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 อัตราสวนอันดับความนาเช่ือถือปรับ 4 upgrades ตอ 1 downgrade  
 มูลคาการซื้อขายหุนกูระยะยาวภาคเอกชนเพิ่มขึ้น 14.5% จากป 2548 
 Corporate Spread ไมแสดงผลกระทบเชิงลบจากเหตุการณในประเทศ 
 หุนกูเอกชนออกใหมในป 2549 มีมูลคารวม 1.5 แสนลานบาท 
 Securitization ทางเลือกที่ให premium ที่สูงกวา Corporate  
 มุมมอง ธุรกิจส่ือสาร สินเชื่อ น้ํามัน พัฒนาอสังหาฯ และกอสราง 
 ขอมูลอันดับฯ ภาคเอกชนในประเทศ 

ตราสารหนี้ภาคเอกชนป 2549/2550

รายงานฉบับนี้มีวัตถุประสงคจะนําเสนอการสรุปความเปลี่ยนแปลงในป 2549 และมุมมอง
ตอไปในป 2550 สําหรับตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน รายงานมุงเนนที่จะนําเสนอขอมูล ณ 
สิ้นสุดป 2549 อยางไรก็ตามความเปลี่ยนแปลงของอันดับความนาเชื่อถือท่ีเกิดขึ้นระหวางตน
ป 2550 ไดถูกรวมเขาไวในหมายเหตุประกอบ เนื้อหาของรายงานถูกจัดเปนสัดสวนดังนี้ 
 
สรุปอันดับความนาเช่ือถือในป 2549 
• การเปลี่ยนแปลงอันดับฯ ในป 2549 

• อันดับฯ ของบริษัทตามหมวดธุรกิจ 
 

การซื้อขายหุนกูภาคเอกชนในป 2549 
• มูลคาการซื้อขายรวมและ 10 อันดับสูงสุด 

• เหตุการณสําคัญท่ีมีผลกระทบตอการซื้อขาย 

• ราคา ผลตอบแทน และ Spread ของตลาดหุนกู 

• หุนกูท่ีมีราคาเปลี่ยนแปลงมากที่สุด 
 

มูลคารวมตลาดหุนกูเอกชนในป 2549 
• หุนกูครบกําหนดในป 2549 

• หุนกูออกใหมในป 2549 

• มูลคาคงคาง ณ ส้ินป 2549 

• เปรียบเทียบหุนกู Securitization และ Corporate 
 

มุมมองตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชนป 2550 
• แนวโนมอันดับฯ ป 2550 

• มุมมองตามหมวดธุรกิจ 
 

ตารางผนวก 
1. รายการเปลี่ยนแปลงอันดับความนาเชื่อถือโดย Fitch (Thailand) และ TRIS ภายในป 

2549 
2. รายชื่อหุนกูท่ีออกใหมในป 2549 
3. รายชื่อหุนกูท่ีมีกําหนดครบชําระในป 2550 
4. รายชื่อผูออกหุนกูและอันดับความนาเชื่อถือ ณ วันสิ้นป 2549 
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สรุปอนัดับความนาเชื่อถือป 2549 

 
 

ในชวงป 2549 สถาบันจัดอันดับฯมาตราระดับชาติ1 Fitch (Thailand) และ 

TRIS ไดมีการปรับอันดับฯ รวมทั้งส้ิน 20 ครั้ง2 ในจํานวนนี้แบงออกเปนการ

ปรับอันดับฯ ขึ้น (upgrades) 14 ครั้ง และปรับอันดับฯลง (downgrades) 6 

ครั้ง เมื่อรวมตลอดปมีจํานวนผูออกหุนกู (issuers) ไดรับการปรับอันดับฯ 18 

บริษัท3, 4 แบงออกเปนการปรับขึ้น 14 บริษัท และปรับอันดับฯ ลง 4 บริษัท 

หรือคิดเปนอัตราสวนประมาณ 4:1 (ดูตารางผนวก 1 รายการเปลี่ยนแปลง

อันดับความนาเชื่อถือโดย Fitch (Thailand) และ TRIS ภายในป 2549 

ตอนทายรายงาน)  

 

 
                                                 
1
 อันดับความนาเชื่อถือมาตราระดับชาติ หรือ National Scale Rating เปนอันดับความ
นาเชื่อถือท่ีจัดใหกับตราสารหนี้ในประเทศในสกุลเงินบาท โดยท่ีอางอิงกับรัฐบาลไทยท่ี
ไดอันดับ AAA ซ่ึงแตกตางจากอันดับมาตรานานาชาติซ่ึงรัฐบาลไทยไดรับอันดับประมาณ 
BBB+ 

2
 การนับจํานวนครั้ง (Rating Actions) ท่ีมีการปรับอันดับฯระดับชาติรวมระหวาง Fitch 

(Thailand) และ TRIS ไมนับรวมการขึ้นอันดับฯระดับนานาชาติของ BBL และอันดับฯ
ประเภท Individual Rating ของ KTB 

3 ในป 2549 อันดับฯของ Primus Leasing ไดถูกลดลง 3 ครั้ง แตเพื่อจุดประสงคในการนับ
จํานวนบริษัทท่ีอันดบัฯมีการเปลี่ยนแปลง PLC นับเปน 1 บริษัท 

4
 การนับจํานวนบริษัทผูออกหุนกูท่ีอันดับฯระดับชาติถูกปรับเปลี่ยนไดนับ TAC เพียง 1 
บริษัท ถึงแมวา TAC จะไดรับการปรับอันดับฯระดับชาติโดยทั้ง Fitch (Thailand) และ 
TRIS 
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การเปลี่ยนแปลงอันดับ
ความนาเช่ือถือในป 2549 

 
อัตราสวน Up/Downgrade  

ของอันดับฯระดับชาติ 4:1 
 

จํานวนบริษัทที่มีการเปลี่ยนแปลง 
อันดับฯมาตราระดับชาติ 

ในป 2549 
Sources: Fitch (Thailand) และ TRIS 
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จํานวนครั้งที่มกีารเปลี่ยนแปลง 

อันดับฯมาตราระดับชาติ 
ในป 2549 

Sources: Fitch (Thailand) และ TRIS 
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 Fitch (Thailand) TRIS 

Upgraded Bank of Ayudhya (BAY) Chareon Pokphand Foods (CPF) 

Bangkok Bank (BBL) (อันดับฯ 
นานาชาติ) 

GLOW Energy (GLOW) 
 

EXIM Bank Preuksa Real Estate (PS) 

Krungthai (KTB) (Individual 
Rating) 

PTT Exploration and Production 
(PTTEP) 

Mitsubishi Motors (Thailand) 
(MMTH) 

NOBLE Development (NOBLE) 
 

SCB Leasing (SCBL or formerly 
Siam Panich Leasing) 

