
                                  
                                                                                                                                                

  

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค ้าประกนัชนิดทยอยช าระคนืเงนิต้นอายุ 5 ปี (หุน้กูม้ปีระกนั) 
ของ บริษัท นิติบุคคลเฉพาะกจิ บตท. (8) จ ากดั (ผู้ออกตราสาร หรอืเอสพวี)ี ที่ระดบั “AA-(sf)”  
ตราสารดงักล่าวเป็นตราสารทางการเงนิทีม่สีนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยัหนุนหลงัทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัเครดติ
ชุดที่ 4 ซึ่งรเิริ่มโดยบรรษัทตลาดรองสนิเชื่อที่อยู่อาศยั (บตท. หรือ ผู้ค ้าประกนั) ทัง้นี้  ตราสาร
ดงักล่าวไดร้บัการค ้าประกนัอย่างไมม่เีงือ่นไขและไมส่ามารถเพกิถอนได้โดย บตท.  

อนัดบัเครดิตของหุ้นกู้มปีระกนัดงักล่าวสะท้อนสถานะเครดิตของ บตท. ซึ่งได้รบัการจดัอนัดบั
เครดติทีร่ะดบั “AA-” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ จากทรสิเรทติ้ง นอกจากนี้ อนัดบัเครดติ
ดงักล่าวยงัไดร้บัการสนบัสนุนจากการมหีุน้กูด้อ้ยสทิธทิีถ่อืโดย บตท. รวมทัง้จากการที ่บตท. ตกลง
จะใหเ้งนิกูย้มืแก่เอสพวีเีพื่อเสรมิสภาพคล่องและหน้าทีข่อง บตท. ในการซื้อกองสนิทรพัย์คงเหลอื
คนืจากเอสพวี ีณ วนัครบก าหนดไถ่ถอนหุน้กูอ้กีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะเครดิตของ บตท. 

หุน้กูไ้ดร้บัการค ้าประกนัจาก บตท. ซึ่งเป็นหน่วยงานที่ไดร้บัการก่อตัง้ในปี 2540 ภายใต้พระราช
ก าหนด (พ.ร.ก.) บรรษทัตลาดรองสนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยั พ.ศ. 2540 โดยมกีระทรวงการคลงัเป็นผูถ้ือ
หุ้นทัง้หมดและอยู่ภายใต้การก ากบัดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ภายใต้ พ.ร.ก. 
ดงักล่าว รฐับาลไทยสามารถค ้าประกนัตราสารหนี้ทีอ่อกโดย บตท. ไดไ้ม่เกนิ 4 เท่าของเงนิกองทุน
ของ บตท. ทัง้นี้ ณ เดอืนมถุินายน 2561 บตท. มเีงนิกองทุนอยู่ทัง้สิ้น 983 ลา้นบาท ดงันัน้ รฐับาล
จงึสามารถค ้าประกนัหนี้ของ บตท. ไดถ้งึ 3,932 ลา้นบาท  

มี บตท. เป็นผูถ้ือหุ้นกู้ด้อยสิทธิ 

ในระยะเริม่ต้นของโครงการ เอสพวีไีดน้ าเงนิที่ไดจ้ากการเสนอขายหุน้กู้มปีระกนัในวงเงนิ 5,000 
ลา้นบาทแก่นกัลงทุนและเงนิจากการออกหุน้กูด้อ้ยสทิธมิลูค่า 2,025.1 ลา้นบาทแก่ผูเ้สนอโครงการ 
หรอื บตท. ไปใชซ้ื้อสทิธเิรยีกรอ้งในค่างวดตามสญัญากูเ้งนิเพื่อทีอ่ยู่อาศยั (กองสนิทรพัย์) จากผู้
เสนอโครงการ โดยมูลค่าของหุ้นกู้ด้อยสิทธิคิดเป็นประมาณ  28.8% ของมูลค่ารวมของหุ้นกู้มี
ประกนัและหุน้กู้ดอ้ยสทิธ ิทัง้นี้ หุน้กูด้อ้ยสทิธมิสีถานะด้อยกว่าหุ้นกูม้ปีระกนัและเป็นปัจจยัทีช่่วย
เสรมิอนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กูม้ปีระกนันี้  

