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ขอบเขตของเกณฑ์การจัดอันดับเครดิตประเทศ 

ทริสเรทติ้งใช้เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตน้ีในการจัดอันดับเครดิตประเทศ โดยอันดับเครดิตประเทศ 
(Sovereign Rating) สะท้อนถ ึงม ุมมองของทร ิสเรทต ิ ้ง เก ี ่ยวก ับความเต ็มใจ ( Willingness) และ
ความสามารถ (Ability) ของรัฐบาลของประเทศน้ัน ๆ ในการชำระหน้ีเต็มจำนวนและตรงตามกำหนดเวลา 
ท้ังนี้ ความหมายของหน้ีของรัฐบาลท่ีใช้ประกอบการพิจารณาในการประเมินอันดับเครดิตน้ัน หมายถึงหน้ี
และภาระผูกพันของรัฐบาลที่มีกับเจ้าหน้ีเชิงพาณิชย์ (Commercial Creditors) ซึ่งไม่รวมหนี้และภาระ
ผูกพันของรัฐวิสาหกิจ ในการประเมินดังกล่าว ทริสเรทติ้งจะพิจารณาปัจจัยต่าง ๆ ทั้งในเชิงปริมาณ 
(Quantitative) และในเชิงคุณภาพ (Qualitative) เพื่อให้สามารถคาดการณ์ความเสี่ยงในการชำระหน้ี 
(Repayment Risk) ของรัฐบาลของประเทศนั้น ๆ ทั ้งในปัจจุบันและในอนาคตได้ โดยอันดับเครดิต
ประเทศที่ทริสเรทติ้งจัดให้นั้นเป็นอันดับเครดิตที่เปรียบเทียบได้กับอันดับเครดิตของรัฐบาลไทยแต่ไม่
สามารถเปรียบเทียบได้กับอันดับเครดิตท่ีจ ัดโดยสถาบันจัดอันดับเครดิตระหว่างประเทศต่าง ๆ 
(International Credit Rating Agencies) 

ทั้งนี ้ เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตฉบับนี้ใช้แทน “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตประเทศ” ที่ทริสเรทติ้ง
ประกาศใชไ้ปเมื่อวันท่ี 8 ตุลาคม 2556   

การเปลี่ยนแปลงหลักเกณฑ์การจัดอันดับเครดิตประเทศ 

หัวข้อ เกณฑเ์ดิม เกณฑ์ปัจจุบัน 

ปัจจัยสำคัญที่ใช้ในการจัดอันดับ
เครดิต  
(Key Rating Factors) 

1. ปัจจัยเส่ียงด้านการเมืองและสังคม 
2. ปัจจัยเส่ียงด้านเศรษฐกิจ 
3. ปัจจัยเส่ียงด้านการคลัง 
4. ปัจจัยเส่ียงด้านการเงิน  

1. ปัจจัยเส่ียงด้านสถาบัน 
2. ปัจจัยเส่ียงด้านเศรษฐกิจ 
3. ปัจจัยเส่ียงภายนอก 
4. ปัจจัยเส่ียงด้านการคลัง 
5. ปัจจัยเส่ียงด้านการเงิน  

การประเมินประสิทธิภาพ 
(Performance Evaluation) 

ไม่ได้ระบุ ใชผ้ลการดำเนินงานจริง 1 ปี และ
คาดการณ์ 2 ป ี

ปัจจัยอื่นที่มีผลต่ออันดับเครดิต 
(Other Credit Considerations) 

ไม่มี นำมาประกอบการพิจารณาด้วย 

  

ปัจจัยสำคัญที่ใช้ในการจัดอันดับเครดิตประเทศ 

1. ปัจจัยเสี่ยงด้านสถาบัน (Institutional Risk Factors) ซึ่งพิจารณาจากกรอบโครงสร้างสถาบัน 
รวมถึงเสถียรภาพทางการเมืองและสังคม ความต่อเนื่องและประสิทธิผลของนโยบายรัฐบาล 
ประสิทธิภาพของระบบราชการและกฎหมาย ความโปร่งใส ความรับผิดชอบ และธรรมาภิบาล 

2. ปัจจัยเสี่ยงด้านเศรษฐกิจ (Economic Risk Factors) ซ่ึงพิจารณาจากสถานะทางเศรษฐกิจและ
มาตรฐานการครองชีพของประชาชน โดยวัดจากผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศต่อหัว 

3. ปัจจัยเสี่ยงภายนอก (External Risk Factors) ซึ่งสามารถพิจารณาจากสถานะหนี้ต่างประเทศ 
ความสามารถในการชำระหน้ีต่างประเทศ และสภาพคล่องภายนอก 

