
                                  
                                                                                                                                                

  

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ ส านกังานความร่วมมอืพฒันาเศรษฐกจิกบัประเทศเพื่อนบา้น 
(องคก์ารมหาชน) (สพพ.) ทีร่ะดบั “AAA” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึบทบาทของ สพพ. ซึ่งมฐีานะ
เป็นหน่วยงานหนึ่งของรฐับาลไทยทีร่บัผดิชอบในการด าเนินนโยบายของรฐับาลทีเ่กีย่วกบัการให้
ความร่วมมอืพฒันาเศรษฐกจิกบัประเทศเพื่อนบา้นและประเทศอื่น ๆ  สพพ. ไดร้บัการสนับสนุน
ทางการเงนิจากรฐับาลไทยอย่างต่อเนื่องในรูปแบบเงนิสนับสนุนส าหรบัการด าเนินงานตามปกต ิ
ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าในกรณทีี ่สพพ. มปัีญหาทางการเงนิ แนวโน้มที ่สพพ. จะไดร้บัการสนบัสนุน
ทางการเงนิเป็นกรณพีเิศษจากรฐับาลนัน้มคีวามเป็นไปไดใ้นระดบัสงู  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นองคก์รท่ีมีความเก่ียวข้องกบัรฐับาล 

อนัดบัเครดติองคก์รของ สพพ. สะทอ้นถงึสถานะของ สพพ. ในการเป็นองคก์รทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบั
รฐับาล (Government-related Entity – GRE) โดยทรสิเรทติ้งเชือ่ว่ารฐับาลไทยจะใหค้วามช่วยเหลอื
อย่างทนัท่วงทแีก่ สพพ. เมือ่มคีวามจ าเป็น ซึ่งระดบัของการใหค้วามช่วยเหลอืดงักล่าวสะทอ้นถงึ
ความเชือ่มโยงทีแ่ขง็แกร่งระหว่าง สพพ. กบัรฐับาลและความส าคญัในเชงิกลยุทธข์อง สพพ. ในการ
ด าเนินนโยบายเศรษฐกจิระหว่างประเทศ  

การมคีวามเชื่อมโยงทีแ่ขง็แกร่งกบัรฐับาลสะทอ้นถงึสถานะในการเป็นหน่วยงานของรฐัทีม่รีฐับาล
ไทยถอืหุน้เตม็ 100% และความช่วยเหลอืที ่สพพ. จะไดร้บัจากภาครฐัในหลากหลายรูปแบบ ดว้ย
เหตุดงักล่าว ทรสิเรทติ้งจงึเชื่อว่าโอกาสที ่สพพ. จะไดร้บัการแปรรูปใหเ้ป็นหน่วยงานเอกชนนัน้มี
ความเป็นไปได้ต ่า ความเชื่อมโยงดงักล่าวยงัสะทอ้นถงึหนี้สนิของ สพพ. ซึ่งจดัเป็นหนี้สาธารณะ
ดว้ย1 ดงันัน้ การที ่สพพ. ผดินดัช าระหนี้เพยีงครัง้เดยีวกจ็ะก่อใหเ้กดิความเสยีหายอย่างรา้ยแรงต่อ
ชื่อเสยีงของรฐับาลได้ ภายใต้แผนการบรหิารหนี้สาธารณะ สพพ. ต้องได้รบัความเห็นชอบจาก
รฐับาลก่อนทีจ่ะมกีารก่อหนี้ใดใดเพิม่เตมิ ถึงแมว้่ารฐับาลจะไม่ไดใ้หก้ารรบัประกนัหนี้ของ สพพ.  
กต็าม แต่ทรสิเรทติ้งกเ็ชือ่ว่ารฐับาลจะใหค้วามช่วยเหลอืแก่ สพพ. เมือ่มคีวามจ าเป็น  

