
   
 

 

 

Structured Finance/RMBS/Monitor Report 

เหตผุล 
ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติหุน้กู้มปีระกนัชนิดทยอยช ำระคนืเงนิตน้อำยุ 5 ปี (หุน้กู้มปีระกนั) 

ของ บรษิทั นิตบิุคคลเฉพำะกิจ บตท. (7) จ ำกดั (ผูอ้อกตรำสำร หรอืเอสพวีี) ที่ระดบั “AA-(sf)”  
ตรำสำรดงักลำ่วเป็นตรำสำรทำงกำรเงนิทีม่สีนิเชื่อทีอ่ยูอ่ำศยัหนุนหลงัทีไ่ดร้บักำรจดัอนัดบัเครดติชุด
ที ่3 ซึง่รเิริม่โดยบรรษทัตลำดรองสนิเชื่อทีอ่ยูอ่ำศยั (บตท. หรอื ผูค้ ้ำประกนั) หุน้กู้มปีระกนัดงักล่ำว
ไดร้บักำรค ้ำประกนัอยำ่งไม่มเีงื่อนไขและไม่สำมำรถเพกิถอนไดโ้ดย บตท. ซึง่ บตท. ไดร้บักำรจดั
อนัดบัเครดติทีร่ะดบั “AA-” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ จำกทรสิเรทติง้ นอกจำกน้ี อนัดบั
เครดติดงักลำ่วยงัไดร้บักำรสนบัสนุนจำกกำรมหีุน้กูด้อ้ยสทิธทิีถ่อืโดย บตท. รวมทัง้จำกกำรที ่บตท. 
ตกลงจะให้เงนิกู้ยมืแก่เอสพวีเีพื่อเสรมิสภำพคล่อง และหน้ำทีข่อง บตท. ในกำรซื้อกองสนิทรพัย์
คงเหลอืคนืจำกเอสพวี ีณ วนัครบก ำหนดไถถ่อนหุน้กูด้ว้ย นอกจำกน้ี อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึกำร
ที่ผู้ถอืหุ้นกู้มีประกนัจะได้รบัช ำระคนืหน้ีเงินต้นและดอกเบี้ยที่ครบถ้วนตำมก ำหนดเวลำอีกด้วย
เชน่กนั 

บตท. หรอืผูค้ ้ำประกนั ไดร้บักำรก่อตัง้ในปี 2540 ภำยใตพ้ระรำชก ำหนด (พ.ร.ก.) บรรษทั
ตลำดรองสนิเชื่อทีอ่ยูอ่ำศยั พ.ศ. 2540 โดยปจัจุบนัมทีุนจดทะเบยีนช ำระแลว้ 1,230 ลำ้นบำท โดยมี
กระทรวงกำรคลงัเป็นผูถ้อืหุน้ทัง้หมด ภำยใตก้ำรก ำกบัดแูลของธนำคำรแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ซึง่
มบีทบำทในกำรพฒันำตลำดรองสนิเชื่อเพือ่ทีอ่ยูอ่ำศยัโดยใชว้ธิกีำรแปลงสนิทรพัยเ์ป็นหลกัทรพัยใ์น
กำรระดมทุน ภำยใต ้พ.ร.ก. ดงักล่ำว รฐับำลสำมำรถค ้ำประกนัตรำสำรหน้ีทีอ่อกโดย บตท. ไดไ้ม่
เกนิ 4 เท่ำของเงนิกองทุนของ บตท. ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 บตท. มเีงนิกองทุนอยูท่ี ่844 ลำ้น
บำท ดงันัน้ รฐับำลจงึสำมำรถค ้ำประกนัหน้ีของ บตท. ไดถ้งึ 3,376 ล้ำนบำท โดย บตท. จะท ำ
หน้ำทีเ่ป็นตวัแทนเรยีกเกบ็หน้ีและเป็นผูใ้หเ้งนิกูย้มืเพือ่เสรมิสภำพคลอ่งของโครงกำรดว้ย 

เอสพวี ีหรอืผูอ้อกตรำสำร เป็นบรษิทัจ ำกดัทีไ่ดร้บักำรจดัตัง้ขึน้ภำยใตก้ฎหมำยของประเทศ
ไทยและได้รบัอนุญำตใหม้สีถำนะเป็นนิตบิุคคลเฉพำะกจิตำม พ .ร.ก. นิตบิุคคลเฉพำะกจิเพื่อกำร
แปลงสนิทรพัยเ์ป็นหลกัทรพัยจ์ำกส ำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์
(ก.ล.ต.) ผูถ้อืหุ้นของเอสพวีปีระกอบด้วย บตท. ซึ่งถอืหุน้ 48% บรษิทั บรกิำรด ีจ ำกดั ซึง่ถอืหุ้น 
48.99% และบุคคลทัว่ไปซึง่ถอืหุน้ 3.01%  

