
    
                                                                                                                                                                        

 

 Rating Methodology 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

maj 

  

เกณฑ์สำหรับ “การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วน” น้ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตตราสารหน้ีท่ีได้ประโยชน์จากการค้ำประกันบางส่วนโดยบุคคลท่ีสามท่ีมีอันดับเครดิตสูงกว่าผู้
ออกตราสาร ท้ังน้ี ตราสารท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนคือตราสารท่ีมีเงื่อนไขระบุให้ผู้ ค้ำประกัน
รับผิดชอบจ่ายคืนเงินต้นและดอกเบี้ยท่ีค้างจ่ายตามสัดส่วนท่ีกำหนด (ซ่ึงทุกกรณีจะมีมูลค่าน้อยกว่าหน้ี
เงินต้นและดอกเบี้ยที่ค้างชำระท้ังจำนวน) ในกรณีท่ีผู้ออกตราสารผิดนัดชำระหน้ี 

เกณฑ์ดังกล่าวไม่ครอบคลุมถึงตราสารหน้ีท่ีได้รับการปรับเพิ่มอันดับเครดิตโดยวิธีอื่น เช่น ตราสารหน้ีท่ี
มีกองสินทรัพย์หนุนหลัง อันได้แก่ ตราสารหน้ีท่ีมีสินเชื่อท่ีอยู่อาศัยเป็นสินทรัพย์หนุนหลัง (Mortgage-
backed Securities -- MBS) ตราสารหน้ีท่ีมีสินทรัพย์อื่นท่ีไม่ใช่หลักประกันจำนองเป็นสินทรัพย์หนุน
หลัง (Asset-backed Securities -- ABS) และตราสารหน้ีท่ีมีภาระผูกพันทางการเงินอื่น ๆ เป็น
สินทรัพย์หนุนหลัง (Collateralized Debt Obligations -- CDO)  

เมื่อเปรียบเทียบกับตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันเต็มจำนวนซ่ึงอันดับเครดิตจะสะท้อนความเสี่ยงด้าน
เครดิตของผู้ค้ำประกันแล้ว อันดับเครดิตของตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันการจ่ายชำระหน้ีบางส่วนจะ
สะท้อนความเสี่ยงด้านเครดิตของผู้ออกตราสารเป็นหลัก การค้ำประกันบางส่วนมีผลดีต่อผู้ถือตราสาร
ในด้านโอกาสท่ีจะได้รับชำระหน้ีคืนในจำนวนท่ีมากกว่าในส่วนท่ีได้รับการค้ำประกันโดยบุคคลท่ีสามท่ีมี
สถานะเครดิตสูงกว่า เนื่องจาก โอกาสท่ีผู้ออกตราสารและผู้ค้ำประกันจะผิดนัดชำระหน้ีพร้อมกันจนทำ
ให้ผู้ถือหุ้นกู้ไม่ได้รับชำระหน้ีท่ีค้างจ่ายเลยน้ันมีน้อยกว่าโอกาสท่ีผู้ออกตราสารเพียงรายเดียวจะผิดนัด
ชำระหน้ีเป็นอย่างมาก ดังน้ัน ตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนจะได้รับอันดับเครดิตท่ีสูงกว่า 
ตราสารหน้ีไม่ด้อยสิทธิไม่มีหลักประกันท่ีออกโดยผู้ออกตราสารรายเดียวกันเพื่อสะท้อนถึงความสูญเสีย
ท่ีน้อยกว่าในกรณีท่ีผู้ออกสารผิดนัดชำระหน้ี 

ในการจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ีท่ีได้ประโยชน์จากการค้ำประกันบางส่วนน้ัน ทริสเรทติ้งจะจำกัดให้
การปรับเพิ่มอันดับเครดิตของตราสารสูงกว่าอันดับเครดิตของตราสารหน้ีไม่ด้อยสิทธิและไม่มี
หลักประกันท่ีออกโดยผู้ออกตราสารรายเดียวกันได้ไม่เกิน 3 ขั้น (Notch) ท้ังนี้ เน่ืองจากความเสี่ยงใน
การผิดนัดชำระหน้ีของตราสารท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนดังกล่าวยังคงขึ้นอยู่กับโอกาสในการผิดนัด
ชำระหน้ีของผู้ออกตราสาร กล่าวคือ หากผู้ออกตราสารผิดนัดชำระหน้ี ผู้ถือตราสารก็จะไม่ได้รับเงินคืน
เต็มจำนวนในเวลาท่ีกำหนดอยู่ดี แม้ว่าตราสารประเภทน้ีจะมีโอกาสได้รับเงินคืนสูงกว่าตราสารหน้ี
ประเภทไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันของผู้ออกตราสารก็ตาม  

นอกจากน้ี เน่ืองจากอันดับเครดิตของตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนไม่ควรอยู่ในระดับเดียวกับ
ตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันเต็มจำนวนโดยผู้ค้ำประกันรายเดียวกัน จึงมีข้อกำหนดว่าอันดับเครดิตของ
ตราสารภายหลังการปรับเพิ่มจากการค้ำประกันบางส่วนจะต้องต่ำกว่าอันดับเครดิตของตราสารหน้ีไม่
ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันท่ีออกโดยผู้ค้ำประกันอย่างน้อย 1 ขั้น 
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การจัดอันดับเครดิตตราสารหนีท้ี่มีการค า้ประกันบางส่วน 
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กรอบการจัดอันดับเครดิตตราสารหนีท้ีมี่การค้ำประกันบางส่วน 

 
ข้อมูลท่ีใช้ในการจัดอันดับเครดิตตราสารหนีท้ีมี่การค้ำประกันบางส่วน 

องค์ประกอบท่ีใช้ในการวิเคราะห์เพื่อกำหนดอันดับเครดิตตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนประกอบด้วย 

1)  อันดับเครดิตองค์กรของผู้ออกตราสาร 

2)  อันดับเครดิตองค์กรของผู้ค้ำประกัน 

3)  สัดส่วนของการค้ำประกัน 

4)  อายุและความถี่ในการจ่ายชำระคืนหน้ีของตราสาร 

5)  เงื่อนไขและข้อกำหนดของการค้ำประกัน รวมถึงกระบวนการชำระเงินตามสิทธเิรียกร้องภายใต้การค้ำประกัน 

 

ขั้นตอนในการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ท่ีมีการค้ำประกันบางส่วน 

1) ทริสเรทติ้งจะกำหนดอันดับเครดิตองค์กรของทั้งผู้ออกตราสารและผู้ค้ำประกัน และจากน้ันจะกำหนดอันดับเครดิตให้แก่ตราสารหน้ีไม่ด้อย
สิทธิไม่มีหลักประกันของท้ังผู้ออกตราสารและผู้ค้ำประกันต่อไป 

2) ทริสเรทติ้งจะประเมินความสูญเสีย (Cash Flow Loss) ท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นในกรณีท่ีผู้ออกตราสารและ/หรือผู้ค้ำประกันเกิดการผิดนัดชำระ
หน้ีในช่วงเวลาต่าง ๆ โดยจะพิจารณาตามสัดส่วนหน้ีท่ีได้รับการค้ำประกัน  

3) ทริสเรทติ้งจะระบุโอกาสในการเกิดการผิดนัดชำระหน้ี (Default Probability) ท่ีจะทำให้ผู้ลงทุนไม่ได้รับเงินคืนเต็มจำนวนในกรณีต่าง ๆ 
ข้างต้นโดยคำนึงถึงความสัมพันธ์ระหว่างผู้ออกตราสารและผู้ค้ำประกันแล้วนำไปหาค่าความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้น (Expected Loss) ใน
แต่ละกรณี ในการน้ี ค่าความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นในแต่ละกรณีจะได้จากการคูณโอกาสท่ีจะเกิดการผิดนัดชำระหน้ีด้วยความสูญเสียท่ี
เกิดขึ้นในกรณีน้ัน ๆ ซ่ึงค่าของโอกาสท่ีจะเกิดการผิดนัดชำระหน้ีท่ีทริสเรทติ้งใช้จะเป็นการนำค่าสมมติฐานท่ีได้จากการประมาณการจาก
ข้อมูลสถิตใินอดีตของทริสเรทต้ิงมาพิจารณาประกอบกับข้อมูลสถิติการผิดนัดชำระหน้ีของสถาบันจัดอันดับเครดิตระหว่างประเทศต่าง ๆ 