Supali (SPALI) 
 

Total Access Communication 
(TAC) 

Total Access Communication (TAC) 

 Thai Military Bank (TMB) 

 TPI Polene (TPIPL) 

Downgraded Primus Leasing (PLC) 
 

Sino-Thai Engineering & 
Construction (STEC) 

Sahaviriya Steel (SSI) 
 

 

Aeon Thana Sinsap (AEON)  

 

 

หมวดธนาคาร: อันดับฯ มาตราระดับชาติไดมีการปรับขึ้น 3 ธนาคารโดยที่

ไมมีธนาคารใดถูกลดอันดับฯ ซึ่งสะทอนใหเห็นถึงผลการดําเนินงานและ

สถานะทางการเงินที่ดีขึ้นรวมถึงคุณภาพสินทรัพยที่ดีขึ้นดวย ธนาคารที่

ไดรับการปรับอันดับฯมาตราระดับชาติขึ้น ไดแก ธนาคารทหารไทย ธนาคาร

กรุงศรีฯ และ EXIM Bank สําหรับธนาคารกรุงศรีฯ ซึ่งไดรับการปรับอันดับฯ 

มาตราระดับชาติ 1 ขั้นเปน A(tha) ในปที่ผานมา อีกทั้งยังไดรับการปรับ

อันดับเพิ่มอีก 1 ขั้นเปน A+(tha) หลังจากการเขาถือหุนเพิ่มเติมโดย GE ใน

ตนป 2550 สวนธนาคารกรุงเทพ และ ธนาคารกรุงไทย ไดมีการปรับอันดับฯ 

ขึ้น เฉพาะประเภทอันดับฯ ระดับนานาชาติ และ Individual Rating 

ตามลําดับ  

 

หมวดบริษัทเงินทุนและสินเชื่อ: มีการเปลี่ยนแปลงในทิศทางตรงกันขาม
กับหมวดธนาคาร เนื่องจากสภาวะการแขงขันที่สูงขึ้น ทําใหความสามารถ

ในการทํากําไรลดลง อันดับฯ ของบริษัทที่ไดรับผลกระทบโดยตรงคือ AEON 

สวน Primus Leasing กลายเปน Fallen Angel5 โดยอันดับฯถูกลดลงอยาง

รุนแรงคือ 4 ขั้นเปน BB+(tha) จากตนปที่  A-(tha) เพราะไดรับผลกระทบ

เพิ่มจากการถูกลดอันดับฯ ของบริษัทแมคือ Ford Credit และ Ford Motor 

สําหรับ SPL นั้นไดรับผลกระทบนอยกวา อีกทั้งยังมีการเขาซื้อหุนคืนเต็ม

                                                 
5
  Fallen angel เปนคําท่ีใชเปรียบเทียบบริษัทท่ีเคยมีอันดับฯเปน Investment Grade 

(อันดับฯไมต่ํากวา BBB-) และภายหลังถูกลดอันดับฯเปน Non-Investment Grade 

(อันกับฯต่ํากวา BBB-) 

บริษัทที่มีการเปลี่ยนแปลง 
อันดับฯมาตราชาติในป 2549 

Sources: Fitch (Thailand) และ TRIS 
 

หมวดธนาคารแข็งแกรงขึ้น 

BAY BBL EXIM KTB และ 

TMB ไดปรับอันดับฯ ข้ึน 

 

บริษัทสินเชื่อบุคคลไดรับ

ผลกระทบ AEON และ PLC ถูก

ลดอันดับฯ สวน SPL ไดข้ึน

อันดับฯ 

อันดับฯ ของบริษัท 
ตามหมวดธุรกิจ 
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จํานวนโดยธนาคารไทยพาณิชย จึงทําให SPL มีความมั่นคงสูงขึ้นและไดรับ

ปรับอันดับ ฯ ขึ้น 

 

หมวดส่ือสาร: สถานะการณเปนที่นาติดตาม เนื่องจาก 1) สภาวะการ

แขงขันที่เขมขนจนเกิดสงครามราคา จนทําใหในชวงหนึ่งของป 2549 สงผล

ใหเกิดปญหาในดานบริการโดยเฉพาะชองสัญญาณติดตอที่ไมเพียงพอ 2) 

การตอรองคาใชจาย Access Charge และ Interconnection Charge 

ระหวางองคกรรัฐ คือ TOT และ CAT ที่บริษัทเอกชนโดยเฉพาะ AIS TAC 

TRUE จะจายเพื่อใชเครือขาย ยังไมมีขอตกลงที่ทุกฝายเห็นดวย ซึ่งอาจจะ

ตองรอคําตัดสินจากคณะกรรมการโทรคมนาคมแหงชาติ และ 3) ความ

ถูกตองทางกฎหมายและสัดสวนการเขาถือหุนของชาวตางชาติ ซึ่งยังไมมี

การตัดสินที่ชัดเจน 

 

อยางไรก็ตาม อันดับความนาเชื่อถือของบริษัท AIS และ TRUE ยังไมไดรับ

ผลกระทบระหวางป 25496 ในขณะที่อันดับฯ ของ TAC ไดมีการปรับขึ้น 1 

ขั้นเปน A(tha) โดย Fitch (Thailand) และ A โดย TRIS ภายหลังจากที่มีการ

เขาถือหุนโดยบริษัท Telenor จากประเทศ Norway  

 

หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย: อันดับฯไดรับการปรับขึ้นจากผลการดําเนิน
ในบริษัท ศุภาลัย (SPALI) โนเบิล ดีเวลลอปเมนท (NOBL) และ พฤกษา 

เรียลเอสเตท (PS) โดยเฉพาะในกรณี PS หลังจากอันดับฯ ไดรับการปรับขึ้น

แลว TRIS ไดปรับแนวโนมใหเปน Positive Outlook อีกดวย ซึ่งทั้ง 3 บริษัท

ลวนมีกลุมตลาดใกลเคียงกัน คืออาคารชุดและบานเดี่ยวใกลหรือในใจกลาง

เมือง แตสําหรับบริษัทซิโนไทย (STEC) ผลการดําเนินงานถูกผลกระทบจาก

ความลาชาในการกอสรางโครงการใหญ ทําใหมีผลกระทบตอสถานะการเงิน 

และถูกลดอันดับฯ  

  

                                                 
6
  อันดับฯของ AIS และ TAC ไดถูกจัดเขา Negative Watch โดย Fitch (Thailand) เมื่อ

วันท่ี 23 ก.พ. 2550 ติดตามรายละเอียดไดจาก SCB Credit Market Monthly Update 

ฉบับเดือนมีนาคม 2550 

ความไมชัดเจนในหมวดสื่อสาร

ยังไมสงผลตออันดับฯ 

 

อสังหาฯ ที่อยูอาศัยไดปรับ

อันดับข้ึน 3 บริษัท ในขณะที่ 

STECON ถูกลดอันดับฯ 

 



