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การปรับเพ่ิมระดับเครดิตของประเทศไทย โดยบริษัท Japan Credit Rating Agency
___________________

กระทรวงการคลงัขอเรียนวา  Japan Credit Rating Agency (JCR) ไดประกาศแถลงขาวผลการ
วิเคราะหเครดิตของประเทศไทย ในวันอังคารที ่18 พฤศจิกายน 2546  โดย JCR ไดจัดระดับเครดิตของตรา
สารหน้ีระยะยาวสกุลเงินบาท (Domestic Currency Long Term Senior Debts) ในระดับ A โดยมีแนว
โนมของเครดิตในระดับที่เปนบวก (Positive Outlook) ซึ่งถือเปนการจัดระดับเครดิตของตราสารหนี้สกุล
เงินบาทของไทยเปนคร้ังแรกของสถาบันน้ี และไดยืนยันระดับเครดิตพันธบัตรสกุลเงินตางประเทศ 
(Foreign Currency Bonds) สํ าหรับพันธบัตรสกุลเงินเยนของรัฐบาลไทย จ ํานวน 4 รุน (Yen Bond 
Series 17-20) ท่ีระดับ BBB+ พรอมท้ังปรับแนวโนมของเครดิต (Outlook) จากระดับที่มีเสถียรภาพ 
(Stable) เปน ระดับที่เปนบวก (Positive)   ซึ่ง JCR ไดใหเหตุผลของการปรับเพ่ิมระดับเครดิตดังกลาวขาง
ตนโดยสรุป ดังน้ี

1. ฐานะทางการคลังของรัฐบาลมีการปรับตัวดีขึ้นมาก โดยสามารถจัดเก็บรายไดได
เพิ่มขึ้นมาก อันเปนผลจากการฟนตัวอยางแข็งแกรงของเศรษฐกิจไทย (Robust economic Recovery) การ
ปรับปรุงและเพิ่มประสิทธิภาพในการจัดเก็บภาษ ีรวมถึงการสิ้นสุดระยะเวลาการลดหยอนภาษีใหแกภาค
ธุรกิจซึ่งประสบภาวะขาดทุนจากวิกฤตเศรษฐกิจ โดยคาดวา ฐานะการคลังของรัฐบาล เมื่อรวมคาใชจายที่
เกี่ยวกับการปรับโครงสรางของภาคสถาบันการเงินของกองทุน FIDF แลว จะสามารถเขาสูจุดสมดุลไดเร็ว
กวาเปาหมายเดิมที่ตั้งไวในป 2551 (ค.ศ. 2008) ประมาณ 1-2 ป

2. หน้ีสาธารณะซึ่งปจจุบันมีระดับที่คอนขางสูง คาดวาจะสามารถปรับตัวลดลงได
อยางตอเนื่องในระยะปานกลาง (Medium Term) หน้ีสาธารณะตอ GDP คาดวาจะอยูในระดับคงที ่โดยถงึ
แมวาจะมีภาระหนี้ที่เพิ่มขึ้นจากภาระผูกพันของกองทุน FIDF แตการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยที่คาดวาจะ
เปนไปอยางตอเน่ืองในชวง 4-5 ปขางหนา จะเปนตัวชวยชดเชยผลกระทบดังกลาว ซึ่งจะทํ าใหหน้ี
สาธารณะที่เปนภาระผูกพันจากกองทุน FIDF ซึ่งปจจุบันอยูที่ระดับรอยละ 50 ของ GDP ลดลงเหลือ
ประมาณรอยละ 35 ของ GDP

