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มีความด้อยสิทธิ

สามารเลื่อนจ่าย
คูปองได้โดยไม่ถือ
เป็นการผิดนัดช าระ

คุณลักษณะท่ีส าคัญของ Hybrid securities:

• ในกรณีที่ผู้ออกตราสารล้มละลาย ผู้ลงทุนจะได้รับช าระเงินคืนหลังเจ้าหนี้ทั่วไปที่มีล าดับเหนือกว่า
ทั้งหมด แต่จะได้รับช าระคืนก่อนผู้ถือหุ้นสามัญ

• ผู้ออกตราสารสามารถเลื่อนการจ่ายคูปองออกไปได้โดยไม่ถือเป็นการผิดนัดช าระหนี้

• ตราสารก่ึงหนี้ก่ึงทุนมักไม่มีการก าหนดวันหมดอายุหรือมีอายุยาวมาก อย่างไรก็ดี ทริสเรทติ้งจะ
ก าหนดให้วันครบก าหนดอายตุราสารที่แท้จริง (Effective Maturity Date) จะเป็นวันท่ีคูปอง
ตราสารน้ันปรับเพ่ิมข้ึน (step-up) เท่ากับหรือมากกว่า 1%

• ตราสารทีอ่อกนับเป็นสว่นของ
ทนุ 50% หนี ้50%

• คปูองทีจ่า่ยนับเป็นดอกเบีย้
จา่ย 50% เงนิปันผลจา่ย 50%

0%50%

อันดับเครดิตของตราสารก่ึงหน้ีก่ึงทุน
โดยท่ัวไป จะต ่ากว่าอันดับเครดิตของผู้ออกตราสาร (Issuer Credit Rating – ICR) อย่างน้อย 2 notches 
จากความเส่ียงท่ีเพ่ิมข้ึนในเรื่องของความด้อยสิทธิและผู้ออกตราสารสามารถเล่ือนการจ่ายคูปอง

0%

• ตราสารทีอ่อกนับเป็นสว่น
ของทนุ 100% 

• คปูองทีจ่า่ยนับเป็นเงนิปัน
ผลจา่ย 100%

100%

ตราสารกึง่หนีก้ึง่ทนุ 
(Hybrid Securities or Perpetual Bonds)

การก าหนดส่วนของทุน 

(Equity Content)

มีความเป็นทุนปานกลาง
(50% equity)

คณุลกัษณะ

• ตอ้งมอีายคุงเหลอืที่
แทจ้รงิมากกวา่ 20 ปี

• หา้มไถถ่อนภายใน 5 ปี
แรก

• กรณีทีม่กีารใชส้ทิธไิถ่
ถอน ตอ้งออกตราสาร
ใหมท่ีม่สีว่นทนุไมน่อ้ย
กวา่เดมิมาทดแทน 

คณุลกัษณะ

• ตอ้งมอีายคุงเหลอื
ทีแ่ทจ้รงิ >= 20 ปี

• ตอ้งแปลงสภาพ
เป็นหุน้สามญั
ภายใน 2 ปี

ไม่มีความเป็นทุน
(0% equity)

มีความเป็นทุนสูง
(100% equity)

คณุลกัษณะ

• ไมม่คีณุลกัษณะตาม
เกณฑข์องตราสารที่
มคีวามเป็นทนุสงู 
หรอืทนุปานกลาง

• ตราสารทีอ่อกนับเป็นหนี้
100%

• คปูองทีจ่า่ยนับเป็นดอกเบีย้
จา่ย 100%

ตย. สารกึ่งหนี้กึ่งทุนทีไ่ด้รบั Equity content 50% เป็นระยะเวลา 5 ปี

อัตราดอกเบี้ย ณ ส้ินปีที่ 5
= 5Yrs. Gov. Bond Yield
+ Initial Credit Spread 
+ Step-up 0.25%

ปีที่ 5 เพ่ิมคูปอง 0.25% ปีที่ 25 เพ่ิมคูปอง 1.00%

ห้ามไถ่ถอน.ใน 5 ปีแรก 
(Non-Call Period)

Equity = 50% 5 ปี

อัตราดอกเบี้ย ณ ส้ินปีที่ 25
= 5Yrs. Gov. Bond Yield 
+ Initial Credit Spread
+ Step-up 1.00%

อายุคงเหลือที่แท้จริง (Effective Maturity) = 25 ปี

Equity = 0% เนื่องจากอายุคงเหลือทีแ่ท้จรงิ < 20 ปี

“กรณีที่มีการใชสิ้ทธิไถ่ถอน ผู้ออกตราสารต้องออกตราสารใหม่ที่มีส่วนทนุไมน่้อยกว่าเดิมมาทดแทน“

อัตราดอกเบี้ย ณ วันที่ออก 
= 5Yrs. Gov. Bond Yield
+ Initial Credit Spread 

ปีที่ออกตราสาร 
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