
                      
 

 

 

Structured Finance/RMBS/ Monitor Report 

Report 

เหตผุล 
ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติหุน้กู้มปีระกนัชนิดทยอยช ำระคนืเงนิตน้อำยุ 5 ปี (หุน้กู้มปีระกนั) 

ของ บรษิทั นิตบิุคคลเฉพำะกิจ บตท. (8) จ ำกดั (ผูอ้อกตรำสำร หรอืเอสพวีี) ที่ระดบั “AA-(sf)”  
ตรำสำรดงักลำ่วเป็นตรำสำรทำงกำรเงนิทีม่สีนิเชื่อทีอ่ยูอ่ำศยัหนุนหลงัทีไ่ดร้บักำรจดัอนัดบัเครดติชุด
ที ่4 ซึง่รเิริม่โดยบรรษทัตลำดรองสนิเชื่อทีอ่ยูอ่ำศยั (บตท. หรอื ผูค้ ้ำประกนั) ทัง้น้ี ตรำสำรดงักล่ำว
ไดร้บักำรค ้ำประกนัอยำ่งไมม่เีงื่อนไขและไมส่ำมำรถเพกิถอนไดโ้ดย บตท. อนัดบัเครดติของเอสพวีี
สะท้อนถงึอนัดบัเครดติของผูค้ ้ำประกนั คอื บตท. ทีไ่ด้รบักำรจดัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “AA-” ดว้ย
แนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที่” จำกทรสิเรทติ้ง นอกจำกน้ี อนัดบัเครดิตดงักล่ำวยงัได้รบักำร
สนบัสนุนจำกกำรมหีุน้กู้ดอ้ยสทิธทิีเ่อสพวีอีอกใหแ้ก่ บตท. รวมถงึกำรที ่บตท. ตกลงจะใหเ้งนิกู้ยมื
แก่เอสพวีเีพื่อเสรมิสภำพคล่อง และหน้ำที่ของ บตท. ในกำรซือ้กองสนิทรพัย ์(สทิธเิรยีกรอ้งในค่ำ
งวดของกองลูกหน้ีสนิเชื่อเพื่อที่อยู่อำศยั) ทีค่งเหลอืคนืจำกเอสพวี ีณ วนัครบก ำหนดไถ่ถอนหุน้กู้
ดว้ย ซึ่งอนัดบัเครดติสะท้อนถงึกำรทีผู่ถ้อืหุน้กู้มปีระกนัจะได้รบัช ำระคนืหน้ีเงนิตน้และดอกเบี้ยที่
ครบถว้นตำมก ำหนดเวลำอกีดว้ยเชน่กนั  

บตท. หรอืผูค้ ้ำประกนั ไดร้บักำรก่อตัง้ในปี 2540 ภำยใต้พระรำชก ำหนด (พ.ร.ก.) บรรษทั
ตลำดรองสนิเชื่อที่อยู่อำศยั พ.ศ. 2540 โดยปจัจุบนัมีทุนจดทะเบียนช ำระแล้ว 1,230 ล้ำนบำท  
โดยมกีระทรวงกำรคลงัเป็นผู้ถอืหุ้นทัง้หมด ภำยใต้กำรก ำกับดูแลของธนำคำรแห่งประเทศไทย 
(ธปท.) ซึ่งมบีทบำทในกำรพฒันำตลำดรองสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อำศยัโดยใช้วธิกีำรแปลงสนิทรพัยเ์ป็น
หลกัทรพัยใ์นกำรระดมทุน ภำยใต ้พ.ร.ก. ดงักล่ำว รฐับำลสำมำรถค ้ำประกนัตรำสำรหน้ีทีอ่อกโดย 
บตท. ไดไ้ม่เกนิ 4 เท่ำของเงนิกองทุนของ บตท. ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 บตท. มเีงนิกองทุนอยูท่ี ่
844 ล้ำนบำท ดงันัน้ รฐับำลจงึสำมำรถค ้ำประกนัหน้ีของ บตท. ได้ถงึ 3,376 ล้ำนบำท โดย บตท. 
จะท ำหน้ำทีเ่ป็นตวัแทนเรยีกเกบ็หน้ีและผูใ้หเ้งนิกูย้มืเพือ่เสรมิสภำพคลอ่งของโครงกำรดว้ย 

เอสพวี ีหรอืผูอ้อกตรำสำร เป็นบรษิทัจ ำกดัที่ไดร้บักำรจดัตัง้ขึน้ภำยใตก้ฎหมำยของประเทศ
ไทยและได้รบัอนุญำตให้มสีถำนะเป็นนิตบิุคคลเฉพำะกิจตำม พ.ร.ก. นิตบิุคคลเฉพำะกิจเพื่อกำร
แปลงสนิทรพัยเ์ป็นหลกัทรพัยจ์ำกส ำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์
(ก.ล.ต.) ผูถ้อืหุ้นของเอสพวีปีระกอบดว้ย บตท. ซึ่งถอืหุ้น 49% บรษิทั บรกิำรด ีจ ำกดั ซึ่งถอืหุ้น 
48% และบุคคลทัว่ไปซึง่ถอืหุน้ 3%  

