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ขอบเขตของเกณฑ์การจัดอันดับเครดิต 

“เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตองค์กรที่เกี ่ยวข้องกับภาครัฐ” นี ้ใช้สำหรับการจัดอันดับเครดิตตราสาร  
หนี้หรืออันดับเครดิตองค์กรของธุรกิจทั่วไป ตลอดจนสถาบันการเงิน ธุรกิจประกัน หน่วยงานภาครัฐ และ
บริษัทที่มีลักษณะเป็นสินเชื่อโครงการ (Project Finance Company) ซึ่งมีคุณสมบัติเข้าข่ายเป็นองค์กร 
ที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐ (Government-related Entity – GRE) ตามนิยามของทริสเรทติ้ง เกณฑ์การจัด
อันดับเครดิตนี้ยังใช้กับองค์กรที่ไม่มีรัฐเป็นผู้ถือหุ้นในทางกฎหมายแต่ถือเป็นหน่วยงานในการกำกับดูแล
ของรัฐอีกด้วย อย่างไรก็ตาม เกณฑ์น้ีจะไม่ใช้กับองค์กรปกครองส่วนท้องถิ่น (Local Governments) และ
องค์กรความร่วมมือระหว่างประเทศ (Supranationals) ซึ่งได้รับการจัดอันดับเครดิตภายใต้ “เกณฑ์การ
จัดอันดับเครดิตองค์กรปกครองส่วนท้องถิ่น” และ “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตองค์กรความร่วมมือระหว่าง
ประเทศ” ตามลำดับ ทั้งนี้ เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตฉบับน้ีจะนำมาใช้แทน “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิต
องค์กรท่ีเกี่ยวข้องกับภาครัฐ” ซ่ึงทริสเรทต้ิงเผยแพร่ไปเมื่อวันท่ี 30 กรกฎาคม 2563 ตั้งแต่บัดน้ีเป็นต้นไป 

เกณฑ์นี้จะหมายรวมถึงการประเมินองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐทั ้งในประเทศไทยและต่างประเทศท่ี 
ทริสเรทติ้งมีการจัดอันดับเครดิตของประเทศนั้น ๆ และทริสเรทติ้งสามารถประเมินระดับการให้การ
สนับสนุนของรัฐบาลของประเทศดังกล่าวต่อองค์กรท่ีเกี่ยวข้องกับภาครัฐน้ันได้อย่างเหมาะสม 

บทคัดย่อ 

ภายใต้เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐน้ี ทริสเรทติ้งให้คำนิยามองค์กรท่ีเกี่ยวข้องกับ
ภาครัฐว่าเป็นองค์กรที่คาดว่าจะได้รับการสนับสนุนเป็นกรณีพิเศษจากรัฐบาลในยามท่ีองค์กรประสบกับ
วิกฤตทางการเงิน หรือองค์กรน้ันอาจถูกรัฐบาลแทรกแซงเป็นกรณีพิเศษหากรัฐบาลของประเทศน้ันประสบ
กับภาวะวิกฤต  

โดยทั ่วไปแล้ว การจัดอันดับเครดิตองค์กรที ่เกี ่ยวข้องกับภาครัฐของทริสเรทติ ้งจะมีการวิเคราะห์
องค์ประกอบสำคัญ 3 ส่วน ได้แก่ 1) อันดับเครดิตของรัฐบาล 2) ระดับการให้การสนับสนุนและ/หรือการ
แทรกแซงจากรัฐบาลเป็นกรณีพิเศษ (ระดับการให้การสนับสนุน) และ 3) อันดับเครดิตเฉพาะ 
(Standalone Credit Profile -- SACP) ขององค์กรน้ัน (ในกรณีท่ีจำเป็นต้องใช้) 

สำหรับระดับของอันดับเครดิตที่กำหนดโดยทริสเรทติ้งนั้น ทริสเรทติ้งกำหนดให้อันดับเครดิตของรัฐบาล
ไทยอยู่ในระดับสูงสุดคือ “AAA” ส่วนอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐแต่ละแห่งน้ัน 
ทริสเรทติ้งจะประเมินโดยใช้วิธีการจัดอันดับเครดิตเฉพาะของแต่ละประเภทธุรกิจขององค์กรนั้น ๆ เช่น 
ธุรกิจท่ัวไป สถาบันการเงิน หรือธุรกิจประกัน เป็นต้น อันดับเครดิตเฉพาะจะสะท้อนถึงความสามารถและ
ความเต็มใจขององค์กรในการจ่ายชำระภาระผูกพันทางการเงินโดยไม่คำนึงถึงการให้การสนับสนุนหรือการ
แทรกแซงเป็นกรณีพิเศษจากรัฐบาล อย่างไรก็ตาม สำหรับการสนับสนุนท่ีองค์กรได้รับจากภาครัฐเพื่อการ
ดำเนินธุรกิจตามปกตินั้น ทริสเรทติ้งจะรวมไว้ในการวิเคราะห์อันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรน้ัน ๆ 