4. ปัจจัยเสี่ยงด้านการคลัง (Fiscal Risk Factors) ซึ่งพิจารณาจากสถานะทางการคลัง ภาระหน้ี
ของรัฐบาล ภาระหน้ีต่างประเทศ และการขยายตัวของภาระหน้ีรัฐบาล  

5. ปัจจัยเสี่ยงด้านการเงิน (Monetary Risk Factors) ซึ่งพิจารณาจากประสิทธิภาพของรัฐบาลใน
การดำเนินนโยบายการเงินและอัตราแลกเปลี่ยน ความสามารถของรัฐบาลในการควบคุมภาวะ
เงินเฟ้อและอัตราดอกเบี้ยในประเทศให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม รวมถึงช่องทางในการระดมทุน
ของท้ังภาครัฐและภาคเอกชน 
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การจัดอันดับเครดิตประเทศ 
(SOVEREIGN RATING METHODOLOGY) 

 
ระเบียบวิธีในการจัดอันดับเครดิตประเทศ (RATING FRAMEWORK) 

 
ขอบเขตของเกณฑ์การจัดอันดับเครดิตประเทศ (SCOPES OF THE METHODOLOGY) 

อันดับเครดิตประเทศ (Sovereign Rating) ท่ีจัดโดยทริสเรทต้ิงสามารถเปรียบเทียบไดก้ับความเสี่ยงประเทศ (Sovereign Risk) ของรัฐบาลไทย
โดยมีอันดับความน่าเชื่อถือสูงสุดอยู่ที่ระดับ “AAA” ทั้งนี้ ตามแนวคิดการจัดอันดับเครดิตระดับประเทศ (National Scale Rating) ของ 
ทริสเรทติ้งนั้น อันดับเครดิตประเทศท่ีจัดโดยทริสเรทติ้งจะถูกนำไปเปรียบเทียบกับความเสี่ยงของประเทศไทย (Sovereign Risk) และอันดับ
เครดิตอื่น ๆ ท่ีจัดโดยทริสเรทติ้ง และเนื่องจากเป็นการจัดอันดับเครดิตระดับประเทศ อันดับเครดิตท่ีจัดโดยทริสเรทติ้งจึงไม่สามารถนำไป
เปรียบเทียบกับอันดับเครดิตระดับสากล (International Scale Rating) ท่ีจัดโดยสถาบันจัดอันดับเครดิตระหว่างประเทศอื่น ๆ ได ้ 

ทั้งนี้ อันดับเครดิตประเทศสะท้อนถึงความเต็มใจและความสามารถในการชำระหนี้ที่เป็นภาระผูกพันทางการเงินของรัฐบาลของประเทศนั้น ๆ 
ที่มีกับเจ้าหน้ีเชิงพาณิชย์ต่าง ๆ ได้อย่างเต็มจำนวนและตรงตามกำหนดเวลา โดยเกณฑ์ในการจัดอันดับเครดิตประเทศดังกล่าวสามารถใช้จัด
อันดับเครดิตกับทุกประเทศในเอเชีย โดยเฉพาะอย่างยิ ่งประเทศสมาชิกในสมาคมประชาชาติแห่งเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ (อาเซียน) ท่ี 
ทริสเรทติ้งมีการให้บริการจัดอันดับเครดิต 

 

ปัจจัยสำคัญในการวิเคราะห์อันดับเครดิตประเทศ (KEY RATING FACTORS) 

ทร ิสเรทติ ้งประเม ินปัจจ ัยความเส ี ่ยงของประเทศ (Sovereign Risk Factor) โดยแบ่งการพิจารณออกเป็น  2 ด ้านหลัก ๆ ได ้แก่   
1) การประเมินด้านสถาบันและเศรษฐกิจ  (Institutional and Economic Assessment -- IEA) และ 2) การประเมินประสิทธิภาพของ
ประเทศ (Sovereign Performance Assessment -- SPA) โดยจากทั้งสองด้านดังกล่าวทริสเรทติ ้งจะทำการพิจารณาปัจจัยเสี ่ยง (Risk 

อันดับเครดิต
ประเทศ

(Sovereign 
Rating)

ผลการประเมิน
ด้านสถาบันและ

เศรษฐกิจกับ
ประสิทธิภาพของ

ประเทศ
(IEA and SPA Matrix)

การประเมินด้าน
สถาบันและด้าน

เศรษฐกิจ
(Institutional 
& Economic 

Assessments -- IEA)

