
                                  
                                                                                                                                                

  

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งยกเลิก “เครดิตพินิจ” แนวโน้ม “Positive” หรอื “บวก” ที่ให้ไว้แก่หุ้นกู้มกีารค ้าประกัน
ชนิดทยอยช าระคืนเงนิต้นอายุ 5 ปี (หุ้นกู้มีประกัน) ของ บรษิัท นิติบุคคลเฉพาะกิจ บตท. (8) 
จ ากดั (ผู้ออกตราสาร หรอืเอสพวี)ี พรอ้มกนันี้ ทรสิเรทติ้งยงัปรบัเพิม่อนัดบัเครดิตหุน้กู้มปีระกนั
ดงักล่าวเป็นระดบั “AAA(sf)” จากเดิมที่ระดบั “AA-(sf)” เพื่อให้สะท้อนสถานะเครดิตของธนาคาร
อาคารสงเคราะห ์(ธอส.) ซึง่เป็นผูค้ ้าประกนั (Guarantor) รายใหม่อกีดว้ย  

การทบทวนอนัดับเครดิตหุ้นกู้มปีระกนัในครัง้นี้สืบเนื่องมาจากการควบรวมผู้ค ้าประกนัหุ้นกู้คือ
บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย (บตท.) เข้ากับ ธอส. ซึ่งเป็นไปตามพระราชบัญญัติยุบเลิก
บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย  พ.ศ. 2563 ที่ประกาศในราชกิจจานุเบกษาเมื่อวันที่  23 
กันยายน 2563 และมีการโอนสินทรัพย์และหนี้สินทัง้หมดของ บตท. ไปยัง ธอส . ในการนี้  
ทรสิเรทติ้งได้ท าการประเมนิสถานะของ ธอส. จนเสรจ็สิ้นสมบูรณ์แล้วโดยอนัดบัเครดิตอยู่ที่ระดบั 
“AAA” พรอ้มแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ 

หุน้กู้ดงักล่าวได้รบัการค ้าประกนัเต็มจ านวนแบบไม่มเีงื่อนไขและไม่สามารถเพกิถอนได้โดย ธอส. 
นอกจากนี้ อนัดบัเครดิตดงักล่าวยงัมปัีจจยัสนับสนุนจากหุ้นกู้ด้อยสทิธิที่เอสพวีอีอกให้แก่ ธอส. 
รวมทัง้เงนิกูย้มืที ่ธอส. ใหแ้ก่เอสพวีเีพื่อเสรมิสภาพคล่อง และหน้าทีข่อง ธอส. ในการซื้อกองลูกหนี้
สนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยั (กองสนิทรพัย)์ คงเหลอืคนืจากเอสพวี ีณ วนัครบก าหนดไถ่ถอนหุน้กู้อกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สถำนะเครดิตของ ธอส. 

ธอส. มสีถานะเป็นสถาบนัการเงนิเฉพาะกจิซึ่งไดร้บัการจดัตัง้ขึน้ในปี 2496 ภายใตพ้ระราชบญัญตัิ
ธนาคารอาคารสงเคราะห์ พ.ศ. 2496 ธนาคารมผีูถ้อืหุน้แต่เพยีงผูเ้ดยีวคอืกระทรวงการคลงัและอยู่
ภายใตก้ารก ากบัดูแลของกระทรวงการคลงัและธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) 

ในมุมมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่ามคีวามเป็นไปไดส้งูมากทีร่ฐับาลจะใหก้ารช่วยเหลอืเป็นพเิศษอย่าง
ทนัท่วงทแีละเพยีงพอแก่ ธอส. ในยามที่ธนาคารมคีวามตอ้งการ ทัง้นี้ อนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้น
ถงึความสมัพนัธ์ระหว่าง ธอส. กบัรฐับาลทีอ่ยู่ใน “ระดบัสูงสุด” และบทบาทของ ธอส.ในการด าเนิน
นโยบายของรัฐบาลที่อยู่ในระดับ “ส าคัญมากที่สุด” ซึ่งทริสเรทติ้งคาดว่าจะยังคงไม่มีการ
เปลีย่นแปลงในอนาคตอนัใกล้นี้ 