ในส่วนของการประเมินระดับของการให้การสนับสนุนนั ้นจะขึ ้นอยู ่ก ับปัจจัยหลัก 2 ประการคือ  
1) ความยั ่งยืนและความเข้มแข็งของความสัมพันธ์ที ่องค์กรนั ้นมีกับรัฐบาล (ความสัมพันธ์) และ  
2) ความสำคัญขององค์กรท่ีมีต่อรัฐบาล โดยความสัมพันธ์น้ันจำแนกได้เป็น 4 ระดับคือ “สูงสุด” (Integral) 
“สูงมาก” (Very Strong) “สูง” (Strong) และ “น้อย” (Weak) ในส่วนของความสำคัญขององค์กรที่มีต่อ
รัฐบาลน้ันก็จำแนกออกได้เป็น 4 ระดับคือ “สำคัญมากท่ีสุด” (Critical) “สำคัญมาก” (Very Important) 
“สำคัญ” (Important) และ “สำคัญน้อย” (Limited) 
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ในกรณีที่ความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรกับรัฐบาลได้รับการจัดให้อยู่ในระดับ “สูงสุด” การกำหนดอันดับเครดิตจะเริ่มจากอันดับเครดิตของ
รัฐบาลและปรับลดลงตามระดับความสำคัญขององค์กรนั้นที่มีต่อรัฐบาล ทั้งนี้ อันดับเครดิตขององค์กรที่ได้นั้นอาจเท่ากับอันดับเครดิตของ
รัฐบาลหรือต่ำกว่าของรัฐบาลได้สูงสุดไม่เกิน 3 ขั้น ในกรณีน้ี ทริสเรทติ้งอาจจะไม่จัดอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรน้ันหากเชื่อว่าอันดับเครดิต
ตราสารหนี้/องค์กรขององค์กรน้ันจะขึ้นอยู่กับระดับความสำคัญขององค์กรดังกล่าวและความน่าเชื่อถือของรัฐบาลเป็นหลัก 

ในกรณีท่ีความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรกับรัฐบาลน้ันต่ำกว่าระดับ “สูงสุด” อันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรจะมีความสำคัญและจะเป็นปัจจัยหลัก
ในการกำหนดอันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรขององค์กรนั้น โดยในกรณีนี้จะต้องมีการกำหนดอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรก่อน และใน
ขั้นตอนต่อไปจะเป็นการประเมินระดับการให้การสนับสนุนที่คาดว่าจะได้รับจากรัฐบาลโดยพิจารณาจากระดับความสัมพันธ์ที่องค์กรนั้นมีกับ
รัฐบาลและความสำคัญขององค์กรท่ีมีต่อรัฐบาล ในการน้ี หากการประเมินระดับการให้การสนับสนุนจากรัฐบาลน้ันสูงขึ้นก็จะทำให้อันดับเครดิต
ตราสารหนี้/องค์กรของหน่วยงานน้ันเข้าใกล้กับอันดับเครดิตของรัฐบาลมากขึ้น 

นิยามขององค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐ 

องค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐมักจะได้รับการจัดตั้งโดยรัฐบาลเพื่อดำเนินนโยบายของภาครัฐและ/หรือให้บริการสาธารณะที่สำคัญ โดยรัฐบา ล
อาจมีหรือไม่มีสัดส่วนการถือหุ้นหรือสิทธิในการควบคุมส่วนใหญ่ในองค์กรนั้น อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งก็คาดว่ารัฐบาลน่าจะให้ การสนับสนุน
องค์กรดังกล่าวเป็นกรณีพิเศษในยามที่องค์กรประสบปัญหาด้านการเงินหรือรัฐบาลอาจเข้าไปแทรกแซงการดำเนินงานหรือการเงินขององค์กร
ดังกล่าวหากรัฐบาลเผชิญกับภาวะวิกฤต ทั้งนี้ โดยทั่วไปแล้วองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐมักมีคุณสมบัติใดคุณสมบัติหนึ่งหรือมากกว่า ตาม
ลักษณะดงัต่อไปน้ี 

1. เป็นองค์กรที่ได้รับการจัดตั้งภายใต้กฎหมายพิเศษที่ไม่เพียงแต่จะระบุภารกิจและขอบเขตหน้าที่ขององค์กรเท่านั้น แต่ยังกำหนด การ
สนับสนุนท่ีองค์กรจะได้รับจากรัฐบาลในกรณีท่ีองค์กรประสบกับปัญหาวิกฤตทางการเงินด้วย 