 

25 เมษายน 2550  5 

C
re

d
it 

M
ar

ke
t 2

00
6 

Re
vi

ew
 a

nd
 2

00
7 

O
ut

lo
ok

  
 

 
การซื้อขายหุนกูภาคเอกชนป 2549 
 
 
มูลคาการซื้อขาย (outright trading value) หุนกูระยะยาว7ในป 2549 มี

มูลคา 88,953 ลานบาท เพิ่มขึ้น 14.5% จากป 2548 หุนกูที่มีการซื้อขาย

สูงสุด 5 อันดับแรก คือ หุนกูที่ออกโดย ธนาคารกรุงไทย (KTB093A) 

ปตท.  (PTTC15NA และ PTTC160A) กองทุนพลังงาน (EFAI07OA) 

และ Unilever Thai Trading (UTT07DA) คิดเปน 29% ของมูลคาการ

ซื้อขายตราสารหนี้เอกชนตลอดป 2549 
  

 
 

 
 
 

                                                 
7 ตราสารหนี้ท่ีมีอายคุรบกําหนดยาวกวา 1 ปนับจากวันท่ีออกหุนกู 
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Corporate Bonds  
Monthly Outright Trading Value  

2006 v 2005 
Source: Thai BMA 

 

Corporate Bonds  
Outright Trading  

YTD Cumulative Value  
2006 v 2005 

Source: Thai BMA 

มูลคาการซื้อขายป 2549 

เพิ่มสูงขึ้น 14.5% จากปกอน 

มูลคาการซื้อขายรวม 
และ 10 อันดับสูงสุด 
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Issuer Issue 

Outright 
Trading 
Value  

(THB mm)

%Total
Maturity 

Date 

TTM 
end of 
2006 

Fitch/TRIS

Krung Thai Bank 
Plc. 

KTB093A 7,351 8.26% 16/3/2009 2.2 AA+(tha)/ 

PTT Public 
Company Limited

PTTC15NA 5,153 5.79% 23/11/2015 9.0 AA+(tha)/ 

The Energy Fund 
Administration 
Institute  

EFAI07OA 4,802 5.40% 13/10/2007 0.8 /AA- 

PTT Public 
Company Limited

PTTC16OA 4,643 5.22% 12/10/2016 9.9 AA+(tha)/ 

Unilever Thai 
Trading Ltd. 

UTT07DA 3,800 4.27% 2/12/2007 0.9 /AAA 

Advance Info 
Service Plc. 

AIS099A 2,773 3.12% 7/9/2009 2.7 /AA 

Thai Airways 
International plc.

THAI085A 2,727 3.07% 12/5/2008 1.4 /AA- 

Thanachart 
Capital Plc. 

TCAP103A 2,314 2.60% 31/3/2010 3.3 A-(tha)/ 

Mitsubishi Motors 
(Thailand) Co., 
Ltd. 

MMTH08DA 2,067 2.32% 8/12/2008 2.0 AAA(tha)/ 

Advance Info 
Service Plc. 

AIS06NA 1,782 2.00% 28/11/2006 Paid AA(tha)/AA

 
 
 
ป 2549 จัดวาเปนปที่มีเหตุการณสําคัญเกิดขึ้นทั้งทางเศรษฐกิจและ

การเมือง เหตุการณที่นาสนใจตามลําดับเหตุการณมีดังนี้ 

 

04/2549 เหตุการณชุมนุมประทวงทักษิณ 

07/2549 ราคาน้ํามันดิบปรับตัวสูงสุดที่ 78.4 USD/bbl 

09/2549 คณะปฏิรูปฯ เขาบริหารประเทศ 

09/2549 สนามบินสุวรรณภูมิเปดใชงานจริง 

12/2549 ธนาคารแหงประเทศไทย ประกาศใชมาตราการควบคุมเงินบาท 

12/2549 ธปท. ประกาศเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยนโยบายเปน RP 1 วัน 

12/2549 เหตุการณวางระเบิดในกรุงเทพฯ 

 

ผลกระทบในแงปจจัยลบที่สําคัญในป 2549 ไดแก 

• ความวุนวายทางการเมือง สรางความไมเชื่อม่ันและสงผลกระทบตอ

บรรยากาศการลงทุน อีกทั้งภาครัฐยังชะลอการลงทุนในโครงการขนาด

ใหญ ซึ่งสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานในหมวดกอสรางและ

อสังหาริมทรัพย เชน บริษัท อิตาเลียนไทย ดีเวลลอปเมนต และ ซิโน

ไทย 

• เหตุการณไมสงบตอเนื่องในภาคใต ถูกเชื่อมโยงเขากับปญหาการเมือง 

ในชวงรัฐบาลชุดแตงตั้ง 

• การแข็งคาขึ้นอยางตอเนื่องของคาเงินบาทมีผลตอธุรกิจผูสงออก และ

นโยบายของธนาคารแหงประเทศไทย โดยเฉพาะอยางยิ่งมาตรการ

ดํารงเงินสํารองระยะสั้นเพื่อควบคุมการเก็งกําไรคาเงินบาท กอใหเกิด

Top 10  
Thai Corporate Debentures 

Outright Trading Value 2006 
Source: Thai BMA 

 

เหตุการณสําคัญป 2549  
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ความไมม่ันใจของนักลงทุนในนโยบายเศรษฐกิจของชาติ และทําให

สภาพคลองในตลาดตราสารหนี้ลดลงชั่วคราว8 สงผลใหอัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลมีความผันผวนสูง 

• ราคาน้ํามันที่ปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่องมีผลตอตนทุนการผลิต สงผล

กระทบตอผลประกอบการของภาคเอกชนในบางธุรกิจ เชนหมวดธุรกิจ

ขนสง และหากราคาปรับตัวสูงขึ้นตอเนื่อง อาจสงผลในอนาคตตอ

ความสามารถในการชําระหนี้ 

• พฤติกรรมการกูยืมเงินที่ สูงขึ้นของผูบริโภคผานสภาบันการเงิน 

โดยเฉพาะสถาบันการเงินที่ไมใชธนาคาร (non-bank) เพื่อใชจายเชน 

บัตรเครดิต บัตรเงินกู และสินเชื่อเชาซื้อรถยนต มีความนิยมสูงขึ้นมาก 

อีกทั้งสถาบันการเงินตางๆ เขารวมแขงขันเพื่อแยงฐานลูกคาใหม ทําให

มีผลกระทบตอผลกําไรที่ลดลงของสถาบันการเงินที่ไมใชธนาคาร และมี

แนวโนมที่คุณภาพของสินเชื่อจะลดลง 

 

คาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ภาคเอกชน (corporate bond yield) 