ธอส. เป็นผู้ถือหุ้นกู้ด้อยสิทธิ 

เอสพวีไีด้ออกหุ้นกู้เสนอขายรวมมูลค่าทัง้สิ้น 7.03 พนัล้านบาทซึ่งประกอบไปด้วยหุ้นกู้มปีระกนั
ชนิดทยอยช าระคนืเงนิต้นในวงเงนิ 5 พนัล้านบาทและหุน้กู้ด้อยสทิธมิูลค่า 2.03 พนัล้านบาท โดย
มูลค่าของหุน้กู้ด้อยสทิธคิดิเป็นประมาณ  28.8% ของมูลค่ารวมของหุน้กู้ที่ออกเสนอขาย ในการนี้ 
ได้มีการเสนอขายหุ้นกู้มปีระกนัแก่นักลงทุน ส่วนหุ้นกู้ด้อยสทิธินัน้ถือโดยผู้เสนอโครงการ หรอื 
บตท. ซึง่ปัจจุบนัม ีธอส. เป็นผูถ้อืแทน บตท. อนึ่ง หุน้กูด้อ้ยสทิธดิงักล่าวมสีถานะในสทิธเิรยีกรอ้งที่
ดอ้ยกว่าหุน้กู้มปีระกนัทีไ่ดรับัการจดัอนัดบัเครดติและเป็นปัจจยัทีช่่วยเสรมิอนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กู้
มปีระกนั 

เงนิทีไ่ดร้บัจากการออกและเสนอขายหุน้กู้น าไปใชซ้ื้อสทิธเิรยีกรอ้งค่างวดของกองสนิทรพัยท์ี ่บตท. 
ซื้อมาจากธนาคารกสกิรไทย จ ากดั (มหาชน) และธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็น 
“ผูข้าย” (Seller) โดยมลูค่าเงนิตน้ของกองสนิทรพัยด์งักล่าวอยู่ที ่6.77 พนัลา้นบาท 

ณ สิ้นเดือนกนัยายน 2563 มูลค่าคงเหลอืของหุ้นกู้มปีระกนัอยู่ที่ 4.46 พนัล้านบาท ในขณะที่กอง
สนิทรพัย์มมีูลค่าเงนิตน้คงเหลอืจ านวน 3.4 พนัลา้นบาท และมูลค่าของหุน้กู้ดอ้ยสทิธคิงเหลอือยู่ที ่

  

บริษทั นิติบคุคลเฉพำะกิจ บตท. (8) จ ำกดั   

ครัง้ท่ี 199/2563 
 24 พฤศจิกำยน 2563 

STRUCTURED FINANCE/RMBS 
Monitor Report 
 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูม้ปีระกนั AAA(sf) 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 24/09/63 

 

  อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ีในอดีต: 

  วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/
เครดิตพินิจ 

24/09/63 AA- (sf) Alert Positive 
30/10/58 AA-(sf) 

 

 

   

 
 

   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

 

สริวิรรณ วรีเมธาชยั 
siriwan@trisrating.com 
 

สทิธการย ์ตงพพิฒัน์, CFA, FRM 
sithakarn@trisrating.com 
 

สุชาดา พนัธุ, Ph. D. 
suchada@trisrating.com 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บริษทั นิติบุคคลเฉพำะกิจ บตท. (8) จ ำกดั 

202.5 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 4.34% ของมูลค่าหุน้กู้รวมคงคา้งทัง้หมด ซึง่ลดลงจาก 28.8% ของมลูค่าหุน้กูท้ ัง้หมดทีอ่อกเสนอขายในช่วงเริม่ต้นโครงการ 
อย่างไรกต็าม มลูค่าของหุน้กูด้อ้ยสทิธจิะตอ้งคงไวไ้ม่ใหน้้อยกว่า 10% ของมลูค่าทีอ่อกไปจนถงึเวลาสิน้สุดโครงการ 