2. เป็นองค์กรท่ีเป็นนิติบุคคลท่ัวไปแต่มีฐานะเป็นรัฐวิสาหกิจ ท้ังนี้ นิยามของพระราชบัญญัติการบริหารหน้ีสาธารณะ พ.ศ. 2548 กำหนดให้
รัฐวิสาหกิจหมายรวมถึง องค์กรของรัฐที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมาย หรือหน่วยงานธุรกิจที่ถือหุ้นโดยรัฐบาล หรือบริษัทจำกัด หรือบริษัท
มหาชน (จำกัด) ท่ีมีรัฐบาลและ/หรือรัฐวิสาหกิจถือหุ้นรวมกันมากกว่า 50%  

3. เป็นองค์กรที่ได้รับการจัดตั้งขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์พิเศษ เช่น บางองค์กรเป็นหน่วยงานที่ไม่แสวงหากำไรหรือมีหน้าที่ในการให้บริการแก่
ประชาชน หรือบางองค์กรให้การบริการที่ไม่มีหน่วยงานใดดำเนินการหรือไม่สามารถดำเนินการได้ในเชิงพาณิชย์ ทั้งนี้ วัตถุประสงค์
บางอย่างไม่สามารถดำเนินการได้หากไม่ได้รับการสนับสนุนจากภาครัฐอย่างต่อเนื่อง จากวัตถุประสงค์พิเศษในการจัดตั้งดังกล่าว บาง
องค์กรก็ถือว่าเป็นองค์กรท่ีมีความเกี่ยวข้องกับภาครัฐแม้ว่ารัฐบาลจะถือหุ้นน้อยกว่า 50% โดยปัจจัยสำคัญในการพิจารณาจะดูจากการท่ี
องค์กรดังกล่าวมีบทบาทเฉพาะในการดำเนินนโยบายสาธารณะของภาครัฐ 

4. เป็นองค์กรที่รัฐบาลมีบทบาทสำคัญในการดำเนินงานขององค์กรดังกล่าวเพื่อสนองนโยบายของรัฐบาล โดยรัฐบาลจะเข้ามามีบทบาทใน
การดำเนินงานขององค์กรผ่านทางตัวแทนรัฐบาลซ่ึงเข้ามาเป็นคณะกรรมการขององค์กรน้ัน หรือมีหน่วยงานท่ีเข้ามากำกับดูแลการดำเนิน
กิจการขององค์กรดังกล่าว  

5. เป็นองค์กรที่มักได้รับการสนับสนุนทั้งทางด้านการเงินและที่ไม่ใช่การเงินจากรัฐบาล โดยการสนับสนุนด้านการเงินนั้นอาจอยู่ในรูปแบบ
ของการเพิ่มทุนหรือการให้เงินกู้ยืมหรือการค้ำประกันหน้ีโดยรัฐบาลหรือสถาบันการเงินของรัฐ ส่วนการสนับสนุนท่ีไม่ใช่ตัวเงินน้ันอาจอยู่
ในรูปแบบของการกำหนดกฎเกณฑ์และระเบียบท่ีป้องกันไม่ให้เอกชนสามารถเข้ามาแข่งขันได้  

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิต 

โดยทั่วไปแล้ว การกำหนดอันดับเครดิตองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐจะขึ้นอยู่กับการวิเคราะห์องค์ประกอบสำคัญ 3 ส่วนคือ 1) อันดับเครดิต
ของรัฐบาล 2) ระดับของการสนับสนุนและ/หรือการแทรกแซงจากภาครัฐ และ 3) อันดับเครดิตเฉพาะขององค์กร (ในกรณีท่ีจำเป็นต้องใช้) 

ในกรณีท่ีองค์กรน้ันมีความสัมพันธ์ใกล้ชิดกับรัฐบาลสูงมาก การกำหนดอันดับเครดิตองค์กรของหน่วยงานดังกล่าวจะเริ่มจากการพิจารณาอันดับ
เครดิตของรัฐบาลแล้วปรับลดลงตามระดับความสำคัญขององค์กร (Top-down Approach) ซ่ึงในกรณีน้ี ทริสเรทติ้งอาจไม่มีการกำหนดอันดับ
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เครดิตเฉพาะขององค์กรดังกล่าวเนื ่องจากอันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรของหน่วยงานนั้นจะขึ้นอยู ่กับ อันดับเครดิตของรัฐบาลและ
ความสำคัญขององค์กรดังกล่าวเป็นหลัก 