ในระยะเริม่ตน้โครงกำร เอสพวีไีดน้ ำเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรเสนอขำยหุน้กู้มปีระกนัในวงเงนิ 3,200 
ลำ้นบำทแก่นักลงทุนและเงนิจำกกำรออกหุน้กู้ดอ้ยสทิธมิูลค่ำ 881.65 ลำ้นบำทแก่ผูเ้สนอโครงกำร
ไปใชซ้ือ้สทิธเิรยีกรอ้งในค่ำงวดตำมสญัญำกู้เงนิเพื่อทีอ่ยูอ่ำศยัจำกผูเ้สนอโครงกำร (กองสนิทรพัย)์ 
โดยมลูคำ่ของหุน้กูด้อ้ยสทิธคิดิเป็นประมำณ  21.6% ของมูลค่ำรวมของหุน้กู้มปีระกนัและหุน้กู้ดอ้ย
สทิธ ิทัง้น้ี หุน้กูด้อ้ยสทิธมิสีถำนะดอ้ยกวำ่หุน้กู้มปีระกนัและเป็นปจัจยัทีช่่วยเสรมิอนัดบัเครดติใหแ้ก่
หุน้กูม้ปีระกนัน้ี  

กองสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยูอ่ำศยัซึง่ บตท. ซือ้มำจำกธนำคำรกสกิรไทย จ ำกดั (มหำชน) (KBANK 
หรอืผูข้ำย) นัน้ประกอบด้วยสญัญำเงนิกู้จ ำนวน 4,113 สญัญำซึ่งมมีูลค่ำเงนิต้นคงเหลอืจ ำนวน 
4,005.73 ลำ้นบำทและมมีลูคำ่ทำงบญัชขีองกองสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยูอ่ำศยัอยูท่ี ่4,081.65 ลำ้นบำท โดย
สทิธใินหลกัประกนั สญัญำจ ำนอง และกรมธรรมท์ี่มำพรอ้มกบัสนิเชื่อนัน้ไดม้กีำรโอนใหแ้ก่เอสพวีี
ในชว่งระยะเริม่ตน้โครงกำรแลว้ อกีทัง้หุน้กู้มปีระกนัยงัไดร้บักำรสนับสนุนจำกกำรที ่บตท. ตกลงที่
จะให้เงินกู้ยมืเพื่อเสริมสภำพคล่องแก่เอสพวีีและจะรบัซื้อคืนกองสนิทรพัย์ที่ยงัคงเหลืออยู่จำก  

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูม้กีำรค ้ำประกนั                          AA-(sf) 
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เอสพวี ีณ วนัครบก ำหนดไถถ่อนหุน้กูด้ว้ย  
ณ เดอืนกนัยำยน 2560 มูลค่ำคงเหลอืของหุ้นกู้มกีำรค ้ำประกนัอยู่ที่ 2,653.57 ล้ำนบำท ในขณะที่กองสนิเชื่อมมีูลค่ำเงนิต้นคงเหลอืจ ำนวน 

2,721.27 ลำ้นบำท โดยในช่วงเดอืนกนัยำยน 2557 ถงึเดอืนกนัยำยน 2560 เอสพวีไีดร้บัเงนิค่ำผอ่นช ำระรำยเดอืนจำกลูกหน้ีสินเชื่อทีอ่ยูอ่ำศยัเป็น
จ ำนวนทัง้สิน้ 1,778.76 ลำ้นบำท ซึง่ประกอบดว้ยเงนิตน้ทีไ่ดร้บัช ำระคนืตำมก ำหนดเวลำจ ำนวน 688.79 ลำ้นบำท ดอกเบีย้จ ำนวน 471.08 ลำ้นบำท 
และเงนิตน้ทีไ่ดร้บัคนืก่อนก ำหนดจ ำนวน 618.89 ลำ้นบำท ทัง้น้ี จ ำนวนเงนิตน้ทีไ่ดร้บัคนืก่อนก ำหนดนัน้คดิเป็นประมำณ 15.45% ของเงนิตน้รวมใน
ระยะเริม่ตน้โครงกำร ในขณะทีห่น้ีที่มีกำรผดินัดช ำระสุทธอิยูท่ี่ 358.94 ลำ้นบำท หรอืประมำณ 8.96% ของมูลค่ำเงนิตน้เริม่แรกของกองสนิทรพัย์  
ณ เดอืนกนัยำยน 2560 มลูคำ่หุน้กูด้อ้ยสทิธคิงเหลอือยูท่ี ่292.43 ลำ้นบำท หรอืคดิเป็น 9.93% ของมูลค่ำหุน้กู้รวมคงคำ้งทัง้หมด ซึง่ลดลงจำก 21.6% 
ของมลูคำ่หุน้กูท้ ัง้หมดในชว่งเริม่ตน้โครงกำร 

