นธุรกจิและการเงนิจากรฐับาลจะยงัคงไมเ่ปลีย่นแปลง และยงัคาดว่าสถานะทางการเงนิของ บตท. จะยงัมคีวามมัน่คง 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของ บตท. สามารถปรบัเพิม่ขึน้ไดห้าก บตท. มผีลประกอบการทางการเงนิและคุณภาพสนิทรพัย์ทีด่ขี ึน้อย่าง
ต่อเนื่อง รวมทัง้มรีะดบัเงนิกองทุนที่เพิม่ขึ้น  ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงหาก บตท. มสีถานะทาง
การเงนิทีถ่ดถอยลงอย่างมาก โดยทีท่รสิเรทติ้งจะพจิารณาปรบัเปลีย่นอนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอกีครัง้หากความสมัพนัธ์ที ่บตท. มกีบั
รฐับาลเปลีย่นแปลงไป 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

*  เงนิใหส้นิเชือ่และดอกเบี้ยคา้งรบัประกอบดว้ยเงนิลงทนุในลกูหนี้และสทิธเิรยีกรอ้งในลูกหนี้ 

  

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

2561          2560         2559 2558 2557          

สนิทรพัยร์วม  19,229 20,161 26,601 24,879 16,824 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์  1,210 815 4,170 775 585 
เงนิใหส้นิเชือ่และดอกเบีย้คา้งรบั*  18,682 20,033 23,012 24,220 16,191 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  854 899 794 362 194 
เงนิกูย้มื    18,175 19,180 25,602 23,798 15,802 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  983 915 888 977 931 
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ ิ  103 278 503 375 274 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  (38) 115 436 170 81 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  1 8 8 5 4 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  74 145 147 143 127 
ก าไรสุทธ ิ  68 26 (73) 67 70 
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หน่วย: % 

 

*    ปรบัอตัราสว่นเป็นตวัเลขเตม็ปีแลว้ 
**    งบการเงนิรวม 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- การจดัอนัดบัเครดติบรษิทัใหส้นิเชือ่ทีไ่มใ่ช่ธนาคาร, 7 พฤษภาคม 2561  
- Rating Methodology for Government-Related Entities, 6 มถุินายน 2560 
 
 
 
 
 
  

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

2561           
2560              2559   2558 2557 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.05 *          1.19               1.95          1.80 2.11 
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  18.20 14.81 12.21 15.30 18.06 
ก าไรจากการด าเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  0.69 *          0.11            (0.29)          0.32 0.54 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  0.69 *          0.11            (0.29)          0.32 0.54 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  14.25 *          2.92            (7.87)            6.99 8.34 
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่อ่ใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชือ่รวม  13.72 13.66 10.36 2.99 2.39 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่  (0.37) *          0.53 1.85 0.84 0.65 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  4.57 4.49 3.45 1.49 1.20 
โครงสร้างเงินทุน       
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม  5.11 4.54 3.34 3.93 5.54 
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  5.26 4.57 3.86 4.03 5.75 
อตัราสว่นเงนิกองทุน/สนิทรพัยเ์สีย่ง  10.93 10.05 9.16 10.11 13.47 
สภาพคล่อง       
เงนิใหส้นิเชือ่รวม/สนิทรพัยร์วม  97.16 99.36 86.51 97.35 96.24 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  13.92 13.27 16.18 3.68 4.48 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บรรษทัตลาดรองสินเช่ือท่ีอยู่อาศยั (SMC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
SMCT19OA: พนัธบตัรไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 AA- 
SMCT20NA: พนัธบตัรไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AA- 
SMCT216A: พนัธบตัรไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,250 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AA- 
SMCT21OA: พนัธบตัรไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AA- 
SMCT236A: พนัธบตัรไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 750 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 AA- 
SMCT238A: พนัธบตัรไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 AA- 
SMCT23OA: พนัธบตัรไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 AA- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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