1. อันดับเครดิตของรัฐบาล 

สำหรับระดับของอันดับเครดิตที่กำหนดโดยทริสเรทติ้งนั้น ทริสเรทติ้งกำหนดให้อันดับเครดิตหรือความน่าเชื่อถือของรัฐบาลไทยอยู่ในระดับ
สูงสุดคือ “AAA” ส่วนการพิจารณาอันดับเครดิตองค์กรท่ีมีความเกี่ยวข้องกับภาครัฐในประเทศอื่น ๆ น้ัน ในขั้นต้นทริสเรทติ้งจะทำการประเมิน
อันดับเครดิตของประเทศดังกล่าวเทียบกับอันดับเครดิตของรัฐบาลไทย 

2. ระดับของการให้การสนับสนุนและ/หรือการแทรกแซงจากรัฐบาล 

การประเมินระดับของการให้การสนับสนุนจากรัฐบาลจะได้จากการวิเคราะห์ความเต็มใจและความสามารถของรัฐบาลที่จะให้การสนับสนนุแก่
องค์กรในยามที่องค์กรนั้นประสบกับภาวะวิกฤต โดยทริสเรทติ้งพิจารณาว่าการที่รัฐบาลจะเต็มใจให้การสนับสนุนแก่องค์กรใด ๆ นั้นจะขึ้นอยู่
กับปัจจัยหลัก 2 ประการคือ 1) ความยั่งยืนและความเข้มแข็งของความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรดังกล่าวกับรัฐบาล และ 2) ความสำคัญของ
องค์กรนั้นที่มีต่อรัฐบาล ในการนี้ ทริสเรทติ้งจะวิเคราะห์ปัจจัยเหล่านี้โดยใช้ข้อมูลจากการศึกษาพระราชบัญญัติจัดตั้งขององค์กรน้ั น ๆ และ
กฎหมายต่าง ๆ ท่ีเกี่ยวข้อง รวมไปถึงแนวปฎิบัติของรัฐบาลในอดีต และการสัมภาษณ์หน่วยงานท่ีรับผิดชอบ 

2.1. ความยั่งยืนและความเข้มแข็งของความสัมพันธ์ระหว่างหน่วยงานดังกล่าวกับรัฐบาล  (ความสัมพันธ์) ความเข้มแข็งของ
ความสัมพันธ์ระหว่างรัฐบาลกับองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐถือเป็นปัจจัยหลักที่ทริสเรทติ้งใช้ในการประเมินว่ารัฐบาลเต็มใจจะให้
การสนับสนุนหน่วยงานดังกล่าวมากน้อยหรือไม่เพียงใด ปัจจัยที่ทริสเรทติ้งใช้ในการประเมินความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรดังกล่าว
กับรัฐบาลนั้นมีหลากหลายซึ่งรวมถึงสัดส่วนการถือหุ้น สถานะทางกฎหมายขององค์กร ระดับที่รัฐบาลเข้ามามีส่วนร่วมในการ
ดำเนินงานขององค์กร การจัดทำงบประมาณ กลยุทธ์ทางธุรกิจ รวมถึงประวัติในการให้การสนับสนุนของรัฐบาลแก่องค์กรดังกลา่ว
อย่างทันท่วงทีในยามที่เกิดวิกฤตในอดีตที่ผ่านมา นอกจากนี้ กลไกของภาครัฐในการให้การสนับสนุนอย่างทันเวลาก็เป็นปัจจัยท่ี
สำคัญอีกประการหน่ึงในการประเมินด้วย  

โดยทริสเรทติ้งจำแนกระดับความเข้มแข็งของความสัมพันธ์ออกเป็น 4 ระดับ คือ “สูงสุด” (Integral) “สูงมาก” (Very Strong) 
“สูง” (Strong) และ “น้อย” (Weak) โดยทริสเรทติ้งมีแนวโน้มที่จะลดระดับความเข้มแข็งของความสัมพันธ์ลงหากรัฐบาลมีความ
ตั้งใจที่จะลดสัดส่วนการถือหุ้นในองค์กรดังกล่าว แม้ว่าระยะเวลาและการลดสัดส่วนการถือหุ้นยังคงมีความไม่แน่นอนก็ตาม 

ตารางที่ 1 : ระดับความยั่งยืนและความเข้มแข็งของความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐกับรัฐบาล 
สูงสุด (Integral) สูงมาก (Very Strong) สูง (Strong) น้อย (Weak) 

• รัฐบาลถือหุ้นท้ังหมดหรือ
เกือบท้ังหมด และรัฐบาลเข้า
มาควบคุมและมีบทบาท
ใกล้ชิดท้ังในด้านการ
ดำเนินงานและการเงินของ
องค์กร 

• องค์กรดังกล่าวมี
ความสัมพันธ์ใกล้ชิดกับ
รัฐบาลและถือเป็นแขนขา
หรือตัวแทนของรัฐบาลใน
การดำเนินนโยบายของ
ภาครัฐ 