การประเมินความเสี่ยง
ด้านสถาบัน

(Institutional Risk 
Assessment)

ประสิทธิภาพเชิงนโยบาย
(Policy Effectiveness)

ความโปร่งใสและความรับผดิชอบ
(Transparency & Accountability)

การประเมินความเสี่ยง
ด้านเศรษฐกิจ
(Economic Risk 
Assessment)

รายได้ประชาชาติต่อหัว
(GDP per Capita)

การประเมิน
ประสิทธิภาพของ

ประเทศ
(Sovereign 

Performance 
Assessment -- SPA)

การประเมินความเสี่ยง
ภายนอก

(External Risk Assessment)

ภาระหนี้ต่างประเทศ
(External Indebtedness)

สภาพคล่องภายนอก
(External Liquidity)

การประเมินความเสี่ยง
ด้านการคลัง

(Fiscal Risk Assessment)

ฐานะและความยืดหยุ่นทางการคลงั 
(Fiscal Performance & Flexibility)

ภาระหนี้ของรัฐบาล
(Government Debt Burden)

การประเมินความเสี่ยง
ด้านการเงิน

(Monetary Risk Assessment)

ระบบอัตราแลกเปลี่ยน
(Exchange Rate Regime)

ความน่าเช่ือถือของนโบบายการเงนิ
(Credibility of Monetary Policy)

ระบบการเงินและตลาดทุน
(Financial System & Capital Markets)

ปัจจัยอ่ืนที่มี
ผลต่ออันดับ

เครดิต  
(Other Credit 

Considerations – 
OCC)  

-- OCC) 
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Factors) ที่สำคัญ ๆ รวม 5 ประการ ซึ่งปัจจัยเสี่ยงแต่ละปัจจัยมีระดับความเสี่ยงตั้งแต่ “1” (ความเสี่ยงต่ำที่สุด) ไปจนถึง “6” (ความเสี่ยงสูง
ท่ีสุด) ท้ังนี้ รายละเอียดในการประเมินความเสี่ยงมีดังต่อไปน้ี 

 
1) การประเมินด้านสถาบันและเศรษฐกิจ  (INSTITUTIONAL AND ECONOMIC ASSESSMENT -- IEA) 

1.1. การประเมินความเสี่ยงด้านสถาบัน (Institutional Risk Assessment) 

ทริสเรทติ้งจะพิจารณาปัจจัยในเชิงคุณภาพ (Qualitative Factor) ก่อนเป็นลำดับแรกซ่ึงได้แก่ เสถียรภาพทางด้านการเมือง ความ
ต่อเนื ่องของนโยบายของรัฐบาล และความมีประสิทธิภาพของระบบราชการของประเทศนั้น ๆ ซึ ่งปัจจัยเหล่านี ้สะท้อนถึง
ความสามารถของรัฐบาลของประเทศดังกล่าวในการป้องกันหรือรับมือกับความผันผวนทางด้านเศรษฐกิจและการเงินที่อาจเกิดได้
จากทั้งปัจจัยภายในและปัจจัยภายนอกประเทศ นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังพิจารณาปัจจัยอื่น ๆ ไปพร้อมกันด้วย เช่น นโยบายของ
รัฐบาลในการส่งเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศแบบยั่งยืน วัฒนธรรมในการจ่ายชำระหน้ีต่างประเทศของรัฐบาล ประวัติใน
อดีตที่เกี่ยวกับการผิดนัดชำระหน้ีของรัฐบาล ประเด็นด้านธรรมาภิบาล (Governance Issues) ความน่าเชื่อถือ (Credibility) และ
ความเชื่อถือได้ (Reliability) ตลอดจนความทันสมัยและความทันเหตุการณ์ของข้อมูลและสถิติตัวเลขที่เกี่ยวข้องต่าง ๆ  เป็นต้น  
ปัจจัยเหล่าน้ีส่งเสริมให้เกิดสภาพแวดล้อมท่ีเอื้อต่อการดำเนินธุรกิจท่ีดีของประเทศ 