เงินกู้ยืมจำก ธอส. ช่วยเสริมสภำพคล่อง 

ธอส. ยงัท าหน้าที่เป็นตวัแทนเรยีกเก็บหนี้ (Servicer) และผูจ้ดัหาสภาพคล่อง (Liquidity Provider) ใหแ้ก่โครงการนี้อกีด้วย ทัง้นี้ ภายใต้สญัญาที่ ธอส. 
ใหก้ารสนับสนุนทางการเงนิแก่เอสพวีนีัน้ ธอส. ตกลงจะใหเ้งนิกู้ยมืแก่เอสพวีตีลอดอายุของหุน้กู้ในกรณีที่เอสพวีมีสีภาพคล่องไม่เพยีงพอจะช าระหนี้ใน
แต่ละงวดได ้

เงนิค่างวดจากลูกหนี้สนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยัทีไ่ดร้บัในแต่ละเดอืนจะน าไปฝากเขา้บญัชขีองตวัแทนเรยีกเกบ็หนี้ก่อนแลว้หลงัจากนัน้จะโอนเขา้บญัชขีองเอสพวีี
ทุกเดอืน โดยเงนิค่าผ่อนช าระที่เป็นส่วนของเงนิต้นนัน้จะน าไปใช้ช าระเงนิต้นของหุน้กู้มกีารค ้าประกนั หลงัจากนัน้จะน าไปใช้ช าระคนืเงนิต้นของเงนิที่
กูย้มืมาจากผูจ้ดัหาสภาพคล่องเพื่อน ามาใช้ช าระคนืหนี้เงนิตน้ของหุน้กูม้กีารค ้าประกนั (ถา้ม)ี จากนัน้จะน าไปจดัสรรเขา้บญัชสี ารองในสดัส่วน 10% ของ
เงนิต้นสุทธทิี่ได้รบัหรอืเงนิที่เหลอือยู่ แล้วแต่ว่าจ านวนใดจะต ่ากว่า ส่วนที่เหลอืจะน าไปใช้ช าระคนืเงนิต้นของหุน้กู้ด้อยสทิธหิรอืจดัสรรเขา้บญัชสี ารอง
ทัง้หมดในกรณีที่มกีารช าระคนืเงนิต้นของหุน้กู้ด้อยสทิธิในสดัส่วน 90% ของมูลค่ารวมของหุน้กู้ด้อยสทิธแิล้ว ในส่วนของดอกเบี้ยงวดนัน้จะน าไปจ่าย
ช าระดอกเบีย้รวมทัง้ค่าบรกิารและค่าธรรมเนียมของหุน้กูท้ี่ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติ โดย ธอส. จะใหก้ารสนับสนุนทางการเงนิแก่เอสพวีใีนกรณีทีร่ายรบั
ไม่เพยีงพอส าหรบัการจดัสรรเงนิตน้และดอกเบีย้ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้กูม้ปีระกนัดงักล่าว 

ในช่วงเดอืนพฤศจิกายน 2558 จนถึงเดือนกนัยายน 2563 เอสพวีไีด้รบัเงนิค่าผ่อนช าระรายเดือนจากลูกหนี้สนิเชื่อที่อยู่อาศยัเป็นจ านวนทัง้สิ้น 4.53 
พนัล้านบาทซึ่งประกอบไปด้วยเงนิต้นที่ได้รบัช าระคนืตามก าหนดเวลาจ านวน 1.44 พนัล้านบาท ค่าธรรมเนียมและดอกเบี้ยจ านวน 1.17 พนัล้านบาท 
และเงนิตน้ทีไ่ด้รบัคนืก่อนก าหนดจ านวน 1.92 พนัลา้นบาท ทัง้นี้ จ านวนเงนิตน้ทีไ่ดร้บัคนืก่อนก าหนดนัน้คดิเป็นสดัส่วนประมาณ 28.42% ของมลูค่าเงนิ
ต้นเริม่แรกซึ่งอยู่ที่จ านวน 6.77 พนัล้านบาท ในขณะที่หนี้ที่มีการผดินัดช าระสุทธิอยู่ที่ 429.2 ล้านบาทหรอื 6.34% ของมูลค่าเงนิต้นเริม่แรกของกอง
สนิทรพัย ์โดยเงนิค่าผ่อนช าระทีไ่ดร้บัจากผูกู้น้ัน้มเีพยีงพอทีจ่ะรองรบัเงนิตน้และดอกเบีย้ทีต่อ้งจ่ายใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้กูม้ปีระกนั 