• รัฐบาลถือหุ้นส่วนใหญ่และมี
บทบาทสำคัญในแผนกลยุทธ์
และแผนการดำเนินงานของ
องค์กร 

• รัฐบาลมีประวัติในการให้การ
สนับสนุนหรือให้การค้ำ
ประกันแก่องค์กรดังกล่าวใน
เกือบทุกกรณี  
 

• รัฐบาลเป็นผู้ถือหุ้นใหญเ่พียง
รายเดียว (แต่อาจถือไมถ่ึง 
50%) และมีบทบาทควบคุม
องค์กรผ่านทาง
คณะกรรมการขององค์กร 
และโดยทั่วไป องค์กร
ดังกล่าวมักมีอิสระในการ
บริหารงาน 

• รัฐบาลมีประวัติในการให้การ
สนับสนุนทางการเงินแก่
องค์กรดังกล่าวเป็นครั้งคราว  
 

• รัฐบาลเป็นผู้ถือหุ้นส่วนน้อย
และ/หรือมีบทบาทในการ
ดำเนินงานหรือนโยบายทาง
การเงินขององค์กรท่ีจำกัด  

• ประวัติในการให้การ
สนับสนุนทางการเงินจาก
รัฐบาลมีจำกัด และรัฐบาล
อาจไม่สามารถให้การ
สนับสนุนได้ทันเวลา
เนื่องจากมีข้อจำกัดบาง
ประการ หรือไม่มีอำนาจใน
ด้านกฎระเบียบหรือนโยบาย 

2.2. ความสำคัญขององค์กรที่มีต่อรัฐบาล ในการประเมินความสำคัญขององค์กรที่มีต่อรัฐบาลนั้น ทริสเรทติ้งจะพิจารณาจาก 
ความสำคัญขององค์กรนั้นในแง่ของบทบาทในเชิงนโยบาย หรือความสำคัญของสินค้า/บริการท่ีองค์กรนั้นเป็นผู้ผลิตหรือให้บริการ 
ความยากลำบากในการแสวงหาผู้ประกอบการภาคเอกชนหรือองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐรายอื่นมาทำหน้าที่หรือให้บริการแทน
และผลกระทบจากการท่ีองค์กรไม่สามารถทำหน้าที่ต่อส่วนรวมได้ รวมถึงความรุนแรงและผลกระทบต่อความสามารถในการกู้ยืม
และต้นทุนในการกู้ยืมของรัฐบาลและหน่วยงานอื่นของรัฐจากการที่องค์กรดังกล่าวผิดนัดชำระหนี้ ในการนี้ ทริสเรทติ้งจัดลำดับ
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ความสำคัญบทบาทขององค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐที่มีต่อรัฐบาลเป็น 4 ลำดับได้แก่ “สำคัญมากที่สุด” (Critical) “สำคัญมาก” 
(Very Important) “สำคัญ” (Important) และ “สำคัญน้อย” (Limited) 

ตารางที่ 2: ระดับความสำคัญขององค์กรที่มีต่อรัฐบาล 
สำคัญมากที่สุด  

(Critical) 
สำคัญมาก  

(Very Important) 
สำคัญ  

(Important) 
สำคัญน้อย 
(Limited) 

• องค์กรดังกล่าวดำเนินงานใน
นามของรัฐบาลเพ่ือสนอง
นโยบายสำคัญของภาครัฐ
หรือให้บริการแก่ประชาชน 

• บทบาท/บริการขององค์กร
ดังกล่าวไม่สามารถหา
หน่วยงานรัฐอื่นหรือเอกชน
มาดำเนินการแทนได้ในเชิง
พาณิชย์  

• การผิดนัดชำระหน้ีของ
องค์กรจะส่งผลเสียหายต่อ
ความน่าเชื่อถือของรัฐบาล
อย่างมีนัยสำคัญ  

• องค์กรดังกล่าวมีบทบาท
สำคัญในการดำเนินกิจกรรม
ให้บรรลุเป้าหมายในทาง
เศรษฐกิจ สังคม หรือ
การเมือง  

• บทบาท/บริการขององค์กร
ยากที่จะหาองค์กรอื่นมา
ดำเนินการแทนในระยะสั้น
ถึงปานกลางได้ ดังน้ัน การ
หยุดชะงักการดำเนินกิจการ
อาจส่งผลกระทบต่อระบบ
เศรษฐกิจอย่างมีนัยสำคัญ 

• การผิดนัดชำระหน้ีของ
องค์กรจะส่งผลกระทบอย่าง
มีนัยสำคัญต่อการหาแหล่ง
เงินทุนและต้นทุนการกู้ยืม
ของรัฐบาลและองค์กรท่ี
เกี่ยวข้องกับภาครัฐรายอื่น 
 

• การดำเนินกิจการบางส่วน
ขององค์กรดังกล่าว
เกี่ยวข้องกับบทบาทด้าน
นโยบายและการให้บริการ
แก่ประชาชนท่ีสำคัญ 