สํ าหรับภาระผูกพันนอกงบประมาณ (Off-Budget Expenditures) โดยเฉพาะในสวน
ท่ีเกิดจากการใหสินเช่ือของสถาบันการเงินของรัฐน้ัน อาจจะกอใหเกิดความเสี่ยงทางการคลังแกรัฐบาลอยู
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บาง แต JCR เชื่อวาภาระผูกพันดังกลาวยังอยูในระดับที่สามารถบริหารจัดการได (Manageable Level) 
สํ าหรับในภาคสถาบันการเงินนั้น  JCR เห็นวา ธนาคารพาณิชยของไทยยังคงประสบปญหาในการแกไข
หน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (Non-Performing Loan) ซึ่งเปนขอจํ ากัดในการปลอยสินเชื่อใหมเขาสูระบบ
เศรษฐกิจ อยางไรก็ดี การฟนตัวอยางเขมแข็งของภาคธุรกิจเอกชน และมาตรการของธนาคารแหงประเทศ
ไทยในการเรงรัดแกไขปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดของธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงินเอกชน รวม
ถึงการฟนตัวของตลาดหลักทรัพยและตลาดอสังหาริมทรัพย จะเปนปจจัยสนับสนุนที่ชวยใหการแกไข
ปญหาหน้ีที่ไมกอใหเกิดรายไดในระบบสถาบันการเงินไทยในระยะตอไปเปนไปอยางรวดเร็วและมีประ
สิทธิภาพมากยิ่งขึ้น

4.  ในภาคตางประเทศ JCR เห็นวา ภายหลังจาก 6 ปของการเกิดวิกฤติเศรษฐกิจ ประเทศ
ไทยสามารถปรับตัวไดเปนอยางดี และมีความเขมแข็งเพียงพอที่จะรองรับผลกระทบจากปจจัยภายนอกที่
อาจจะเกิดขึ้น (External Shock) สัดสวนการคาและบริการ (Total goods and service trade) เพ่ิมข้ึนเปนรอย
ละ 136 ของ GDP ในป 2545 จากเดิมที่นอยกวารอยละ 90 ในชวงกอนวิกฤติ การเกินดุลบัญชีเดินสะพัด
อยางตอเนื่องถึง 6 ปติดตอกัน และในป 2546 ก็คาดวาจะเกินดุลบัญชีเดินสะพัดถึงรอยละ 5 ของ GDP เงิน
ทุนสํ ารองระหวางประเทศเพิ่มขึ้นถึง 39.7 พันลานเหรียญสหรัฐ หรือ คิดเปน 3.2 เทาของหน้ีตางประเทศ
ระยะสั้น ซึ่งความแข็งแกรงของภาคตางประเทศดังกลาว ชวยใหประเทศไทยสามารถชํ าระคืนหน้ีตาง
ประเทศไดทั้งในสวนของภาครัฐและเอกชน และถือเปนหน่ึงในประเทศที่สามารถฟนตัวจากวิกฤติ
เศรษฐกิจไดอยางรวดเร็ว

กระทรวงการคลังเห็นวา การปรับระดับเครดิตโดย JCR คร้ังน้ีเปนการสงสัญญาณท่ีดีอีก
คร้ัง ที่ชี้ใหเห็นถึงความเชื่อมั่นของสถาบันการเงินและนักลงทุนตางประเทศ ในความเขมแข็งของ
เศรษฐกิจไทย นอกจากน้ี การที่ JCR ไดจัดระดับเครดิตของตราสารหนี้ระยะยาวสกุลเงินบาท (Domestic 
Currency Long Term Senior Debts) เพิ่มขึ้นอีก 1 ประเภท โดยถือเปนการจัดระดับเครดิตตราสารหน้ีระยะ
ยาวสกุลเงินบาทของไทยเปนครั้งแรกของสถาบันนี ้ และไดรับการจัดระดับเครดิตที่สูงถึง Single A โดยมี
แนวโนมของเครดิตในระดับท่ีเปนบวก (Positive Outlook) ถือเปนเครื่องชี้ที่ส ําคัญ ซึ่งแสดงถึงความสนใจ
ของนักลงทุนและสถาบันการเงินของญ่ีปุนที่จะเขามาลงทุนในพันธบัตรเงินบาทของรัฐบาลไทย ซึ่งจะมี
สวนชวยสนับสนุนการพัฒนาตลาดพันธบัตรในภูมิภาค (Asian Bond Market) ตอไป

___________________
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ประวัติของบริษัท Japan Credit Rating Agency (JCR)