สพพ. เป็นองค์กรที่มคีวามส าคญัในเชิงกลยุทธ์ในการด าเนินนโยบายต่าง ๆ ของรฐับาลโดยท า
หน้าที่เป็นตวัแทนของรฐับาลไทยในการส่งเสรมิความร่วมมอืทางเศรษฐกจิร่วมกบัประเทศเพื่อน
บ้านและประเทศอื่น ๆ ดงันัน้ บทบาทของ สพพ. จงึมผีลกระทบโดยตรงต่อชื่อเสยีงของรฐับาล 
นอกจากนี้ ยงัมคีวามเป็นไปไดต้ ่าทีภ่าคเอกชนจะท าหน้าทีใ่นลกัษณะเดยีวกนักบั สพพ. อกีทัง้การ
จดัตัง้ สพพ. กม็ไิดเ้พื่อใหด้ าเนินกจิการทีมุ่่งเน้นแสวงหาก าไร ทัง้นี้ สพพ. มไิดใ้หค้วามช่วยเหลอื
ทางการเงนิหรอืทางดา้นวชิาการในเชงิพาณชิยแ์ก่ผูใ้ด 

การสนับสนุนจากรฐับาลอย่างต่อเน่ืองช่วยส่งเสริมผลประกอบการ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่า สพพ. จะได้รบัการสนับสนุนจากรฐับาลในรูปแบบต่าง ๆ อย่างต่อเนื่อง  ทัง้นี้  
สพพ. ไดร้บัเงนิสนบัสนุนส าหรบัการด าเนินงานตามปกตจิากรฐับาลโดย สพพ. สามารถเขา้ถงึแหล่ง
เงนิทุนจากสถาบนัการเงนิเฉพาะกจิของภาครฐั (Special-purpose Financial Institutions – SFIs) 
ภายใต้เงื่อนไขพเิศษ สญัญาเงนิกู้ส่วนใหญ่ของ สพพ. มเีงื่อนไขในการช าระคนืที่ยดืหยุ่นและมี
ขอ้ความทีแ่สดงถงึการสนบัสนุนทีจ่ะไดร้บัจากรฐับาล2 โดยที ่สพพ. ไมต่อ้งเสยีภาษี 

  

                                                           
1  จากขอ้มลูของส านกังานบรหิารหนี้สาธารณะ (www.pdmo.go.th) 
2  จากขอ้ความทีแ่สดงถงึการสนับสนุนทีจ่ะได้รบัจากรฐับาล สพพ. สามารถขอเงนิสนับสนุนเพิม่เตมิจากรฐับาลเพือ่น าไปช าระหนี้ ของ สพพ. ได้ในกรณีทีลู่กหนี้ของ 
 สพพ. เกดิการผดินดัช าระหนี้ 

  

ส านักงานความร่วมมือพฒันาเศรษฐกิจกบัประเทศเพ่ือนบา้น 
(องคก์ารมหาชน) 

 

ครัง้ท่ี 111/2562 

12 กรกฎาคม 2562 

 

FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AAA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 09/07/61 
 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

17/07/60 AAA Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 

 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
อรรณพ ศภุชยานนท,์ CFA 

annop@trisrating.com 
 

ณฐัวด ีกอสกลุ 
nattawadee@trisrating.com 
 

ไรทวิา นฤมล 

raithiwa@trisrating.com 
 

                                   
                  
 

 

 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                2 

 

ส านักงานความร่วมมือพฒันาเศรษฐกิจกบัประเทศเพ่ือนบา้น  (องคก์ารมหาชน) 
 

เงนิอุดหนุนจากรฐับาลนับเป็นรายได้ในงบก าไรขาดทุนของ สพพ. ดงันัน้ ผลการด าเนินงานของ สพพ. จงึไม่สามารถน ามาเปรยีบเทยีบกบัผลการ
ด าเนินงานของสถาบนัการเงนิอื่น ๆ ได ้นอกจากนี้ ในฐานะเป็นองค์กรทีไ่ม่แสวงหาก าไรซึ่งท าหน้าทีใ่หเ้งนิใหเ้ปล่าและใหเ้งนิกู้เง ือ่นไขผ่อนปรนอตัรา
ดอกเบี้ยต ่าแก่ลูกคา้ สพพ. จงึไม่ไดร้บัการคาดหวงัใหส้รา้งผลก าไร ทัง้นี้ เงนิสนับสนุนที ่สพพ. ได้รบัสะทอ้นถงึนโยบายของรฐับาล และความต้องการ
เงนิทุนของ สพพ. ในอนาคตและปรมิาณเงนิสดของ สพพ.  