• องค์กรดังกล่าวเป็นผู้
ให้บริการโครงสร้างพื้นฐาน 
ผลิตภัณฑ์ หรือบริการท่ี
จำเป็น ดังน้ัน การผิดนัด
ชำระหน้ีขององค์กรจึงอาจ
ทำให้การดำเนินกิจการของ
องค์กรดังกล่าวหยุดชะงักซึ่ง
จะส่งผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจในบางภาคส่วน 

• การผิดนัดชำระหน้ีของ
องค์กรอาจส่งผลกระทบใน
ระดับปานกลางต่อการหา
แหล่งเงินทุนและต้นทุนการ
กู้ยืมของรัฐบาลและองค์กร
ท่ีเกี่ยวข้องกับภาครัฐรายอื่น 

• การดำเนินกิจการขององค์กร
ดังกล่าวมีบริษัทเอกชนหรือ
องค์กรท่ีเกี่ยวข้องกับภาครัฐ
รายอื่นให้บริการอยู่แล้ว 

• การหยุดชะงักบทบาทหรือ
การดำเนินกิจการขององค์กร
อาจส่งผลกระทบเล็กน้อยต่อ
ระบบเศรษฐกิจ 

• การผิดนัดชำระหน้ีขององค์กร
อาจส่งผลกระทบเล็กน้อยต่อ
รัฐบาลและองค์กรท่ีเกี่ยวข้อง
กับภาครัฐรายอื่น 

3. อันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐ 

อันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐสะท้อนถึงความสามารถและความเต็มใจในการชำระหนี้ขององค์กรโดยยังไม่รวมถึง การ
สนับสนุนท่ีคาดว่าจะได้รับจากรัฐบาลในยามวิกฤต ในการประเมินอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรน้ัน ทริสเรทติ้งจะใช้เกณฑ์การจัดอันดับเครดิต
ในเฉพาะแต่ละธุรกิจ โดยอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรจะรวมการให้การสนับสนุนจากรัฐบาลในการดำเนินงานตามปกติขององค์กรนั้นเอาไว้
ด้วย ทั้งนี้ ตามรายละเอียดในบทถัดไป การประเมินอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรนั้นอาจไม่มีความจำเป็นในกรณีที่องค์กรนั้นมีระดับ
ความสัมพันธ์กับรัฐบาลในขั้น “สูงสุด” แต่ในกรณีท่ีความสัมพันธ์ขององค์กรดังกล่าวกับรัฐบาลอยู่ต่ำกว่าระดับ “สูงสุด” ทริสเรทติ้งจึงจะมีการ
ประเมินอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรด้วย 

แนวทางการจัดอันดับเครดิต 

1) วิธีปรับลดจากอันดับเครดิตของรัฐบาล (TOP-DOWN RATING APPROACH) 

ในกรณีที่องค์กรดังกล่าวมีความสัมพันธ์กับรัฐบาลในระดับ “สูงสุด” ทริสเรทติ้งจะกำหนดอันดับเครดิตให้แก่องค์กรที่เกี่ยวกับภาครัฐโด ยใช้
วิธีการปรับลดจากอันดับเครดิตของรัฐบาลตามท่ีแสดงในตารางท่ี 3 โดยอันดับเครดิตขององค์กรจะขึ้นอยู่กับระดับความสำคัญท่ีองค์กรน้ันมี ต่อ
รัฐบาล ท้ังนี้ อันดับเครดิตขององค์กรท่ีได้อาจเท่ากับของรัฐบาลหรือต่ำกว่าของรัฐบาลได้สูงสุดไม่เกิน 3 ขั้น โดยในแนวทางนี้ ทริสเรทติ้งอาจไม่
มีการกำหนดอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรนั้นเนื่องจากอันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรของหน่วยงานที่มีความสัมพันธ์กับรัฐบาลใน ระดับ
สูงสุดดังกล่าวน้ันขึ้นอยู่กับอันดับเครดิตของรัฐบาลและระดับของความสำคัญขององค์กรน้ันเป็นหลัก  

องค์กรท่ีเกี่ยวข้องกับภาครัฐท่ีใช้วิธีการจัดอันดับเครดิตด้วยการปรับลดจากอันดับเครดิตของรัฐบาลมักมีคุณสมบัติดังต่อไปน้ี 

– เป็นองค์กรที่มีรัฐบาลถือหุ้นทั้งหมดหรือเกือบทั้งหมดและรัฐบาลเข้ามามีบทบาทและอำนาจควบคุมกิจกรรมทั้งในด้านการดำเนินงาน
และการเงินขององค์กรอย่างเต็มท่ีหรืออย่างใกล้ชิด 