JCR เปนบริษทัจัดอันดับความนาเช่ือถือเอกชน ซึ่งกอตั้งเมื่อป 2528 (ค.ศ. 1985) โดยมีสถาบันการเงินชั้นน ํา
ของญ่ีปุน เชน ธนาคารพาณิชย บริษัทประกันภัยและบริษัทประกันชีวิต รวมท้ังสถาบันวิจัยอิสระ รวมเปนผูถือหุนของ
บริษทั จงึท ําใหมีบริษัทมีโครงสรางเปนเอกชนท่ีมีความเปนอิสระทางวิชาชีพสูง (Independent Private Company) ปจจุบัน 
JCR ไดรับการจดัใหเปนหนึ่งในบริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือที่ใหญและไดรับการยอมรับมากที่สุดแหงหนึ่งในประเทศ
ญี่ปุน โดย JCR ไดจดัอันดับความนาเช่ือถือใหแกผูออกตราสารมาแลวมากกวา 773 ราย และเปน non-Japanese 67 ราย 
รวมทัง้เปนผูจัดอันดับความนาเชื่อถือใหแกบริษัทและสถาบันการเงินของญี่ปุนถึงรอยละ 64  นอกจากน้ี JCR ยงัเปน
บริษทัญีปุ่นเพียงแหงเดียวที่จัดอันดับความนาเชื่อถือใหแกธนาคารเพื่อการพัฒนาระหวางประเทศ จํ านวน 5 แหง ไดแก 
ธนาคารโลก (International Bank for Reconstruction and Development : IBRD) ธนาคารเพ่ือการพัฒนาเอเซีย (Asian 
Development Bank : ADB), European Bank for Reconstruction and Development (EBRD), Inter-American 
Development Bank (IDB) และ African Development Bank (AfDB) ปจจุบัน JCR มีพนกังาน จํ านวน 84 คน โดย
พนกังานกวาครึ่งเปนผูวิเคราะหที่มีทักษะการวิเคราะหเครดิตระดับสูง

ตลอด 10 ปที่ผานมา JCR ไดรับการยอมรับในเรื่องการจัดอันดับเครดิตที่เชื่อถือไดและมีความมั่นคง บริษัทซึ่ง 
JCR ไดจดัอันดับเครดิตใหอยูในชวง AAA หรือ AA แทบจะไมมีการถูกบันทึกเร่ืองการผิดนัดชํ าระหนี้เลย (Default Ratio 
was zero) สวนบริษัทที่ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง A หรือ BBB มีการผิดนัดชํ าระหน้ีประมาณรอยละ 0.1 และบริษัทที่
ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง BB หรือตํ่ ากวา มีการผิดนัดชํ าระหน้ีประมาณรอยละ 3.4 ซ่ึงอัตราสวนดังกลาวแสดงถึงคุณ
ภาพในการจัดอันดับความนาเชื่อถือของบริษัทฯ

JCR มีความเช่ียวชาญในการจดัอันดับตราสารหลายประเภท ทัง้ Samurai Bonds ตราสารหนีข้องรัฐบาล และเอก
ชน โดยการจัดอันดับของบริษัทฯ ไดรับการยอมรับจากนักลงทุนและผูออกตราสารหน้ีอยางกวางขวาง จนไดรับการจัด
ใหเปนบริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือที่ยอดเยี่ยมส ําหรับตลาดตราสารหนี้ของประเทศญี่ปุน (Excellent Credit Rating 
Agency Based on All Aspects) ในการจัดอันดับโดย Japan Center for International Finance (JCIF) ซึ่งเปนสถาบันวิจัย
อสิระของญี่ปุน โดยไดรบัคะแนนที่สูงกวาบริษัทจัดอันดับชั้นน ํารายอ่ืนของโลก เชน Standard & Poor's และ Moody's 
Investors Service

นอกจากนี้ JCR ยังไดเปนผูริเริ่มการจัดตั้งสมาคมบริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือของเอเชีย (Association of 
Credit Rating Agencies in Asia : ACRAA) ขึน้ และมีบทบาทในการใหความชวยเหลือเพ่ือยกระดับและมาตรฐานในการ
จดัอันดับความนาเชื่อถือในภูมิภาคเอเชีย โดยปจจุบัน ACRAA มี บริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือ 15 แหง จาก 10 ประเทศ
ของภูมิภาคเอเชียรวมเปนสมาชิกอยูดวย (Thai Rating & Information Services : TRIS รวมเปนสมาชิกใน ACRAA)

_________________________
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