ในระยะเริม่ต้นโครงกำร ผู้ออกตรำสำรได้ออกตรำสำรหน้ีมูลค่ำรวม 7,025.1 ล้ำนบำทซึ่ง
ประกอบด้วยหุ้นกู้มีกำรค ้ำประกันชนิดทยอยช ำระคืนเงินต้น 5,000 ล้ำนบำทและหุ้นกู้ด้อยสทิธ ิ
2,025.1 ลำ้นบำท โดยไดเ้สนอขำยหุน้กู้มกีำรค ้ำประกนัให้แก่นักลงทุน ในขณะที่หุน้กู้ดอ้ยสทิธินัน้
ถอืโดย บตท. ทัง้น้ี หุน้กูด้อ้ยสทิธมิสีถำนะดอ้ยกว่ำหุน้กู้ทีไ่ดรับักำรจดัอนัดบัเครดติและเป็นปจัจยัที่
ช่วยเสรมิอนัดบัเครดติให้แก่หุ้นกู้มกีำรค ้ำประกนั ส ำหรบัเงนิที่ได้จำกกำรออกหุ้นกู้นัน้ เอสพวีไีด้
น ำไปใชซ้ือ้สทิธเิรยีกรอ้งในค่ำงวดของกองลูกหน้ีสนิเชื่อเพื่อที่อยูอ่ำศยั (สนิทรพัย)์ ที ่บตท. ซือ้มำ
จำกธนำคำรกสกิรไทย จ ำกดั (มหำชน) และธนำคำรไทยพำณิชย ์จ ำกดั (มหำชน) หรอืผูข้ำย โดย
มลูคำ่เงนิตน้ของกองสนิทรพัยด์งักลำ่วอยูท่ี ่6,773.77 ลำ้นบำท 

ณ เดือนกันยำยน 2560 มูลค่ำคงเหลือของหุ้นกู้มีกำรค ้ำประกันอยู่ที่ 4,806.85 ล้ำนบำท 
ในขณะที่กองสนิเชื่อมมีูลค่ำเงนิต้นคงเหลอืจ ำนวน 5,335.06 ล้ำนบำท ในช่วงเดอืนพฤศจิกำยน 
2558 ถงึเดอืนกนัยำยน 2560 เอสพวีไีด้รบัเงนิค่ำผอ่นช ำระรำยเดอืนจำกลูกหน้ีสนิเชื่อทีอ่ยู่อำศยั

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูม้ปีระกนั  AA-(sf) 
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 29 พฤศจิกายน 2560 

 

 

เป็นจ ำนวนทัง้สิน้ 1,986.56 ลำ้นบำทซึง่ประกอบดว้ยเงนิตน้ทีไ่ดร้บัช ำระคนืตำมก ำหนดเวลำจ ำนวน 718.58 ลำ้นบำท ดอกเบีย้และค่ำธรรมเนียมจ ำนวน 
519.04 ลำ้นบำท และเงนิตน้ทีไ่ดร้บัคนืก่อนก ำหนดจ ำนวน 748.94 ลำ้นบำท โดยจ ำนวนเงนิตน้ทีไ่ดร้บัคนืก่อนก ำหนดคดิเป็นประมำณ 11.06% ของเงนิ
ตน้ในชว่งเริม่ตน้ทัง้หมดจ ำนวน 6,773.77 ลำ้นบำท ในขณะทีห่น้ีทีม่กีำรผดินดัช ำระสทุธ ิ(หลงัหกัหน้ีผดินดัช ำระทีไ่ดร้บัคนื) อยูท่ี ่488.33 ลำ้นบำท หรอื
คดิเป็นประมำณ 7.21% ของมลูคำ่เงนิตน้เริม่แรกของกองสนิทรพัย ์ 