– เป็นองค์กรที่ดำเนินกิจการโดยเป็นตัวแทนของรัฐบาลและสถานะทางการเงินเฉพาะขององค์กรนั้นมักไม่มีสาระสำคัญ เนื่องจากองคก์ร
ดังกล่าวมักประกอบกิจการท่ีไม่แสวงหากำไร 
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– เป็นองค์กรที่มีสถานะพิเศษในทางกฏหมายซึ่งกำหนดให้รัฐบาลต้องให้การสนับสนุนเป็นพิเศษแม้ว่ารัฐบาลจะไม่มีการค้ำประกันหน้ี
ให้แก่องค์กรน้ันโดยตรงก็ตาม 

– การผิดนัดชำระหน้ีขององค์กรจะส่งผลเสียหายต่อชื่อเสียงของรัฐบาลอย่างร้ายแรง 

ตารางที่ 3: อันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรขององค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐ (TOP-DOWN RATING APPROACH)  
- จำนวนระดับของอันดับเครดิตที่ลดต่ำกว่าอันดับเครดิตของรัฐบาล 

 ระดับความสำคัญขององค์กรที่มีต่อรัฐบาล 

 
สำคัญมากทีสุ่ด 

(Critical) 

สำคัญมาก 
(Very 

Important) 

สำคัญ 
(Important) 

สำคัญน้อย 
(Limited) 

ระดับความสัมพันธ์  
“สูงสุด” (Integral) 

0 ขั้น 0-1 ขั้น 2 ขั้น 3 ขั้น 

ท้ังนี้ ความสำคัญขององค์กรดังกล่าวท่ีมีต่อรัฐบาลอาจเปล่ียนแปลงไปโดยขึ้นอยู่กับนโยบายของรัฐบาลและบทบาทขององค์กรท่ีเปล่ียนแปลงไป
ตามสภาวการณ์ ทั้งนี้ การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวอาจส่งผลต่ออันดับเครดิตขององค์กรหากการเปลี่ยนแปลงดังกล่าวมีความชัดเจนและมี
สาระสำคัญ 

2) วิธีพิจารณาจากความสัมพันธ์ระหว่างอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กร อันดับเครดิตของรัฐบาล และระดับการให้ การสนับสนุนจาก
รัฐบาล (MATRIX RATING APPROACH) 

ในกรณีที่ความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรและรัฐบาลอยู่ต่ำกว่าระดับ “สูงสุด” อันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรจะเป็นปัจจัยหลักในการกำหนด
อันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรขององค์กรนั้น โดยอันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรขั้นสุดท้ายขององค์กรดังกล่าวจะได้จากการประเมิน
ความสัมพันธ์ระหว่างอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กร อันดับเครดิตของรัฐบาล และระดับการให้การสนับสนุนท่ีคาดว่าจะได้รับจากรัฐบาล ท้ังน้ี 
ระดับของการสนับสนุนท่ีคาดว่าจะได้รับจากรัฐบาลจะขึ้นอยู่กับความสัมพันธ์ระหว่างองค์กรกับรัฐบาลและความสำคัญขององค์กรท่ีมีต่อรัฐบาล
ดังที่อธิบายไว้ในบทก่อนหน้าน้ี ทั้งนี้ ในตารางที่ 4 แสดงให้เห็นถึงระดับของการสนับสนุนที่คาดว่าองค์กรจะได้รับหากประเมินจากระดับ
ความสัมพันธ์และความสำคัญดังกล่าว โดยการสนับสนุนท่ีองค์กรคาดว่าจะได้รับนั้นจำแนกออกได้เป็น 7 ระดับ ได้แก่ “สูงสุด” (Extremely 
High) “สูงมาก” (Very High) “สูง” (High) “ค่อนข้างสูง” (Moderately High) “ปานกลาง” (Moderate) “น้อย” (Low) และ “น้อยมาก” 
(Very Low) 

ตารางที่ 4: ระดับการให้การสนับสนุนจากรัฐบาล 

  ระดับความสำคัญขององค์กรที่มีต่อรัฐบาล 

  
สูงสุด  

(Critical) 
สูงมาก  

(Very Important) 
สูง 

(Important) 
น้อย 

(Limited) 

ระ
ดับ

คว
าม

สัม
พัน

ธ ์

สูงมาก 
(Very Strong) 

สูงสุด 
(Extremely High)  

สูงมาก 
(Very High) 

สูง 
(High) 

ปานกลาง 
(Moderate) 

สูง 
(Strong) 

สูง  
(High) 

ค่อนข้างสูง 
(Moderately High) 

ปานกลาง 
(Moderate) 

น้อย 
(Low) 

น้อย 
(Weak) 

ค่อนข้างสูง 
(Moderately High) 

ปานกลาง 
(Moderate) 

น้อย 
(Low) 