การบังคับใช้และความเชื่อถือได้ของระบบกฎหมาย ตลอดจนความโปร่งใสและความรับผิดชอบของสถาบันที่เกี่ยวข้องต่าง ๆ ของ
ประเทศก็เป็นปัจจัยสำคัญที่ทริสเรทติ้งนำมาใช้ประกอบการพิจารณาอันดับเครดิตด้วยเช่นกัน นอกจากนี้ ความร่วมมือของรัฐบาล
ของประเทศน้ัน ๆ ท่ีมีต่อ และการสนับสนุนท่ีรัฐบาลดังกล่าวได้รับจากองค์การระหว่างประเทศต่าง ๆ เช่น กองทุนการเงินระหว่าง
ประเทศ (International Monetary Fund – IMF) ธนาคารเพื ่อการพัฒนาเอเชีย (Asian Development Bank – ADB) หรือ
ธนาคารโลก (World Bank) รวมทั้งการช่วยเหลือทางการเงินในรูปแบบต่าง ๆ ระหว่างรัฐบาลกับรัฐบาลก็จะถือว่าเป็นปัจจัย
สนับสนุนในด้านบวกสำหรับอันดับเครดิตในช่วงของการพัฒนาประเทศและในช่วงท่ีเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินด้วยเช่นกัน 

เพื่อจะทำให้เข้าใจถึงพื้นฐานทางเศรษฐกิจ การเงินการคลัง และการเมืองของประเทศนั้น ๆ ทริสเรทติ้งจะมีการจัดประชุมเพื่อ
สัมภาษณ์ผู้แทนจากหน่วยงานสำคัญต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องกับนโยบายทางด้านเศรษฐกิจ การเงิน และการคลังของประเทศดังกล่าว 
ตลอดจนผู้แทนจากภาคเศรษฐกิจและภาคธุรกิจท่ีสำคัญอื่น ๆ 

1.2. การประเมินความเสี่ยงด้านเศรษฐกิจ (Economic Risk Assessment)  

ทริสเรทติ้งจะทำการประเมินโครงสร้าง ตลอดจนศักยภาพการเติบโต และความผันผวนทางเศรษฐกิจของประเทศนั้น ๆ ทั้งน้ี 
เนื่องจากระดับการกระจายตัวของภาคส่วนที่เกี่ยวข้องกับระบบเศรษฐกิจนั้นถือว่าเป็นปัจจัยสนับสนุนท่ีสำคัญในการลดความเสี่ยง
จากการกระจุกตัวทางเศรษฐกิจจากภาคอุตสาหกรรมท่ีมีแนวโน้มเข้าสู่วงจรขาลง โดยปัจจัยเสี่ยงทางด้านเศรษฐกิจวัดได้จากระดับ
รายได้ของประเทศโดยใช้ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศต่อหัวของประชากร (Gross Domestic Product per Capita หรือ GDP 
per Capita) เป็นปัจจัยชี้วัดท่ีสำคัญ 

2) การประเมินประสิทธิภาพของประเทศ (SOVEREIGN PERFORMANCE ASSESSMENT -- SPA) 

ทริสเรทติ้งประเมินประสิทธิภาพของประเทศ (SPA) จากการประเมินสถานะความเสี่ยงภายนอก (External Risk) ความเสี่ยงด้านการคลัง 
(Fiscal Risk) และความเสี่ยงด้านการเงิน (Monetary Risk) โดยจะพิจารณาทั้งในเชิงปริมาณและในเชิงคุณภาพ ซึ่งความเสี่ยงในแต่ละ
ปัจจัยมีระดับตั้งแต่ “1” (ความเสี่ยงต่ำท่ีสุด) ไปจนถึง “6” (ความเสี่ยงสูงท่ีสุด) ท้ังนี ้ประสิทธิภาพของประเทศอาจพัฒนาขึ้นหรือถดถอย
ลงในแต่ละปีโดยขึ้นอยู่กับการเปลี่ยนแปลงของสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจและการเงินทั้งภายในและภายนอกประเทศ ตลอดจนการ
เปลี่ยนแปลงนโยบายของรัฐบาล และความเสี ่ยงจากเหตุการณ์ที ่ไม่สามารถคาดเดาได้ เป็นต้น ในการน้ี ทริสเรทติ้งจะประเมิน
ประสิทธิภาพของประเทศโดยการให้น้ำหนักเท่ากันทุกปีของผลการดำเนินงานจริงในปีปัจจุบัน (One-year Actual Performance) กับ
ประมาณการผลการดำเนินงาน 2 ปี (Two-year Projected Performance)   
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2.1. การประเมินความเสี่ยงภายนอก (External Risk Assessment) 