4) ทริสเรทติ้งจะรวมผลค่าความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นในแต่ละกรณี เพื่อกำหนดค่าความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นของตราสารท่ีมีการ 
ค้ำประกันบางส่วน 

5) ทริสเรทติ้งจะทำการหาค่าความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นสำหรับตราสารหน้ีไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันท่ีออกโดยผู้ออกตราสารท่ีมี
อันดับเครดิตต่าง ๆ กัน (Benchmark) ภายใต้สมมติฐานท่ีตราสารหน้ีเหล่าน้ันมีอายุและการจ่ายชำระเงินคืนในแบบเดียวกันกับตราสารหน้ีท่ี
มีการค้ำประกันบางส่วนท่ีทริสเรทติ้งจะจัดอันดับเครดิต 

6) จากน้ันทริสเรทติ้งจะเปรียบเทียบผลรวมของค่าความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นของตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนท่ีได้ในข้อ 4 กับค่า
ความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นของตราสารหน้ีไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันท่ีมีอันดับเครดิตต่าง ๆ กันท่ีได้ในข้อ 5 และกำหนดอันดับ
เครดิตของตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนโดยพิจารณาจากอันดับเครดิตของตราสารหน้ีไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันซ่ึงมีค่าความ
สูญเสียที่คาดว่าจะเกิดขึ้นใกล้เคียงท่ีสุดและสูงกวา่ผลรวมของค่าความสูญเสียท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นของตราสารหน้ีท่ีได้ในข้อ 4  

7) อันดับเครดิตของตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนจะถูกจำกัดให้สูงกว่าอันดับเครดิตของตราสารหน้ีไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันท่ี
ออกโดยผู้ออกตราสารรายเดียวกันได้ไม่เกิน 3 ขั้น และการปรับเพิ่มอันดับเครดิตของตราสารหน้ีจากการค้ำประกันบางส่วนจะช่วยเพิ่มอันดับ
เครดิตของตราสารได้สูงสุดไม่เกิน 1 ขั้นต่ำกว่าอันดับเครดิตของตราสารหนี้ไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันท่ีออกโดยผู้ค้ำประกัน  
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กระบวนการติดตามตรวจสอบ 

อันดับเครดิตของตราสารท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนอาจเปลี่ยนแปลงได้หากอันดับเครดิตองค์กรของผู้ออกตราสารและ/หรืออันดับเครดิตองค์กรของ
ผู้ค้ำประกันเปลี่ยนแปลงไป ทริสเรทติ้งจะคอยติดตามประเด็นความเปลี่ยนแปลงต่าง ๆ ท่ีเกี่ยวข้องกับตราสารหน้ีท่ีออกไปแล้วเพื่อให้เป็นไปตาม
เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตของทริสเรทต้ิง ในกรณีท่ีอันดับเครดิตของตราสารหนี้ไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันของผู้ค้ำประกันลดลงจนอยู่ในระดับ
ท่ีต่ำกว่าหรือเท่ากันกับอันดับเครดิตองค์กรของผู้ออกตราสาร อันดับเครดิตของตราสารหน้ีท่ีมีการค้ำประกันบางส่วนจะสะท้อนแคเ่พียงเฉพาะอันดับ
เครดิตของตราสารหนี้ไม่ด้อยสิทธิและไม่มีหลักประกันของผู้ออกตราสารเท่าน้ัน 
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ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลที่ใช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถือได ้ดงันัน้ บรษิัท ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกันควำมถูกต้อง ควำมเพียงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเ กิดจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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