น้อยมาก 
(Very Low) 

หลังจากการประเมินระดับของการให้การสนับสนุนแล้ว ทริสเรทติ้งจะนำผลดังกล่าวมาประเมินร่วมกับอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรและ
อันดับเครดิตของรัฐบาลแล้วจึงได้ผลลัพธ์ออกมาเป็นอันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรขั้นสุดท้ายขององค์กรนั้น ในตารางที่  5 แสดงให้เห็น
ตัวอย่างของอันดับเครดิตตราสารหน้ี/องค์กรขององค์กรท่ีได้จากการประเมินความสัมพันธ์ระหว่างอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรและระดับของ
การสนับสนุนจากรัฐบาลในกรณีท่ีอันดับเครดิตของรัฐบาลดังกล่าวอยู่ในระดับเดียวกับของรัฐบาลไทย สำหรับการกำหนดอันดับเครดิตตราสาร
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หนี้/องค์กรขององค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐในประเทศอื่นที่อันดับเครดิตของรัฐบาลประเทศนั้น  ๆ ต่างไปจากอันดับเครดิตของรัฐบาลไทย 
ตารางท่ีใช้ในการกำหนดอันดับเครดิตจะเปลี่ยนไปโดยขึ้นอยู่กับอันดับเครดิตของรัฐบาลดังกล่าว 

ตารางที่ 5: อันดับเครดิตตราสารหนี้/องค์กรขององค์กรที่มีความเกี่ยวข้องกับภาครัฐ (MATRIX RATING APPROACH) 

อันดับเครดิตเฉพาะของ
องค์กร 

ระดับการให้ความช่วยเหลือจากรัฐบาล 

สูงสุด 
(Extremely 

High) 

สูงมาก 
(Very High) 

สูง 
(High) 

ค่อนข้างสูง 
(Moderately 

High) 

ปานกลาง 
(Moderate) 

น้อย 
(Low) 

น้อยมาก 
(Very Low) 

AAA AAA AAA AAA AAA AAA AAA AAA 
AA+ AAA AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ 
AA AAA AA+ AA AA AA AA AA 
AA- AAA AA+ AA AA AA- AA- AA- 
A+ AAA AA+ AA AA AA- AA- A+ 
A AAA AA+ AA AA AA- A+ A 
A- AAA AA+ AA AA- A+ A A- 

BBB+ AAA AA+ AA AA- A A- BBB+ 
BBB AA+ AA+ AA A+ A- BBB+ BBB 
BBB- AA+ AA AA- A BBB+ BBB BBB- 
BB+ AA+ AA A+ A- BBB BBB- BB+ 
BB AA+ AA- A+ BBB+ BBB- BB+ BB 
BB- AA AA- A BBB BB+ BB BB- 
B+ AA A+ A- BBB- BB BB- B+ 
B AA- A BBB+ BB+ BB- B+ B 
B- AA- A- BBB BB B+ B B- 
C A+ BBB+ BBB- BB B B- C 

 

สำหรับแนวทางนี้ อันดับเครดิตขององค์กรท่ีมีความเกี่ยวข้องกับภาครัฐอาจเปลี่ยนแปลงได้หากอันดับเครดิตของรัฐบาล อันดับเครดิตเฉพาะของ
องค์กร และ/หรือระดับการให้การสนับสนุนจากรัฐบาลเปลี่ยนไป ทั้งนี้ ความสัมพันธ์ระหว่างอันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรและระดับของการ
ให้การสนับสนุนที่เปลี ่ยนแปลงไปจะไม่แปรผันตามกันไปเป็นเส้นตรงเนื่องจากอันดับ เครดิตเฉพาะขององค์กรและ/หรือระดับการให้การ
สนับสนุนที่ลดลงนั้นเมื่อถึงจุดหนึ่งจะส่งผลกระทบค่อนข้างมากต่ออันดับเครดิตขององค์กรดังกล่าว ดังที่กล่าวข้างต้น อันดับเครดิตเฉพาะของ
องค์กรได้รับการประเมินโดยใช้เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตของเฉพาะแต่ละประเภทธุรกิจ อันดับเครดิตเฉพาะขององค์กรจึงอาจได้รับอิทธิพล  
จากสภาพแวดล้อมในการดำเนินงาน ผู ้บริหาร และฐานะทางการเงินที ่เปลี ่ยนไป ในขณะที่ระดับการให้ การสนับสนุนจากรัฐบาลก็อาจ
เปลี่ยนแปลงไปได้ด้วยเช่นกันหากระดับความสัมพันธ์ขององค์กรและรัฐบาลเปล่ียนไป และ/หรือสภาวะแวดล้อมท่ีส่งผลให้บทบาทขององค์กรท่ี
มีต่อรัฐบาลน้ันเปลี่ยนไป  
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