ในระหว่างปีงบประมาณ 2559 ถงึปีงบประมาณ 2561 เงนิอุดหนุนจากรฐับาลมสีดัส่วนคดิเป็นประมาณ 80% ของรายไดร้วมของ สพพ. ในขณะทีส่่วนที่
เหลอืเกอืบทัง้หมดเป็นรายไดจ้ากดอกเบี้ยสุทธ ิค่าใชจ้่ายหลกั ๆ ของ สพพ. ไดแ้ก่ เงนิใหเ้ปล่าแก่ผูข้อรบัความช่วยเหลอืและค่าใชจ้่ายทีเ่กดิจากการให้
ความช่วยเหลอืดา้นวชิาการนอกเหนือจากค่าใชจ้่ายดา้นบุคลากรและค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานตามปกต ิ

ภาระหน้ีจะยงัคงอยู่ในระดบัต า่ 

ดว้ยการสนบัสนุนจากรฐับาล ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าภาระหนี้ทีเ่พิม่สงูขึน้ในระยะ 3 ปีขา้งหน้าของ สพพ. จะไม่กระทบต่ออนัดบัเครดติของ สพพ. แต่อย่าง
ใด ทัง้นี้ สพพ. ยงัสามารถกูย้มืเงนิเพิม่ได้อีกจนกว่าอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนจะเพิม่ขึ้นจนถงึระดบั 0.5 เท่าซึ่งเป็นเพดานทีไ่ดก้ าหนดไว้เป็นการภายใน 
ปัจจุบนั สพพ. มสีดัส่วนการกูย้มืทีค่่อนขา้งต ่า อตัราส่วนของส่วนของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรพัยร์วมและอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนของ สพพ. อยู่ทีร่ะดบั 82% และ 
0.2 เท่าตามล าดบั ณ เดอืนกนัยายน 25613 ในขณะทีเ่งนิกูโ้ดยส่วนใหญ่ประกอบดว้ยเงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิเฉพาะกจิของภาครฐัและส่วนน้อยมาจาก
ธนาคารพาณชิย ์

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าความเสีย่งดา้นสภาพคล่องของ สพพ. จะยงัคงอยู่ในระดบัต ่าเนื่องจากการสนบัสนุนจากรฐับาลและการมกีระแสเงนิสดทีม่ ี
ความแน่นอนสูง นอกจากนี้ สพพ. ยงัมแีหล่งเงนิทุนจากรฐับาลทีไ่ด้รบัผ่านทางกระทรวงการคลงัเพื่อใชเ้ป็นแหล่งสภาพคล่องอกีแหล่งหนึ่งเมือ่มคีวาม
จ าเป็น อกีทัง้ สพพ. ยงัมแีผนจะออกหุน้กูเ้พื่อน ามาใชช้ าระคนืหนี้บางส่วนเพื่อลดความไม่สมดุลของอายุสนิทรพัย์และหนี้สนิ (Maturity Mismatch) ใน
ระยะ 3 ปีขา้งหน้าดว้ย 

ภารกิจประสบความส าเรจ็พอสมควร 

สพพ. ด าเนินการด้านการใหค้วามช่วยเหลอืทางดา้นการเงนิและดา้นวชิาการแก่โครงการสาธารณูปโภคขัน้พื้นฐานของประเทศเพื่อนบา้นและประเทศ 
อื่น ๆ ในความเห็นของทรสิเรทติ้งมองว่า สพพ. ประสบความส าเร็จพอสมควรเมื่อพจิารณาจากขนาดและอตัราการเติบโตของงบดุล โดย ณ เดอืน
กนัยายน 2561 สพพ. มมีลูค่าสนิทรพัย์รวมอยู่ที่ 8,721 ล้านบาทและมมีลูค่าสนิเชื่อรวมอยู่ทีร่ะดบั 8,327 ล้านบาท โดยมอีตัราการเติบโตเฉลี่ยต่อปี 
(Compound Annual Growth Rate – CAGR) ทีร่ะดบั 11.3% ในช่วงระยะ 5 ปีทีผ่่านมา และมแีหล่งเงนิทุนรวมซึ่งรวมส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ที ่8,708 ลา้น
บาท คดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ต่อปีทีร่ะดบั 12.3% ในช่วงเวลาเดยีวกนั4 