ในชวงปที่ผานปรับตัวตามอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล (government 

bond yield) โดยเคลื่อนไหวในชวงที่แคบกวาป 2548 และอยูในแนวโนม

ทิศทางลงตั้งแตเดือนเมษายน 2549 จนกระทั่ง ธปท.ประกาศมาตรการ

ควบคุมการเก็งกําไรคาเงินบาทในเดือนธันวาคม 2549 ที่ทําใหอัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลและหุนกูภาคเอกชนปรับตัวสูงขึ้นอยางรุนแรง

ในชวงสั้น  

 

 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ (duration) 1 ปปรับตัวสูงขึ้น 0.56% 

ในป 2549 อัตราผลตอบแทนของหุนกูเอกชนอายุเดียวกันปรับตัวขึ้นเชนกัน

ในทุกหมวดอันดับฯ อยางไรก็ตาม อัตราผลตอบแทนของหุนกูเอกชนที่มีอายุ 

duration ยาวกวา คือตั้งแต 2 ปขึ้นไป ในหมวดอันดับ ตั้งแต AAA ลงไปถึง 

A ไดปรับตัวลงมากกวาอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลมาก โดยเฉพาะ

อยางยิ่งในหมวด AA และ A ในขณะเดียวกันอัตราผลตอบแทนของหุนกู

เอกชนหมวด BBB ปรับตัวสูงขึ้นเล็กนอยสวนทางกับอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาล (ดูตารางประกอบดานลาง) 
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  ดู Special Report ฉบับ FX และ Credit ลงวันท่ี 19 ธันวาคม 2549 

Corporate Bond Yield 

โดยเฉลี่ยปรับตัวลงมากกวา 

Government Yield 

ราคา ผลตอบแทน และ
Spread ของตลาดหุนกู 
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Duration 1y 2y 3y 5y 7y 10y 

Government 4.94 5.03 5.07 5.10 5.38 5.71 

AAA 5.17 5.39 5.54 5.70 6.07 6.51 

AA 5.21 5.45 5.61 5.79 6.18 6.63 

A 5.48 5.87 6.14 6.48 6.98 7.56 

BBB 5.95 6.62 7.09 7.71 8.40 9.20 

 
 

Duration 1y 2y 3y 5y 7y 10y 

Government 56 5 -5 -12 -6 -4 

AAA 56 5 -6 -12 -6 -5 

AA 48 -7 -21 -32 -29 -31 

A 44 -15 -31 -45 -44 -48 

BBB 61 13 4 0 8 12 

 
 
 
 

แตเมื่อพิจารณาสวนตางระหวาง คาเฉลี่ยผลตอบแทนหุนกูเอกชน และ

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล หรือ Corporate Spread ในชวงป 2549 มีการ

เคลื่อนไหวในชวงที่แคบกวาระหวางป 2548 โดยเฉพาะอยางคาเฉลี่ย 

คาเฉลี่ย Interpolated Corporate Spread ของหุนกูที่มีอันดับ AAA นั้นมี

การเปลี่ยนแปลงนอยมากจากสิ้นป 2548 

 

สําหรับคาเฉลี่ย Interpolated Average Corporate Spread ของหุนกูหมวด

อันดับ AA และ A ปส้ินป 2549 ในระดับที่แคบลง ในขณะที่หมวดอันดับ 

BBB นั้นกวางขึ้น (ดูตารางประกอบดานลาง) 
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AAA

AA

A

BBB

2005 2006
%

Government

Historical Interpolated  
Average 3-Year   

Thai Corporate Bond Yields 
by Rating Categories 

(in Percent)  
Source: SCB, Thai BMA 

Corporate Spread  

ต้ังแตอันดับฯ A ข้ึนไป 

ปรับตัวลง แต BBB ปรับข้ึน 

Interpolated Average  
Corporate Bond Yields  

by Rating Categories and Durations  
at end of 2006 

(in Percent) 
Source: SCB, Thai BMA 

 

Changes in Interpolated Average  
Corporate Bond Yields  

by Rating Categories  
and Durations  

from 2005 to 2006 
(in Basis Points)  

Source: SCB, Thai BMA 
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Duration 1y 2y 3y 5y 7y 10y 

AAA 23 37 46 60 69 80 

AA 27 42 53 69 80 92 

A 53 85 107 138 160 185 

BBB 101 160 202 261 302 349 

 
 

Duration 1y 2y 3y 5y 7y 10y 

AAA 0 0 0 0 0 0 

AA -8 -12 -15 -20 -23 -27 

A -13 -20 -25 -33 -38 -44 

BBB 5 8 9 12 14 16 

 
 

 

 

เมื่อพิจารณาตามรายหุนกูที่มีการซื้อขายคลองตัวพอสมควรในป 2549 

เทียบกับป 2548 Spread ทั่วไปมีการปรับตัวลดลงเนื่องจากเหตุผลหลักคือ

อายุคงเหลือในหุนกูส้ันลง ปจจัยอื่นที่มีผลกระทบไดแกมุมมองของนักลงทุน

ในความนาเชื่อถือของผูออกหุนกู ตารางถัดไปแสดงความเปลี่ยนแปลง 

Spread และ Yield ระหวางป 2549 จากป 2548 ในกลุมหุนกูที่คัดเลือกมา

แสดงโดยใชเกณทเลือกหุนกูที่มีสภาพคลองพอสมควร9 

 

 

 

                                                 
9  ราคาของหุนกูท่ีขาดสภาพคลองหรือปรมิาณการซื้อขายต่าํมกัจะไมสะทอนถึงความเห็น

สวนใหญของนักลงทุน 
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A

BBB

2005 2006
bps

Historical Interpolated 
Average  

3-Year Thai Corporate 
Spreads over Government 

Yields 
(in Basis Points) 

Source: SCB, Thai BMA 

 

Interpolated Average  
Corporate Spreads  

over Government Yields  
by Rating Categories and Durations  

at end of 2006 (in Basis Points) 
Source: SCB, Thai BMA 

Changes in Interpolated Average  
Corporate Spreads  

over Government Yields  
by Rating Categories and Durations  

from 2005 to 2006 
(in Basis Points) 

Source: SCB, Thai BMA 
 

หุนกูที่มีราคา 
เปล่ียนแปลงมากที่สุด 
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Change from 

2005 2006 Last Traded Last 
Trade 

Date in 
2005 Issue Spread 

Chg. 
Yield 
Chg. 