จะมกีารน าเงนิที่ได้รบัจากการออกและเสนอขายหุ้นกู้มาใชช้ าระเป็นค่าตอบแทนในการโอนสทิธิ
เรยีกร้องในเงนิค่างวดของลูกหนี้สนิเชื่อที่อยู่อาศยัจากธนาคารกสกิรไทย จ ากดั (มหาชน) และ
ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากดั (มหาชน) หรอืผูข้าย โดยมลูค่าเงนิต้นของกองสนิทรพัย์ดงักล่าวอยู่ที ่
6,773.77 ลา้นบาท 

ณ เดือนตุลาคม 2561 มูลค่าคงเหลือของหุ้นกู้มปีระกนัอยู่ที่ 4,686.6 ล้านบาท ในขณะที่กอง
สนิทรพัย์มมีูลค่าเงนิต้นคงเหลอืจ านวน 4,392.8 ล้านบาท และมูลค่าหุ้นกู้ด้อยสทิธคิงเหลอือยู่ที ่
202.5 ล้านบาท หรอืคดิเป็น 4.1% ของมูลค่าหุ้นกู้รวมคงค้างทัง้หมด ซึ่งลดลงจาก 28.8% ของ
มลูค่าหุน้กูท้ ัง้หมดในช่วงเริม่ตน้โครงการ อย่างไรกต็าม หุน้กูด้อ้ยสทิธติ้องมมีลูค่า 10% ของมลูค่า
ทีอ่อกไปจนถงึเวลาสิน้สุดโครงการ 

เงินกู้ยืมจาก บตท. ช่วยเสริมสภาพคล่อง 

บตท. ยงัท าหน้าที่เป็นตัวแทนเรียกเก็บหนี้ และจดัหาสภาพคล่องให้แก่โครงการนี้อีกด้วย ทัง้นี้ 
ภายใตส้ญัญาที ่บตท. ใหก้ารสนบัสนุนทางการเงนิแก่นิตบิุคคลเฉพาะกจิหรอืเอสพวี ีบตท. ตกลงจะ
ใหเ้งนิกูย้มืแก่เอสพวีตีลอดอายุของหุน้กูใ้นกรณีทีเ่อสพวีมีสีภาพคล่องไม่เพยีงพอจะช าระหนี้ในแต่

  

บริษทั นิติบคุคลเฉพาะกิจ บตท. (8) จ ากดั   

ครัง้ท่ี 198/2561 
 21 ธนัวาคม 2561 

STRUCTURED FINANCE/RMBS 
Monitor Report 
 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูม้ปีระกนั AA-(sf) 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 29/11/60 
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บริษทั นิติบคุคลเฉพาะกิจ บตท. (8) จ ากดั 

ละงวดได ้

จะมกีารน าเงนิค่างวดทีไ่ดร้บัในแต่ละเดอืนเขา้บญัชขีอง บตท. ก่อนและจะโอนเขา้บญัชขีองเอสพวีทีุกเดอืน ส่วนค่างวดจากลูกหนี้สนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยันัน้จะ
น ามาใชช้ าระคนืเงนิต้นและดอกเบี้ยหุน้กู ้รวมทัง้เป็นค่าใชจ้่ายต่าง ๆ ส าหรบัค่าธรรมเนียมและบรกิาร รวมทัง้เป็นค่าดอกเบี้ยและเงนิกูจ้าก บตท. ดว้ย 
ในขณะที่รายรบัส่วนที่เหลอืหลงัจากหกัค่าใช้จ่ายและภาระต่าง ๆ แลว้จะน าไปจดัสรรเขา้บญัชเีงนิส ารองในสดัส่วน 10% ส่วน บตท. นัน้จะให้การ
สนบัสนุนทางการเงนิในกรณทีีร่ายรบัไมเ่พยีงพอส าหรบัการจดัสรรเงนิตน้และดอกเบีย้ของหุน้กูม้ปีระกนัดงักล่าว 