ในอนาคต สพพ. คาดว่าจะสามารถเพิม่แนวทางการให้ความช่วยเหลอืเพื่อตอบสนองต่อความต้องการทีแ่ตกต่างกนัของแต่ละประเทศทีจ่ะขอรบัความ
ช่วยเหลอืไดด้ยีิง่ข ึน้ ซึง่อาจจะเป็นการใหส้นิเชือ่ทีห่ลากหลายประเภทมากยิง่ขึน้ การเพิม่สาขาการใหค้วามช่วยเหลอืทางดา้นวชิาการ และการมรีูปแบบ
ของความร่วมมอืแบบถอ้ยทถีอ้ยอาศยั เช่น การเป็นหุน้ส่วนระหว่างภาครฐัและภาคเอกชน (Public-private Partnership -- PPP) เป็นตน้ 

การสนับสนุนจากรฐับาลช่วยลดความเส่ียงของปัญหาคณุภาพสินทรพัย ์

ทรสิเรทติ้งคาดว่าความเสีย่งจากการกระจุกตวัทางเครดติในระดบัสูงจะไม่ส่งผลกระทบต่ออนัดบัเครดติของ สพพ. ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า สพพ. มจี านวน
ลกูหนี้ไมม่ากนกั ณ เดอืนกนัยายน 2561 โดยลกูหนี้ของ สพพ. ประกอบดว้ยรฐับาลของสาธารณรฐัประชาธปิไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) ในสดัส่วน 
92% ของสนิเชือ่รวม และรฐับาลของประเทศกมัพชูาในสดัส่วน 8%5 ทีผ่่านมา สพพ. ยงัไมเ่คยมหีนี้เสยีหรอืตอ้งตัง้ส ารองหนี้สญูแต่อย่างใด  

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ารฐับาลใหก้ารสนับสนุนแก่ สพพ. อย่างเพยีงพอที่จะช่วยลดระดบัความเสี่ยงจากกรณีหนี้เสยีที่อาจจะเกดิขึ้น เงนิปล่อยกู้ของ สพพ. 
ทัง้หมดด าเนินการเพือ่สนบัสนุนนโยบายของรฐับาลและจะตอ้งไดร้บัความเหน็ชอบจากคณะรฐัมนตร ีในเอกสารประกอบการขอความเหน็ชอบของแต่ละ
โครงการจะระบขุอ้ความทีอ่นุญาตให ้สพพ. ขอรบัเงนิสนบัสนุนจากรฐับาลเพือ่ใชใ้นการช าระหนี้ของ สพพ. ในกรณีทีผู่กู้ย้มืเงนิรายใดรายหนึ่งเกดิผดินัด
ช าระหนี้ อย่างไรกต็าม หากปราศจากการสนับสนุนจากรฐับาล สพพ. กจ็ะมคีวามเสีย่งจากการเสื่อมถอยของคุณภาพสนิทรพัย์อย่างมากหากสถานะ
เครดติของประเทศผูกู้เ้หล่านี้อ่อนแอลง  

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าคณะผูบ้รหิารของ สพพ. มคีวามตระหนกัถงึความเสีย่งจากการกระจุกตวัในระดบัสงูดงักล่าวเป็นอย่างดแีละมแีนวทางทีจ่ะ
กระจายความเสีย่งดงักล่าวอย่างค่อยเป็นค่อยไป 

                                                           
3  จากขอ้มลูงบการเงนิทีย่งัไมไ่ดต้รวจสอบ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2561 อตัราส่วนดงักล่าวยงัอยู่ทีร่ะดบัเดมิ 
4  จากขอ้มลูงบการเงนิทีย่งัไมไ่ดต้รวจสอบ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2561 มูลค่าสนิทรพัย์รวม มูลค่าสนิเชือ่คงค้างรวม และแหล่งเงนิทุนรวมอยู่ทีร่ะดบั 8,453 ล้านบาท 

8,296 ลา้นบาท และ 9,315 ลา้นบาท ตามล าดบั 
5  พอรต์สนิเชือ่ของ สพพ. ทัง้หมดประกอบดว้ยสนิเชือ่ระยะยาวชนิดไมม่หีลกัประกนัทีม่กี าหนดการช าระคนืโดยคดิอตัราดอกเบี้ยแบบคงทีใ่นชว่งระยะเวลา 20-30 ปีที ่