Last 
Trade 
Date 

Rating Spread Yield Duration

PLC06NA 356 417 Sep 13 BB+ 449 9.42 0.20 Dec 21

EFAI07OA 36 23 Dec 27 AA- 49 5.43 0.76 Oct 27

NTH086A 0 -25 Dec 13 AAA 36 5.10 1.46 Oct 13

GLOW10DA -4 -57 Sep 14 A 122 6.33 3.71 Nov 24

AIS07OA -8 30 Dec 28 AA 39 5.28 0.54 Dec 16

UTT07DA -13 -4 Dec 20 AAA 31 5.21 0.92 Oct 14

AIS06NA -13 35 Oct 06 AA 16 5.10 0.14 Dec 14

THAI085A -14 -69 Dec 08 AA- 57 5.31 1.36 Nov 28

SME087A -17 -58 Nov 29 AA- 48 5.22 1.57 Dec 20

DCT07NA -22 -28 Dec 26 AA 50 5.42 0.87 Dec 23

GECL077A -28 30 Dec 08 AAA 23 5.00 0.31 Nov 24

DCT069A -32 44 Jul 26 AA 32 5.24 0.13 Nov 24

ATC106A -35 -66 Dec 15 A- 93 5.66 1.88 Dec 29

THAI08OA -36 -106 Nov 27 AA- 47 5.24 1.77 Oct 27

ATC086A -36 -17 Nov 01 A- 57 5.49 0.84 Dec 07

PTTC15NA -40 -31 Apr 03 AA+ 63 6.21 6.79 Dec 27

CK07OA -47 -71 Dec 26 A- 77 5.69 0.77 Dec 01

SPL083A -53 -55 Dec 27 A- 65 5.65 1.13 Dec 28

KTC083A -68 -46 Aug 03 A- 70 6.00 1.51 Dec 15

SPL073A -79 -53 Dec 25 A- 33 5.28 0.18 Dec 02

SPL073B -101 -77 Dec 25 A- 17 5.13 0.18 Dec 14

 

 

Spread ของหุนกูที่ออกโดย Primus Leasing (PLC) กวางขึ้นมากที่สุดในป 

2549  รายการซื้อขายสุดทายเมื่อวันที่ 21 ธันวาคม 2549 Spread และ 

Yield ของหุนกูรุน PLC06NA ปดที่ 449 และ 9.42% ปรับตัวสูงขึ้น 356 และ 

417 basis points ทั้งนี้เนื่องจาก PLC ถูกลดอันดับฯ ไปเปน Non-

Investment Grade (หุนกู PLC รุนอื่นๆ ปรับตัวในทิศทางเดียวกันแตไม

นํามากลาวถึงเนื่องจากมูลคาการซื้อขายไมมากพอ)  

 

สวน Spread ของหุนกูที่ออกโดย SCB Leasing (เดิม Siam Panich 

Leasing หรือ SPL) มี Spread ที่แคบลงมากที่สุด รายการซื้อขายสุดทาย

เมื่อวันที่ 14 ธันวาคม 2549 Spread และ Yield ของหุนกูรุน SPL073B ปดที่ 

17 และ 5.13% ปรับตัวลง 101 และ 77 basis points ตามลําดับ เนื่องจาก

บริษัทมีการมีการเปลี่ยนผูถือหุนโดยธนาคารไทยพาณิชยเขาซื้อหุนคืนจากผู

ถือหุนเดิมเกือบทั้งหมด  

  

Changes in Executed  
Spreads and Yields  

of Selected Corporate Bonds 
from 2005 to 2006 
Source: Thai BMA 

 

Spread ของ Primus Leasing  

ปรับตัวสูงขึ้นมากที่สุด 

Spread ของ SCB Leasing 

ปรับตัวลดลงมากที่สุด 
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มูลคารวมตลาดหุนกูเอกชนป 2549 

 
 

ในป 2549 มีหุนกูระยะยาว10ออกใหมทั้งส้ินประมาณ 1.5 แสนลานบาท 

ในขณะที่มีหุนกูครบกําหนดและจายคืน 5.5 หมื่นลานบาท ในป 2550 มีหุน

กูที่จะครบกําหนด 1 แสนลานบาท ตารางถัดไปแสดงรายการผูออกหุนกู

เฉพาะที่มีความเคลื่อนไหวของหุนกูที่ในป 2549 (ครบกําหนดหรือออกใหม

หรือนํามาจดทะเบียนใหม) หรือจะครบกําหนดในป 2550 แตไมรวมผูออก

หุนกูที่ไมมีการเปลี่ยนแปลง และไมรวมผูออกหุนกูที่มีการเปลี่ยนแปลงยอด

คงคางเฉพาะในประเภททยอยจายคืน 

 

Issuer TBMA 
Sym 

Matured
2006 

THB mm

Issued 
2006 

THB mm 

Re-
registered 
THB mm 

Outstanding 
Value end of 

2006 THB mm

Mature 
2007 THB 

mm 
Siam Cement Plc. SCC 0 25,000 56,000 81,000 16,000
PTT Public Company Limited PTTC 0 16,000 0 74,158 0
Export-import Bank of Thailand EXIM 0 3,200 3,200 30,700 7,500
Advance Info Service Plc. AIS 11,500 11,427 0 22,627 5,000
Total Access Communication Plc. TAC 2,143 6,000 0 20,000 0
DAD SPV Co.,Ltd. DAD 0 8,200 0 18,500 0
The Energy Fund Administration 
Institute  

EFAI 8,800 0 0 17,600 8,800

Toyota Leasing (Thailand) Co., Ltd. TLT 0 9,000 0 17,000 3,000

Siam Panich Leasing Plc. SPL 2,100 800 0 15,960 9,150
True Corporation PLC  TRUE 0 0 0 15,290 1,294
Charoen Pokphand Foods Plc. CPF 1,190 5,000 0 15,000 2,500
Krungthai Card Plc. KTC 5,000 2,000 0 13,000 7,000
Banpu PLC  BP 404 0 0 11,600 0
Asian Devevelopment Bank ADB na 6,500 0 10,500 0
Kiatnakin Bank Plc. KK 1,500 4,500 0 9,435 1,935
Krung Thai Bank Plc. KTB 0 8,500 0 8,500 0
Unilever Thai Trading Ltd. UTT 0 0 0 8,100 6,500
Ch. Karnchang Plc. CK 0 2,000 0 8,000 2,200
Thai Beverage PLC TBEV 0 7,500 0 7,500 4,500
Land & Houses PLC LH 1,375 0 0 7,000 1,000
Mitsubishi Motors (Thailand) Co., 
Ltd. 

MMTH 0 2,000 0 7,000 0

SICCO Special Purpose Vehical 
Co.,Ltd. 