เสถียรภาพภายนอกของประเทศบ่งชี ้ถ ึงสถานะประสิทธิภาพทางธุรกรรมระหว่างประเทศ (International Transaction 
Performance) ของประเทศนั้น ๆ ท่ีสามารถยกระดับความสามารถในการชำระหนี้ต่างประเทศและสภาพคล่องภายนอกได้ ซึ่งใน
การประมาณการความพอเพียงของเงินตราต่างประเทศเพื่อรองรับการจ่ายชำระหน้ีต่างประเทศและภาระหน้ีต่าง ๆ น้ัน ทริสเรทติ้ง
จะพิจารณาทั้งขนาดของทุนสำรองเงินตราต่างประเทศซึ่งเป็นเงินสำรอง (Cushion) เพื่อรองรับภาระในการชำระหนี้ต่างประเทศ 
และรายได้จากบัญชีเดินสะพัด (Current Account Receipts) ของประเทศนั้น ๆ เมื่อเทียบกับหนี้ต่างประเทศสุทธิ ส่วนสภาพ
คล่องภายนอก (External Liquidity) น้ัน ทริสเรทติ้งจะพิจารณาโดยการเปรียบเทียบความต้องการเงินจากแหล่งภายนอกประเทศ 
(Gross External Financing Needs) กับผลรวมระหว่างรายได้จากบัญชีเดินสะพัด (Current Account Receipts) และเงินทุน
สำรองระหว่างประเทศ (Foreign Exchange Reserves) 

 

2.2. การประเมินความเสี่ยงด้านการคลัง (Fiscal Risk Assessment)  

2.2.1. ภาระหนี้ของรัฐบาล (Government Indebtedness) ทริสเรทติ้งวัดภาระหน้ีของรัฐบาลด้วยการหาอัตราส่วนหนี้ของ
รัฐบาลโดยเปรียบเทียบกับผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ และหาอัตราส่วนภาระดอกเบีย้จ่ายของรัฐบาลโดยเปรียบเทียบ
กับรายได้ของรัฐบาล หลังจากนั้นทริสเรทติ้งจะวิเคราะห์อัตราส่วนทั้งสองดังกล่าวควบคู่ไปกับการประเมินโครงสร้างหน้ี
ของรัฐบาลโดยพิจารณาในแง่ของความหลากหลายของสกุลเงิน (หรือการกระจุกตัวของสกุลเงิน) นอกจากนี้ โครงสร้าง
เจ้าหน้ีของรัฐบาลเป็นปัจจัยในเชิงคุณภาพท่ีจะนำมาพิจารณาร่วมด้วย ซึ่งโครงสร้างหนี้ของรัฐบาลที่มีเจ้าหน้ีเป็นองคก์าร
ระหว่างประเทศ  (Multilateral Creditors) และ/หรืออยู่ในรูปแบบของเงินกู ้ทวิภาคี (Bilateral Loans) นั้นมักจะมี
ลักษณะเป็นเงินกู้ท่ีมดีอกเบี้ยต่ำกว่าอัตราตลาดและยอมผ่อนผันเงื่อนไขการชำระหน้ีต่าง ๆ ได้มากกว่าหรือสามารถเจรจา
ต่อรองได้ 

2.2.2. การบริหารการคลังของรัฐบาล (Government Fiscal Management) โดยทั่วไปนั้น ประเทศที่หนี ้ของภาครัฐมี
แนวโน้มเพิ่มสูงขึ้นเมื่อเทียบกับผลผลิตมวลรวมภายในประเทศมักจะสะท้อนถึงการบริหารจัดการด้านการคลังที ่ขาด
ประสทิธิภาพและมีผลทำให้รัฐบาลมีภาระหน้ีสูง  รวมท้ังอาจจะประสบกับความเสี่ยงในการชำระหน้ี (Repayment Risk) 
ท่ีสูงอีกด้วย การประเมินจึงจะทำในเชิงคุณภาพ โดยการพิจารณาสินทรัพย์สภาพคล่องท่ีมีอยู่ของรัฐบาลและความสามารถ
ของรัฐบาลในการลดระดับการขาดดุลด้านการคลัง (Budget Deficits) ให้อยู่ในระดับท่ีจัดการได้ 

2.2.3. ภาระหนี้สินผูกพันที่อาจเกิดขึ้น (Contingent Liabilities) ภาระผูกพันหรือหนี้สินของรัฐบาลอาจเพิ่มสูงขึ้นในอนาคต 
โดยขึ้นอยู่กับระดับการสนับสนุนของรัฐบาลในการท่ีจะต้องเพิ่มทุนให้แก่ระบบสถาบันการเงินท่ีมีปัญหาในช่วงภาวะวิกฤติ
ทางการเงิน ท้ังน้ี ภาระหน้ีสินผูกพันของรัฐบาลยังรวมถึงเงินท่ีรัฐบาลจำเป็นจะต้องให้ความช่วยเหลือในช่วงวิกฤตด้วยการ
เพิ่มทุนให้แก่หน่วยงานของรัฐท่ีไม่ใช่สถาบันการเงินด้วย 