อตัราไมเ่กนิ 2.5% ต่อปี 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่า สพพ. จะยงัคงรกัษาสถานภาพในการเป็นองค์การมหาชนภายใต้
กฎหมายการจดัตัง้ โดยจะยงัคงด าเนินบทบาทหน้าที่ในการเป็นส่วนหนึ่งของภาครฐัเพื่อด าเนินการตามนโยบายของรฐับาลโดยไดร้บัการสนับสนุนทาง
การเงนิอย่างต่อเนื่องจากรฐับาลตามความจ าเป็นต่อไป 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของ สพพ. อาจเปลีย่นแปลงไปหากทรสิเรทติ้งเหน็ว่าความส าคญัในบทบาทของ สพพ. ต่อนโยบายเศรษฐกิจ
ระหว่างประเทศของรฐับาลหรอืหากการสนบัสนุนทีไ่ดร้บัจากรฐับาลเปลีย่นแปลงไปจากเดมิ  

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

 
  

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 30 กนัยายน ------------------------------ 
 2561 2560 2559 2558 2557 

สนิทรพัยร์วม  8,721 8,509 7,936 7,252 6,888 
สนิทรพัยเ์ฉลีย่ 8,615 8,222 7,594 7,070 6,825 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์ 56 51 101 138 691 
เงนิใหส้นิเชือ่และดอกเบีย้คา้งรบั 8,359 8,122 7,499 6,748 5,685 
เงนิกูย้มืและดอกเบีย้คา้งจ่าย 1,533 1,290 792 830 848 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 7,182 7,217 7,134 6,414 5,966 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่ 7,200 7,175 6,774 6,190 5,855 
รายไดร้วม 180 327 1,033 755 585 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ ิ 96 99 103 97 107 
รายไดจ้ากเงนิงบประมาณ 78 227 929 656 475 
ก าไร (ขาดทุน) จากเงนิลงทุนในกจิการร่วมคา้ 5 0 (2) (3) 0 
รายไดอ้ื่นจากการด าเนินงาน 1 1 4 5 3 
ค่าใชจ้่ายจากเงนิใหเ้ปล่า เงนิอุดหนุน และดา้นวชิาการ 153 187 253 241 304 
ค่าใชจ้่ายจากการด าเนินงาน 63 57 60 67 60 
ก าไรสุทธ ิ (35) 83 720 448 221 
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หน่วย: % 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- Rating Methodology for Government-Related Entities, 6 มถุินายน 2560  
 

ส านักงานความร่วมมือพฒันาเศรษฐกิจกบัประเทศเพ่ือนบ้าน (องคก์ารมหาชน) (สพพ.)  

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AAA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

              -------------------------------- ณ วนัท่ี 30 กนัยายน ---------------------------- 
 2561 2560 2559 2558 2557 

ความสามารถในการท าก าไร      
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  (0.41) 1.01 9.48 6.33 3.24 
อตัราสว่นผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่ 0.00 1.16 10.63 7.23 3.77 
อตัราก าไรจากดอกเบีย้สุทธ ิ 1.11 1.20 1.35 1.37 1.56 
เงนิอุดหนุนจากรฐับาล/รายไดร้วม 43.34 69.53 89.91 86.86 81.30 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิรายไดร้วม 94.03 99.06 98.36 97.25 97.51 
ก าไรจากธุรกรรมเพือ่คา้/รายไดร้วม 4.52 0.00 (1.95) (2.55) 0.00 
รายไดอ้ื่นจากการด าเนินงาน/รายไดร้วม 1.45 0.94 3.59 5.30 2.49 
ค่าใชจ้่ายจากการด าเนินงาน/รายไดร้วม 34.89 17.47 5.77 8.86 10.23 
โครงสร้างเงินทุน      
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม 82.35 84.82 89.89 88.44 86.61 
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่ 86.25 89.22 95.47 95.38 105.29 
สภาพคล่อง      
เงนิใหส้นิเชือ่/สนิทรพัยร์วม 95.48 95.07 94.15 92.73 82.26 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม 3.96 4.44 5.38 6.76 17.14 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