เง่ือนไขกำรรบัซื้อคืนกองสินทรพัยท่ี์ยงัคงเหลืออยู่จำกเอสพีวีโดย ธอส. ณ วนัครบก ำหนดไถ่ถอน 

ภายใตส้ญัญาโอนสทิธเิรยีกรอ้งนัน้ ธอส. มหีน้าที่ซื้อคนืสทิธเิรยีกรอ้งดงักล่าวจากเอสพวีใีนวนัครบก าหนดไถ่ถอนโดยราคาซื้อคนืจะเป็นราคาทีเ่ทยีบเท่า
กบั (1) มลูค่าทางบญัชทีี่เหลอืของสนิทรพัยร์วมดอกเบีย้คา้งช าระ หรอื (2) มลูค่าเงนิต้นคงเหลอืบวกดอกเบี้ยคา้งช าระของทัง้หุน้กู้มปีระกนัและหุน้กูด้อ้ย
สทิธซิึง่รวมภาระผกูพนัต่าง ๆ ของเอสพวีหีลงัจากหกัดว้ยเงนิสดคงเหลอืในบญัชสี ารองของเอสพวีแีลว้ซึง่แลว้แต่ว่าราคาใดจะต ่ากว่า โดยเอสพวีจีะน าเงนิ
ทีไ่ดจ้ากการขายคนืสทิธเิรยีกรอ้งใหแ้ก่ ธอส. ไปใช้ไถ่ถอนหุน้กู้มปีระกนัและหุน้กู้ดอ้ยสทิธ ิซึง่หากยงัมสี่วนทีข่าดอยู่ ธอส. กจ็ะรบัช าระใหต้ามสญัญาค ้า
ประกนั 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

หุน้กู้มปีระกนัภายใตโ้ครงการนี้จะมกีารทยอยช าระคืนเงนิต้นตลอดอายุหุน้กู้ประมาณ 10% ดงันัน้ การช าระคนืเงนิตน้ทัง้หมดในวนัทีค่รบก าหนดไถ่ถอน
หุน้กูจ้งึขึน้อยู่กบัความสามารถของผูค้ ้าประกนัคอื ธอส. ในการทีจ่ะซื้อคนืสทิธเิรยีกรอ้งคงเหลอืทัง้หมดกลบัไป นอกจากนี้ ธอส. ยงัตกลงทีจ่ะใหเ้งนิกู้ยมื
แก่เอสพวีตีลอดอายุของหุน้กูม้ปีระกนัในกรณีที่เอสพวีขีาดสภาพคล่องอกีด้วย ดงันัน้ อนัดบัเครดติของหุน้กู้มปีระกนัจงึสะท้อนถงึอนัดบัเครดติของผูค้ ้า
ประกนัและจะมกีารเปลีย่นแปลงไปตามการเปลีย่นแปลงอนัดบัเครดติของผูค้ ้าประกนั 

หมำยเหตุ 

ผูอ้อกตราสารได้แจ้งใหท้รสิเรทติ้งทราบว่าผูอ้อกตราสารได้เปิดเผยขอ้มูลทัง้หมดที่เกี่ยวขอ้งกบัตราสารหนี้ที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบบันี้ใหส้าธารณชน
รบัทราบแลว้ ซึง่เป็นไปตามขอ้บงัคบัทีส่ านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.) ก าหนด 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้ประเภท Securitization, 31 พฤษภาคม 2553  
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บริษทั นิติบุคคลเฉพำะกิจ บตท. (8) จ ำกดั 

บริษทั นิติบุคคลเฉพำะกิจ บตท. (8) จ ำกดั (SPV-SMC (8)) 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
MBSE20NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนัชนิดทยอยช าระคนืเงนิตน้ 4,453.62 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AAA(sf) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  หา้มมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของผู้ รบัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จึงไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้ ับหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