2.3. การประเมินความเสี่ยงด้านการเงิน (Monetary Risk Assessment)  

2.3.1. นโบายการเงิน (Monetary Policy) ทริสเรทติ้งจะพิจารณาประสิทธิผลของการดำเนินนโยบายการเงินของรัฐบาลของ
ประเทศนั้น ๆ เพื่อรักษาเศรษฐกิจให้สมดุลและลดผลกระทบจากสถานการณ์คับขันทางเศรษฐกิจหรือการเงินที่สำคัญ ๆ 
ท้ังนี ้อัตราเงินเฟ้อของประเทศอาจเพิ่มสูงขึ้นจากการผ่อนคลายนโยบายการเงินหรือจากการบริหารนโยบายเศรษฐกิจท่ีไม่
มีประสิทธิภาพก็ได ้

2.3.2. นโยบายอัตราแลกเปลี่ยน (Foreign Exchange Policy) ระบบอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศหน่ึง ๆ จะส่งผลกระทบต่อ
ความยืดหยุ่นของนโยบายเศรษฐกิจและการเงินของรัฐบาลของประเทศน้ัน ๆ ซ่ึงโดยทั่วไปแล้ว ประเทศท่ีตรึงสกุลเงินตรา
ของประเทศไว้กับเงินตราสกุลอื่นอย่างแนบแน่นจะมีความสามารถท่ีจำกัดในการดำเนินนโยบายการเงินที่มีประสิทธิภาพ
ต่อการจัดการกับความผันผวนของเศรษฐกิจภายในประเทศ 
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2.3.3. การพัฒนาตลาดทุน (Capital Market Development) ตลาดทุนเป็นแหล่งเงินทุนทางเลือกที่สำคัญสำหรับรัฐบาลซ่ึง
จะช่วยอำนวยความสะดวกในการบริหารจัดการนโยบายทางด้านเศรษฐกิจ การคลัง และการเงินของรัฐบาลอย่างมี
ประสิทธิภาพ ท้ังนี้ ปัจจัยชี้วัดท่ีใช้ในการวิเคราะห์ปัจจัยดังกล่าว ได้แก่ จำนวนพันธบัตรรัฐบาลระยะยาวท่ีคงค้างในตลาด
ตราสารหนีภ้ายในประเทศ และบทบาทของตลาดรอง ตลอดจนอัตราส่วนหน้ีสกุลเงินท้องถิ่นต่อหน้ีท้ังหมดของประเทศ 

ทริสเรทติ้งจะนำผลตัวเลขท่ีได้จากการประเมินความเสี่ยงด้านสถาบันและเศรษฐกิจ (IEA) กับการประเมินประสิทธิภาพของประเทศ (SPA) 
มาพิจารณาร่วมกันและกำหนดผลอันดับเครดิตประเทศเบื้องต้น (Preliminary Sovereign Rating) และเพื่อให้ได้อันดับเครดิตประเทศขั้น
สุดท้าย ทริสเรทติ้งจะนำปัจจัยอื่น ๆ ที่มีผลต่ออันดับเครดิตเข้ามาพิจารณาร่วมด้วย ซึ่งอาจจะมีผลทำให้อันดับเครดิตประเทศเบื้องต้น
ได้รับการปรับเพ่ิมขึ้นหรือลดลง 1 ขั้น (Notch) หรือหลายขั้นก็ได ้

 

3) ปัจจัยอื่น ๆ ที่มีผลต่ออันดับเครดิต (OTHER CREDIT CONSIDERATIONS – OCC) 