SSPV 0 3,000 0 6,830 0

Gulf Cogeneration Company Limited GCC 0 5,800 0 5,510 0
Thai Oil Plc. TOP 0 5,500 0 5,500 0
Quality Houses PLC QH 584 0 0 5,416 917
Siam Panich SPV 1 Co., Ltd. SPLV 0 5,000 0 5,000 0
TISCO Bank PLC TSCO 0 0 0 4,800 4,800
Central Pattana Plc. CPN 125 1,500 3,000 4,500 500
Honda Leasing (Thailand) Co.,Ltd. HLTC 0 2,500 0 4,500 2,000
Tri Petch Isuzu Sale Co., Ltd. TIS 0 2,000 0 4,313 0
PTT Chemical PLC PTCH 2,000 0 0 3,814 500
Primus Leasing PLC 500 0 0 3,668 2,668
Minor International PLC MINT 0 0 0 3,556 1,456
EASY BUY Plc. EB 0 3,000 0 3,000 0
Siam DR Co., Ltd. BCP 0 0 0 2,976 800
Asian Property Development PLC AP 0 0 0 2,500 1,000
GE Capital Auto Lease PLC GECL 0 0 0 2,400 2,400
Eternal 3 Special Purpose Vehical 
Co.,Ltd. 

ESPT 0 2,280 0 2,280 0

DaimlerChrysler (Thailand) Ltd. DCT 3,000 0 0 2,000 2,000
Sahaviriya Steel Industries PLC SSI 0 0 1,450 1,810 360
Italian-Thai Development Plc. ITD 0 1,764 0 1,764 0
Phatra Leasing Plc. PL 540 160 0 1,760 500
Nation Multimedia Group PLC NMG 0 0 0 1,600 600
Ticon Industrial Connection Plc. TCON 0 1,500 0 1,500 0
United Farmer & Industry Co., Ltd. UFIC 200 0 0 1,500 500

                                                 
10

  ตราสารหนี้ท่ีมอีายุครบกําหนดยาวกวา 1 ปนับจากวันท่ีออกหุนกู 

Bond Flow in 2006 
Source: Thai BMA 

 



 

25 เมษายน 2550  12 

C
re

d
it 

M
ar

ke
t 2

00
6 

Re
vi

ew
 a

nd
 2

00
7 

O
ut

lo
ok

  
Issuer TBMA 

Sym 
Matured

2006 
THB mm

Issued 
2006 

THB mm 

Re-
registered 
THB mm 

Outstanding 
Value end of 

2006 THB mm

Mature 
2007 THB 

mm 
Central Plaza Hotel Plc. CENT 0 300 0 1,000 700
Loxley PLC LOXL 500 0 0 1,000 0
King Power Duty Free Co.,Ltd. KPD 0 460 0 960 500
Lalin Property PLC LALI 0 0 0 800 800
Property Perfect Plc. PF 1,200 450 0 800 350
Industrial Finance Corporation of 
Thailand 

IFCT 7,919 0 0 650 0

Ratchthani Leasing PLC TANI 0 0 0 413 413
Erawan Group PLC* ERAW 0 0 300 300 0
Saha Pathana Inter-Holding PLC SPI 0 0 0 125 125
Auto Receivables SPV Co.,Ltd. AUTO 0 0 0 52 52
Hi-Way Co., Ltd. HWAY 400 0 0 0 0
Nava Leasing PLC NVL 200 0 0 0 0
Noble Development PLC NOBL 1,000 0 0 0 0
Preuksa Real Estate PLC  PS 300 0 0 0 0
Rayong Electricity Generating 
Co.,Ltd. 

REGCO 735 0 0 0 0

Seacon Development PLC SCON 286 0 0 0 0
Vinythai PLC VNT 1,362 0 0 0 0
Total 54,862 152,841 63,950 100,321

 
 
 
ในป 2549 ไดมีหุนกูระยะยาวที่ครบกําหนดจํานวน 54,862 ลานบาท โดย

บริษัทที่หุนกูไดครบกําหนดในป 2549 ไดมีการกูเงินใหมเพื่อชําระหุนกูเดิมที่

ครบกําหนด (refinancing) เชน KTC มีหุนกูที่ครบกําหนดทั้งส้ิน 5,000 ลาน

บาท ไดมีการออกหุนกูใหมเปนจํานวน 2,000 ลานบาท และไดออกหุนกู

ระยะสั้น (ระยะเวลาครบกําหนดนอยกวา 1 ป) เปนจํานวน 3,698 ลานบาท  

AIS มีหุนกูที่ครบกําหนดจํานวน 11,500 ลานบาท ไดออกจําหนายหุนกูใหม 

เปนจํานวนที่ใกลเคียงกันคือ 11,427 ลานบาท  ธุรกิจในหมวดสื่อสาร AIS 

TAC มีจํานวนมูลคาคงคางใกลเคียงกัน  สวน TRUE ไมมีหุนกูที่ครบกําหนด

แตไดออกหุนกูตางประเทศ (offshore bond) ในนามบริษัท True Move 

Company Limited มูลคา 465 ลานดอลลารสหรัฐ เพื่อที่จะ refinance 

เงินกูที่มีอยูในรูปเงินบาท บริษัทจะมีหุนกูที่ครบกําหนดในป 2550 จํานวน 

1,294 ลานบาท ซึ่งคาดวาจะมีการออกหุนกูใหมในป 2550 อีกเชนกัน ใน

กลุมธุรกิจ อสังหาริมทรัพย LH NOBL QH PS CPN SCON มีหุนกูที่ครบ

กําหนดในป 2549 แตไมไดออกหุนกูใหมเพิ่ม ยังมีอีกหลายบริษัทที่ไมไดออก

เพิ่ม อาทิเชน BANPU LOXLEY IFCT ในกรณีของ IFCT ไมไดมีการออกหุน

กูใหม หลังจากมีการควบรวมกิจการกับ TMB และ DTDB 
 

 

ป 2549 ที่ผานมาไดมีการออกเสนอขายตราสารหนี้เอกชนระยะยาวที่จด

ทะเบียนกับสมาคมตราสารหนี้แหงประเทศไทย ทั้งหมดมูลคา 152,841 

ลานบาท โดยไดแบงออกเปน 3 ประเภทคือ 1) ตราสารหนี้ที่มีการชําระเงิน

ตนเมื่อครบกําหนด (Bullet) จํานวน 128,561 ลานบาท หรือ 33 ชุด  2) ตรา

สารหนี้ที่มีการชําระคืนทั้งเงินตนและดอกเบี้ยตลอดจนกวาจะครบกําหนด 

(Amortization) จํานวน 5,800 ลานบาท และ 3) การแปลงสินทรัพยเปน

หลักทรัพย (Securitization or Asset Backed Securities) จํานวน 18,480 

ตราสารหนี้ใหมป 2549 

 

ตราสารหนี้ที่ 
ครบกําหนดป 2549 

 
 

Bond Flow in 2006 
Source: Thai BMA 

 

Corporate ยังคง refinance  

หุนกูครบกําหนดในตลาดหุนกู 

หุนกูใหมมูลคา 

รวม 153 พนัลาน 
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ลานบาท โดยทั้งหมดสามารถดูไดจากตารางทายเลม (ดูตารางผนวก 2 รา

ชื่อหุนกูที่ออกใหมในป 2549) 