บตท. จะท ำหน้ำทีเ่ป็นตวัแทนเรยีกเกบ็หน้ีของโครงกำรน้ีโดยเงนิค่ำงวดทีไ่ดร้บัในแต่ละเดอืนจะน ำเขำ้บญัชขีอง บตท. ก่อนและจะโอนเขำ้บญัชี
ของเอสพวีทีุกเดอืน นอกจำกน้ี บตท. ตกลงจะใหเ้งนิกู้ยมืแก่เอสพวีตีลอดอำยุของหุน้กู้ในกรณีทีเ่อสพวีไีม่มสีภำพคล่องเพยีงพอที่จะช ำระหน้ีในแต่ละ
งวดดว้ย และภำยใตส้ญัญำโอนสทิธเิรยีกรอ้งนัน้ บตท. ตกลงจะซือ้คนืสทิธเิรยีกรอ้งดงักลำ่วในรำคำทีเ่ทำ่กบัมูลค่ำเงนิตน้และดอกเบีย้คำ้งช ำระของหุน้กู้
มปีระกนัและหุน้กู้ดอ้ยสทิธ ิ รวมทัง้ภำระผกูพนัต่ำง ๆ ณ วนัสิน้งวดของเดอืนก่อนหน้ำวนัครบก ำหนดไถ่ถอนหุน้กู้ หรอืรำคำอื่นใดแลว้แต่บรษิทัและ 
บตท. จะตกลงกนั โดยเอสพวีจีะน ำเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรขำยคนืสทิธเิรยีกรอ้งไปใชไ้ถถ่อนหุน้กู้มปีระกนัและหุน้กู้ดอ้ยสทิธ ิซึง่หำกยงัมสีว่นที่ขำดอยู ่บตท. ก็
จะรบัช ำระใหต้ำมสญัญำค ้ำประกนั 

 
ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่ออนัดบัเครดิต  

หุน้กูม้ปีระกนัภำยใตโ้ครงกำรน้ีจะมกีำรทยอยช ำระคนืเงนิตน้ตลอดอำยหุุน้กูป้ระมำณ 30% ดงันัน้ กำรช ำระคนืเงนิตน้ทัง้หมดในวนัทีค่รบก ำหนด 
ไถถ่อนหุน้กูจ้ะขึน้อยูก่บัควำมสำมำรถของผูค้ ้ำประกนัคอื บตท. ในกำรทีจ่ะซือ้คนืสทิธเิรยีกรอ้งคงเหลอืทัง้หมดกลบัไป นอกจำกน้ี บตท. ยงัตกลงทีจ่ะให้
เงนิกูย้มืแก่เอสพวีตีลอดอำยุของหุน้กู้มปีระกนัในกรณีทีเ่อสพวีขีำดสภำพคล่องอกีดว้ย ดงันัน้ อนัดบัเครดติของหุน้กู้มปีระกนัจงึจะ เปลีย่นแปลงไปตำม
กำรเปลีย่นแปลงอนัดบัเครดติของผูค้ ้ำประกนั 
 

 
บริษทั นิติบคุคลเฉพาะกิจ บตท. (7) จ ากดั (SPV-SMC (7)) 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
MBSD199A: หุน้กูม้กีำรค ้ำประกนัชนิดทยอยช ำระคนืเงนิตน้ 2,621.15 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2562 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 ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดัอนัดบั
เครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ก่อน กำรจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค ำแถลงข้อเทจ็จรงิ หรือค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรือถือตรำสำรหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกี่ยวกบัควำมเสีย่งหรอืควำมน่ำเชื่ อถอืของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพำะ 
ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรำยใดรำยหนึ่ ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่ำเชื่อถอืได้ ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำม
ถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพี ยงพอ หรอืควำมไม่
ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเว้นผลทีไ่ดร้บัหรือกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัข้อมูลดงักล่ำว ทั ้งนี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง 
จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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