ในช่วงเดอืนพฤศจกิายน 2558 จนถงึเดอืนตุลาคม 2561 เอสพวีไีดร้บัเงนิค่าผ่อนช าระรายเดอืนจากลูกหนี้สนิเชื่อที่อยู่อาศยัเป็นจ านวนทัง้สิ้น 3,181.4 
ลา้นบาท ซึง่ประกอบดว้ยเงนิตน้ทีไ่ดร้บัช าระคนืตามก าหนดเวลาจ านวน 1,006.0 ลา้นบาท ค่าธรรมเนียมและดอกเบีย้จ านวน 800.4 ลา้นบาท และเงนิต้น
ทีไ่ดร้บัคนืก่อนก าหนดจ านวน 1,375 ลา้นบาท ทัง้นี้ จ านวนเงนิต้นทีไ่ดร้บัคนืก่อนก าหนดนัน้คดิเป็นประมาณ 20.3% ของมลูค่าเงนิต้นเริม่แรกทีจ่ านวน 
6,773.77 ลา้นบาทในระยะเริม่ต้นโครงการ ในขณะทีห่นี้ทีม่ ีการผดินัดช าระสุทธอิยู่ที ่427.9 ลา้นบาทหรอืประมาณ 6.3% ของมลูค่าเงนิต้นเริม่แรกของ
กองสนิทรพัย ์โดยเงนิค่าผ่อนช าระทีไ่ดร้บัจากผูกู้น้ัน้มเีพยีงพอรองรบัเงนิตน้และดอกเบีย้ทีต่อ้งจ่ายใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้กูม้ปีระกนั 

เง่ือนไขการรบัซ้ือคืนกองสินทรพัยท่ี์ยงัคงเหลืออยู่จากเอสพีวี ณ วนัครบก าหนดไถ่ถอน 

ภายใตส้ญัญาโอนสทิธเิรยีกรอ้งนัน้ บตท. ตกลงจะซื้อคนืสทิธเิรยีกรอ้งดงักล่าวโดยราคาซื้อคนืสทิธเิรยีกรอ้งจะเป็นราคาระหว่าง (1) มลูค่าทางบญัชขีอง
สนิทรพัย์รวมดอกเบี้ยคา้งช าระ หรอื (2) มลูค่าเงนิต้นและดอกเบี้ยคา้งช าระของหุน้กูม้ปีระกนัและหุน้กูด้อ้ยสทิธซิึ่งรวมภาระผูกพนัต่าง ๆ ของเอสพวีี
หลงัจากหกัดว้ยเงนิสดคงเหลอืในบญัชสี ารองของเอสพวีแีลว้ซึ่งแลว้แต่ราคาใดจะต ่ากว่า โดยเอสพวีจีะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการขายคนืสทิธเิรยีกรอ้งไปใชไ้ถ่
ถอนหุน้กูม้ปีระกนัและหุน้กูด้อ้ยสทิธ ิซึง่หากยงัมสี่วนทีข่าดอยู่ บตท. กจ็ะรบัช าระใหต้ามสญัญาค ้าประกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

หุน้กูม้ปีระกนัภายใตโ้ครงการนี้จะมกีารทยอยช าระคนืเงนิตน้ตลอดอายุหุน้กูป้ระมาณ 10% ดงันัน้ การช าระคนืเงนิต้นทัง้หมดในวนัทีค่รบก าหนดไถ่ถอน
หุน้กูจ้ะขึน้อยู่กบัความสามารถของผูค้ ้าประกนัคอื บตท. ในการทีจ่ะซื้อคนืสทิธเิรยีกรอ้งคงเหลอืทัง้หมดกลบัไป นอกจากนี้ บตท. ยงัตกลงทีจ่ะใหเ้งนิกูย้มื
แก่เอสพวีีตลอดอายุของหุ้นกู้มปีระกนัในกรณีที่เอสพวีขีาดสภาพคล่องอีกด้วย ดงันัน้ อันดบัเครดิตของหุ้นกู้มปีระกนัจงึจะเปลี่ยนแปลงไปตามการ
เปลีย่นแปลงอนัดบัเครดติของผูค้ ้าประกนั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้ประเภท Securitization, 31 พฤษภาคม 2553  

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั นิติบคุคลเฉพาะกิจ บตท. (8) จ ากดั 

บริษทั นิติบคุคลเฉพาะกิจ บตท. (8) จ ากดั (SPV-SMC (8)) 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
MBSE20NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนัชนิดทยอยช าระคนืเงนิตน้ 4,677.44 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AA-(sf) 
 
 
ผูอ้อกตราสารแจ้งทางทรสิเรทติ้งว่าผู้ออกตราสารไดเ้ปิดเผยขอ้มลูทัง้หมดที่เกี่ยวขอ้งกบัตราสารหนี้ที่ปรากฏในรายงานฉบบันี้ตามเกณฑ์ ที่ส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.) ก าหนด 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