นอกเหนือจากปัจจัยในการจัดอันดับเครดิตข้างต้นที่ใช้ในการพิจารณาตัวเลขการประเมินความเสี่ยงด้านสถาบันและเศรษฐกิจ (IEA) กับ
การประเมินประสิทธิภาพของประเทศ (SPA) แล้ว อันดับเครดิตประเทศอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหรือลดลงด้วยปัจจัยอื่น ๆ ท่ีมีผลต่อ
อันดับเครดิตซึ่งทริสเรทติ้งเห็นว่าน่าจะนำมาพิจารณาร่วมด้วยในการจัดอันดับเครดิตประเทศ โดยปัจจัยอื่น ๆ ดังกล่าวอาจถูกนำมา
พิจารณาเมื่อประเทศนั้น ๆ มีสถานะผลการดำเนินงานท่ีอยู่ในระดับดีกว่าหรือด้อยกว่าเมื่อเทียบกับประเทศอื่น ๆ ในกลุ่มเดียวกันอย่าง
น้อยหนึ่งปัจจัยหรือมากกว่า หรือเป็นปัจจัยที่ไม่ได้ถูกพิจารณาในการประเมินอันดับเครดิตเบื้องต้นดังกล่าว ทริสเรทติ้งมองว่าการ
เปลี่ยนแปลงของคะแนนท่ีประเมินน้ันอาจจะเกิดขึ้นเพียงชั่วคราวและคาดว่าคะแนนประเมินจะกลับมาเป็นระดับเดิมได้ในระยะปานกลาง
ถึงระยะยาว ตัวอย่างเช่นในกรณีท่ีคะแนนการประเมินความเสี ่ยงภายนอกถดถอยลงอันเกิดจากการลงทุนของรัฐบาลในโครงการ
สาธารณูปโภคขนาดใหญ่ ซ่ึงหากโครงการประสบความสำเร็จก็จะสร้างการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศน้ันได้ในระยะปานกลาง หรือ
ในกรณีท่ีทริสเรทติ้งมีข้อมูลหลักฐานท่ีหนักแน่นพอเกี่ยวกับความยืดหยุ่นทางการเงินและความสามารถในการเข้าถึงแหล่งเงินทุนในช่วงท่ีมี
แรงกดดันด้านการเงินของรัฐบาล เป็นต้น 

ปัจจัยสำคัญอื่น ๆ ท่ีมีผลในเชิงลบต่ออันดับเครดิต ได้แก่ 

• สภาพคล่องภายนอกท่ีอ่อนแอเป็นอย่างมากซ่ึงคาดว่าจะถดถอยลงอีกในระยะต่อไป 
• สถานะด้านการคลังท่ีอ่อนแอลงอย่างมากในระดับท่ีต่ำกว่ามาตรฐานท่ีเสี่ยงที่สุดอย่างมีนัยสำคัญ 
• ความเสี่ยงของประสิทธิภาพ (Effectiveness Risk) ด้านสถาบัน ด้านการเมอืง และด้านธรรมาภิบาลท่ีระดับสูงมาก 
• สถานะเครดิตถดถอยลงอย่างมีนัยสำคัญอันเนื่องมาจากความเสี่ยงจากการเกิดเหตุการณ์ที่คาดเดาไม่ได้ (Event Risk) หรือ

ความเสี่ยงที่จะมีการปรับโครงสร้างหนี้ (Debt Rescheduling Risk) 

 

ความเพียงพอและความเชื่อถือได้ของข้อมูล (SUFFICIENT AND RELIABILITY OF THE DATA) 

ข้อมูลและสถิติตัวเลขที่เพียงพอ เป็นปัจจุบัน และเชื่อถือได้มีความสำคัญที่ทำให้ทริสเรทติ้งสามารถประเมินสถานะความเสี่ยงด้านเครดิต
ประเทศของแต่ละประเทศได้ โดยทั่วไปแล้วทริสเรทติ้งจะใช้สถิติตัวเลขและข้อมูลด้านเศรษฐกิจและการคลังที่ได้รับจากรัฐบาลของประเทศท่ี
ต้องการจัดอันดับเครดิต ส่วนแหล่งข้อมูลอื่น ๆ น้ันทริสเรทติ้งจะรวบรวมจากองค์กรข้ามชาติหลาย ๆ แห่ง ได้แก่ IMF ADB หรือ World Bank 
เป็นต้น ซึ่งข้อมูลที่ได้รับจากองค์กรข้ามชาติส่วนใหญ่จะเป็นข้อมูลเกี่ยวกับสภาวะเศรษฐกิจ ตลอดจนสถานะด้านการเงินและการคลังของ
ประเทศสมาชิกท่ีมีการเผยแพร่อย่างสม่ำเสมอ สำหรับประเทศที่ไม่สามารถให้ข้อมูลที่เชื่อถือได้จะทำให้ ทริสเรทติ้ง มีข้อจำกัดท่ีไม่สามารถทำ
ความเข้าใจเกี่ยวกับความสำเร็จในการดำเนินนโยบายของรัฐบาลของประเทศน้ัน ๆ และส่งผลลดทอนความแม่นยำในการคาดการณ์ความเสี่ยง
ในอนาคตของประเทศนั้น ๆ ลงได้ ดังนั้น ทริสเรทติ้งจึงสงวนสิทธิ์ที่จะปฏิเสธการให้บริการจัดอันดับเครดิตแก่ประเทศท่ีไม่สามารถให้ข้อมูลท่ี
เพียงพอและน่าเชื่อถือแก่ทริสเรทต้ิงสำหรับใช้ในการพิจารณาอันดับเครดิตได ้
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สัญลักษณ์อันดับเครดิตประเทศ (SOVEREIGN RATING SYMBOLS) 