จะมกีำรน ำเงนิคำ่ผอ่นช ำระทีไ่ดร้บัในแตล่ะเดอืนไปฝำกเขำ้บญัชขีอง บตท. ก่อน หลงัจำกนัน้จะโอนเขำ้บญัชขีองผูอ้อกตรำสำรทุกเดอืน สว่นเงนิ
ค่ำผ่อนช ำระที่เป็นส่วนของเงนิต้นนัน้จะน ำไปใช้ช ำระคนืเงนิต้นของหุ้นกู้มกีำรค ้ำประกนั รวมทัง้ใชช้ ำระคนืเงนิต้นของเงนิที่กู้ยมืจำก บตท. เพื่อจะ
น ำมำใชช้ ำระคนืหน้ีเงนิตน้ของหุน้กูม้กีำรค ้ำประกนัทีไ่ดร้บักำรจดัอนัดบัเครดติ และสว่นทีเ่หลอืจะน ำไปเกบ็ไวใ้นบญัชสี ำรองประมำณ 10% ของเงนิตน้ที่
ได้รบั หำกรำยรบัส่วนที่เหลือมีไม่ถงึ 10% ก็ให้น ำเงนิเขำ้บญัชสี ำรองเท่ำกบัจ ำนวนเงนิที่คงเหลอือยู่ แล้วแต่จ ำนวนใดจะต ่ำกว่ำ หลงัจำกนัน้จงึจะ
น ำกระแสเงนิสดทีเ่หลอืไปใชช้ ำระคนืเงนิตน้ของหุน้กูด้อ้ยสทิธ ิสว่นเงนิคำ่งวดทีเ่ป็นดอกเบีย้นัน้จะน ำไปใชช้ ำระดอกเบีย้ของหุน้กู้มกีำรค ้ำประกนัรวมถงึ
คำ่ธรรมเนียมและค่ำใชจ้่ำยต่ำง ๆ เป็นหลกั ทัง้น้ี ณ เดอืนกนัยำยน 2560 มูลค่ำหุน้กู้ดอ้ยสทิธคิงเหลอือยูท่ี ่946.5 ลำ้นบำท หรอืคดิเป็น 16.5% ของ
มลูคำ่หุน้กูร้วมคงคำ้งทัง้หมด ซึง่ลดลงจำก 28.8% ของมลูคำ่หุน้กูท้ ัง้หมดในชว่งเริม่ตน้โครงกำร 

อย่ำงไรกด็ ีภำยใต้สญัญำให้กำรสนับสนุนทำงกำรเงนิระหว่ำง บตท. และ เอสพวีนีัน้ บตท. ตกลงจะให้เงนิกู้ยมืแก่เอสพวีใีนกรณีที่เอสพวีไีม่มี
สภำพคล่องเพยีงพอทีจ่ะน ำมำใชช้ ำระหน้ีในแต่ละงวดตลอดอำยุของหุน้กู้ได ้นอกจำกน้ี ภำยใตส้ญัญำโอนสทิธเิรยีกรอ้งนัน้ บตท. ตกลงจะซือ้คนืสทิธิ
เรยีกร้องดงักล่ำวโดยรำคำซื้อคนืสทิธเิรยีกรอ้งจะเป็นรำคำระหว่ำง 1) มูลค่ำทำงบญัชขีองสนิทรพัยร์วมดอกเบีย้ค้ำงช ำระ หรอื 2) มูลค่ำเงนิตน้และ
ดอกเบีย้คำ้งช ำระของหุน้กูม้ปีระกนัและหุน้กูด้อ้ยสทิธซิึ่งรวมภำระผกูพนัตำ่ง ๆ ของเอสพวีหีลงัจำกหกัดว้ยเงนิสดคงเหลอืในบญัชสี ำรองของเอสพวีแีลว้  
ซึง่แลว้แต่รำคำใดจะต ่ำกว่ำ เอสพวีจีะน ำเงนิที่ไดจ้ำกกำรขำยคนืสทิธเิรยีกรอ้งไปใชไ้ถ่ถอนหุน้กู้มปีระกนัและหุ้นกู้ด้อยสทิธ ิซึง่ห ำกยงัมสีว่นทีข่ำดอยู ่
บตท. กจ็ะรบัช ำระใหต้ำมสญัญำค ้ำประกนั 

 
ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่ออนัดบัเครดิต  

หุน้กูม้กีำรค ้ำประกนัภำยใตโ้ครงกำรน้ีจะมกีำรทยอยช ำระคนืเงนิตน้ตลอดอำยุหุน้กู้ประมำณ 10% ดงันัน้ กำรช ำระคนืเงนิตน้ทัง้หมดในวนัทีค่รบ
ก ำหนดไถ่ถอนหุ้นกู้จะขึน้อยู่กบัควำมสำมำรถของผูค้ ้ำประกนัคอื บตท. ในกำรทีจ่ะซื้อคนืสทิธเิรยีกรอ้งคงเหลอืทัง้หมดกลบัไป นอกจำกน้ี บตท. ยงั 
ตกลงทีจ่ะใหเ้งนิกูย้มืแก่ผูอ้อกตรำสำรตลอดอำยขุองหุน้กูม้กีำรค ้ำประกนัในกรณีทีผู่อ้อกตรำสำรขำดสภำพคลอ่งดว้ย ดงันัน้ อนัดบัเครดิตของหุน้กู้มกีำร
ค ้ำประกนัจงึเปลีย่นแปลงไปตำมกำรเปลีย่นแปลงของอนัดบัเครดติของผูค้ ้ำประกนั 

 

 
บริษทั นิติบคุคลเฉพาะกิจ บตท. (8) จ ากดั (SPV-SMC (8)) 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
MBSE20NA: หุน้กูม้ปีระกนัชนิดทยอยช ำระคนืเงนิตน้ 4,788.73 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2563  AA-(sf) 
 
 
 
 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ก่อน กำรจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกี่ยวกบัควำมเสีย่งหรอืควำมน่ำเชื่ อถือของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพำะ 
ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำม
ถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรือควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำก ควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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