ทริสเรทติ ้งกำหนดสัญลักษณ์อันดับเครดิตประเทศโดยจำแนกออกเป็นระดับต่าง ๆ เช่นเดียวกับท่ีทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตให้แก่
ผู้ประกอบการในอุตสาหกรรมต่าง ๆ ท่ัวไป โดยสัญลักษณ์อันดับเครดิตของทริสเรทต้ิงแบ่งออกเป็น “AAA”  “AA”  “A”  “BBB”  “BB”  “B”  
“C” และ “D” ประเทศที่มีความน่าเชื่อถือสูงที่สุดจะได้รับอันดับเครดิตระดับ “AAA” ส่วนประเทศที่มีความน่าเชื่อถือต่ำที่สุดจะได้รับอันดับ
เครดิตระดับ “C” ในขณะท่ีอันดับเครดิตที่ระดับ “D” จะให้แก่ประเทศที่ผิดนัดชำระหน้ีและภาระผูกพันของรัฐบาลที่มีกับเจ้าหน้ีการค้า ซ่ึง
อันดับเครดิตตั ้งแต่ระดับ “AA” ไปจนถึงระดับ “B” อาจถูกกำหนดด้วยเครื ่องหมายบวก (+) หรือ ลบ (-) เพิ่มเติมเพื่อแสดงสถานะเชิง
เปรียบเทียบภายในระดับของอันดับเครดิตน้ัน ๆ  
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อัตราส่วนด้านประสิทธิภาพของประเทศที่ส าคัญ (KEY SOVEREIGN PERFORMANCE RATIOS) 

 

อตัราส่วน 

 

นิยาม 

ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศต่อหัว (ดอลลาร์สหรัฐฯ) ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศหารด้วยจำนวนประชากร 

ภาระหน้ี/ทุนสำรองเงินตราต่างประเทศ (%) ภาระหนี้ของประเทศ (ทั้งเงินต้นและดอกเบี้ย) คิดเป็นร้อยละ
ของทุนสำรองเงินตราต่างประเทศ 

หน้ีภายนอกสุทธ/ิรายได้ดุลบัญชีเดินสะพัด (%) หนี้ภายนอกรวม (ทั้งหนี้สาธารณะและเอกชน) สุทธิด้วยทุน
สำรองเงินตราต่างประเทศคิดเป็นร้อยละของรายได้ดุลบัญชี
เดินสะพัด  

รายได้ดุลบัญชีเดินสะพัด คือ ผลรวมของรายได้จากการส่งออก
สินค้าและบริการกับรายได้จากค่าตอบแทนและเงินโอนระหว่าง
ประเทศ 

ความต้องการเง ินจากแหล่งภายนอกรวม /รายได ้ด ุลบ ัญชี เดิน 
สะพัดบวกกับทุนสำรองเงินตราต่างประเทศท่ีใช้ได้ (%) 

ความต้องการเงินจากแหล่งภายนอกรวมคิดเป็นร้อยละของ
รายได้ดุลบัญชีเดินสะพัดบวกกับทุนสำรองเงินตราต่างประเทศท่ี
ใชไ้ด้  

ความต้องการเงินจากแหล่งภายนอกรวม คือ ผลรวมของรายจ่าย
ดุลบัญชีเดินสะพัด เงินฝากที่เป็นเงินตราต่างประเทศ และภาระ
หน้ีต่างประเทศ  

รายจ่ายดุลบัญชีเดินสะพัด คือ ผลรวมของรายจ่ายเพื่อนำเข้า
สินค้าและบริการกับรายจ่ายสำหรับค่าตอบแทนและเงินโอน 

การเปลี่ยนแปลงหน้ีของรัฐบาล/ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ (%) การเพิ่มขึ้นหรือลดลงของหนี้รัฐบาลคิดเป็นร้อยละของผลผลิต
มวลรวมภายในประเทศ 

รายจ่ายดอกเบี้ยของรัฐบาล/รายได้ของรัฐบาล (%) รายจ่ายเพื ่อการชำระดอกเบี้ยของรัฐบาลคิดเป็นร้อยละของ
รายได้ของรัฐบาล 

หน้ีต่างประเทศของรัฐบาล/ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ (%) หนี้ต่างประเทศของรัฐบาลคิดเป็นร้อยละของผลผลิตมวลรวม
ภายในประเทศ 
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