 

ผูที่ออกหุนกูภาคเอกชนมากที่สุด 3 อันดับในป 2549 คือ 1) Siam Cement 

Plc. โดยออกทั้งส้ิน 25,000 ลานบาท 2) PTT Public Company Limited 

16,000 ลานบาท และ 3) Advance Info Service Plc. 11,427 ลานบาท 

จํานวนหุนกูที่ออกจําหนายในป 2549 รวมทั้ง 3 บริษัท คิดเปนสัดสวน

ประมาณ 34% ของปริมาณหุนกูใหมทั้งหมด  
   

Term AAA AA A BBB+ Total 

1y 0.7% 4.0%  4.7%
2y 1.3% 8.4% 0.9% 10.7%
3y 6.5% 11.5% 11.2% 0.2% 29.5%
4y 3.7% 10.1%  13.8%
5y 6.5% 7.6% 4.8%  18.9%
7y 4.5%   4.5%

>10y 8.1% 8.1%   16.2%
Perpetual 1.7%  1.7%

Total 26.9% 31.8% 40.2% 1.1% 100.0%

 
 

เมื่อพิจารณาอายุของหุนกูที่ออกใหมในปที่ 2549 ผานมา หุนกูอายุ 3 ปมี

ความนิยมสูงสุด มีสัดสวน 29.5% ของหุนกูใหมทั้งหมด สะทอนใหเห็นถึง

ปจจัยตลาดในป 2549 คือ 1) อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลในป 2549 

ที่ yield curve มีลักษณะราบ คือผลตอบแทนระยะยาวไมสูงกวาระยะกลาง

และส้ันมากนัก นักลงทุนใหความสนใจกับตราสารหนี้ระยะสั้นมากกวา และ 

2) ความเสี่ยงดานเครดิตในตัวผูออกหุนกูที่มีอันดับไมสูงมากเปนขอจํากัดใน

การออกหุนกูระยะยาว ซึ่งอาจทดแทนไดดวยการเสนออัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น 

แตอาจทําสงผลตอตนทุนในการออกหุนกู แสดงใหเห็นถึงสัดสวนการเสนอ

ขายหุนกูระยะสั้นถึงกลางอายุไมเกิน 5 ปที่มีสัดสวนถึง 77.6% ของหุนกูใหม

ทั้งหมด  

 

สําหรับหุนกูที่มีอายุครบกําหนดยาวกวา 5 ป คิดเปนสัดสวน 22.4% โดย

ทั้งหมดมีอันดับฯขั้นต่ําสุดอยูที่ AA- ออกโดย TOP มีระยะเวลา 7 ป ซึ่งแสดง

ใหเห็นถึงเกณฑอนัดับความนาเชื่อถือขั้นต่ําที่ยังสูงกวาอันดับฯ A+ ในตลาด

แรกสําหรับหุนกูระยะยาวกวา 5 ป ทั้งนี้หุนกูระยะยาวกวา 5 ปอื่นๆที่

นาสนใจไดแก หุนกูประเภทไมมีกําหนดชําระคืน (perpetual แตเรียกคืนได

หลังจาก 10 ป) มีสถานะดอยสิทธิ (subordinate) รุน KTB06PA ของ KTB 

ซึ่งไดรับอันดับฯ A+(tha) สวนหุนกูที่มีระยะเวลาครบกําหนดไถถอนยาวที่สุด

คือ DAD25NB ระยะเวลา 20 ปเปนหุนกูแบบแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย 

(Securitization)  

 

SCC, PTT และ AIS นําออก

หุนกูสูงสุดป 2549 

 

2006 Corporate Bonds Issuance  
by Terms  

and Broad Rating Categories 
Source: Thai BMA 

 
 

มากกวา 3/4 ของหุนกูใหม 

มีอายุไมเกนิ 5 ป 

หุนกูอายเุกนิ 5 ป 

มีอันดับฯ AA ข้ึนไป 
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สําหรับสัดสวนอันดับความนาเชื่อถือของหุนกูใหม หมวดอันดับฯ A (รวม A+ 

A และA-) มีสัดสวนสูงสุดคือ 40.2% รองลงมาคือหมวด AA มีสัดสวน

เทากับ 31.8% และ อันดับฯ AAA มีสัดสวน 26.9% ของทั้งหมด (โดยสวน

ใหญการออกหุนกูอันดับฯ  AAA นั้นจะเปนการออกหุนกูแบบ 

Securitization)  
 

 

ในป  2549 ตราสารหนี้ เอกชนระยะยาวมีมูลคาคงคาง (Outstanding 

Balance) ณ ส้ินป 2549 ทั้งส้ิน 608,909 ลานบาท เพิ่มขึ้น 25% จากมูลคา

คงคาง ณ ส้ินป 2548 โดยกลุมธุรกิจพลังงานยังคงมีมูลคาคงคาง ของหุนกู

ระยะยาวที่จดทะเบียนกับสมาคมตราสารหนี้11 (Thai BMA) มากเปนอันดับ 

1 เปนจํานวนทั้งส้ิน 139,406 ลานบาท ณ ส้ินสุดป 2549 เทียบกับปกอน

หนา 124,758 ลานบาทหรือคิดเปนสัดสวนเพิ่มขึ้น 11.74% โดยมี PTT มี

ยอดมูลคาคงคางมากที่สุดในกลุมพลังงานจํานวน 74,158 ลานบาท สวน

กลุมธุรกิจกอสรางมีมูลคาคงคางเปนอันดับที่ 2 เปนจํานวนทั้งส้ิน 92,153 

ลานบาท ณ ส้ินสุดป 2549 เทียบกับปกอนหนา 12,368 ลานบาทหรือคิด

เปนสัดสวนเพิ่มขึ้นเทากับ 745% ซึ่งสัดสวนที่เพิ่มขึ้นอยางมากเนื่องจาก 

SCC ไดนําหุนกูทั้งเกา12 และหุนกูใหมมาจดทะเบียนที่สมาคมตลาดตราสาร

หนี้ในป 2549 เปนจํานวนมากถึง 81,000 ลานบาท โดยแบงออกเปน

ออกจําหนายหุนกูใหม 25,000 ลานบาท และหุนกู เกามาจดทะเบียน 

56,000 ลานบาท  สวนมูลคาคงคางอันดับ  3 ไดแก  กลุมเงินทุนและ

หลักทรัพยมีมูลคาคงคางในตลาด เปนจํานวนทั้งส้ิน 74,514 ลานบาท ณ 

ส้ินสุดป 2549 เทียบกับปกอนหนา 70,636 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวน

เพิ่มขึ้น 5.5% โดย Toyota Leasing (TLT) ไดมีหุนกูที่มีมูลคาคงคางมาก

ที่สุดจํานวน 17,000 ลานบาท  

                                                 
11  กลต. ไดออกกฏขอบังคับ ฉบับท่ี กย. 31/2549 เรื่อง “การขออนุญาตและการอนุญาตให

เสนอขายตราสารหนี้ท่ีออกใหม” มีผลบังคับใชตั้งแต 1 มกราคม 2550 ใหการเสนอขาย
ตราสารหนี้ในกรณีท่ัวไป ผูไดรับอนุญาตตองยื่นคําขอใหสมาคมตราสารหนี้ไทยพิจารณา
รับตราสารหนี้ท่ีออกและ เสนอขายเปนตราสารหนี้ข้ึนทะเบียนภายใน 30 วัน นับแตวัน
ออกตราสารหนี้ สวนการเสนอขายตราสารหนี้ในกรณีจํากัด ไมจําเปนตองนํามาจด
ทะเบียนกับสมาคมตราสารหนี้ตามขอยกเวน 

12  ออกจําหนายกอนป 2549 แตนํามาจดทะเบียนในป 2549 

มูลคาคงคางหุนกูสูงสุด 

ไดแก Energy Building  

และ Finance ณ ส้ินป 2549 

 

 

มูลคาคงคางของ 
ตราสารหนี้เอกชน  

ณ ส้ินป 2549 
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ในป 2549 มีการเสนอขายตราสารหนี้ประเภท Securitization หรือ Asset-

Backed Securities (ABS) ที่จดทะเบียนใน Thai BMA เปนจํานวน 4 

transactions ไดแก  

1) SPLV ใชสินทรัพยสินเชื่อเชาซื้อรถยนตจาก SCB Leasing  

2) SSPV(2) ใชสินทรัพยสินเชื่อเชาซื้อรถยนตจาก Sicco 

3) ESPT ใชสินทรัพยสินเชื่อบุคคลจาก Aeon 

4) DAD ออกหุนกูเพิ่มจากสินทรัพยสัญญาเชาอาคารจากกรมธนารักษ  
 
ตารางถัดไปแสดงอัตราผลตอบแทน และ Spread ณ วันที่เสนอขาย 

เปรียบเทียบระหวางหุนกูประเภท Securitization และ Corporate  

 
AAA Securitization AAA Corporate 
 

Issuer 
Issue 
Date 

Avg. 
Life 

(yrs)
Coupon

Spread 
(bps.) 

 Issuer 
Issue 
Date 

Term 
(yrs) 

Coupon
Spread 
(bps.) 

ECC082A Feb 05 2.9 4.03% 71  HLTC084A Oct 06 1.5 5.32% 34 

ESPT092A Feb 06 3 5.73% 75  TLT088A Aug 06 2 5.70% 35 

SPLV103A Mar 06 2.5 5.73% 67  TLT08DA Dec 06 2 4.98% 25 

SSPV112A Aug 06 3 6.00% 70  TLT094A Apr 06 3 5.59% 37 

SSPV09NA May 05 2.9 4.21% 85  TIS097A Jul 06 3 5.84% 41 

ECC102A Feb 05 4.9 4.92% 86  HLTC09OA Oct 06 3 5.46% 42 

ESPT112A Feb 06 5 5.88% 70  TLT09DA Dec 06 3 4.98% 31 

SPLV119A Mar 06 4.5 6.05% 90  PTEP102A Feb 07 3 4.88% 32 

DAD12NA Nov 05 7 6.70% 43  ADB119A Sep 06 5 5.34% 20 

DAD15NA Nov 05 10 7.35% 86  ADB169A Sep 06 10 5.54% 25 

DAD20NB Oct 06 14 6.05% 75            

DAD20NA Nov 05 15 7.50% 60            

DAD25NB Oct 06 19 6.50% 114            

DAD25NA Nov 05 20 7.99% na           
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Registered Corporate Bonds 
Outstanding Amounts by Sectors 

at end of Year 2005 v 2006 
Source: Thai BMA 

 

Yields and Spreads at Issuance  
of Selected AAA Securitization  

and AAA Corporate Bonds 
Source: Thai BMA 

 

เปรียบเทียบหุนกูประเภท
Securitization 
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จากขอมูลราคา หุนกูประเภท Securitization นั้นมีอัตราผลตอบแทนที่

นาสนใจกวาเมื่อเทียบกับหุนกูที่มีอันดับฯ AAA ในอายุเฉล่ียเทาๆกัน ทั้งนี้

อาจเปนผลมาจากการที่ Securitization เปนผลิตภัณฑการเงินที่ยังใหมตอผู

ลงทุน อีกทั้งยังจัดวามีความซับซอนกวาหุนกูภาคเอกชนทั่วไป กลุมนักลงทุน

ยังจํากัดอยูในวงแคบ ดังนั้นผูที่มีความรูและเขาใจในผลิตภัณฑแบบใหม จะ

ไดผลตอบแทนที่สูงกวา จนกวานักลงทุนสวนใหญจะเขาใจและสนใจ จึงจะ

ทําใหขนาดของ Premium ลดลง 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

หุนกูประเภท Securitization  

ใหผลตอบแทนสูงกวาหุนกู 

Corporate 
 



 

25 เมษายน 2550  17 

C
re

d
it 

M
ar

ke
t 2

00
6 

Re
vi

ew
 a

nd
 2

00
7 

O
ut

lo
ok

  
 

 
มุมมองตลาดหุนกูเอกชนป 2550 

 
 

ตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชนกาวเขาสูป 2550 ดวยบรรยากาศที่เต็มไปดวย

ความไมแนนอนทั้งทางการเมืองและเศรษฐกิจ หลังจากเกิดเหตุการณสําคัญ

หลายอยางในป 2549 ซึ่งสงผลถึงบรรยากาศการลงทุนในป 2550 
 
อยางไรก็ตาม อันดับความนาเชื่อถือของประเทศไทย ที่ถูกจัดโดย Moody’s 

S&P และ Fitch ยังคงไมมีการเปลี่ยนแปลง ถึงแมวาทุกสถาบันจัดอันดับฯ 

จะไดออกแถลงการณแสดงความกังวลในการความมั่นคงทางการเมืองและ

เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
 
ในระดับประเทศ อันดับฯ ระดับชาติของผูออกหุนกูในประเทศไทย ที่จัดโดย 

TRIS และ Fitch (Thailand) ปรับตัวขึ้นในอัตราสวน 4 บริษัท ตอ 1 บริษัทที่

ปรับตัวลง แสดงใหเห็นถึงการพัฒนาสถานะทางการเงินขององคกรและผล

ประกอบการที่ดีขึ้นอยางตอเนื่องในปที่ผานมา 

 

มุมมองอันดับฯ เขาสูป 2550 ที่สถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือ TRIS และ 

Fitch (Thailand) อาจดูไดดวยแนวโนมอันดับฯ (Rating Outlook) ทั้งขึ้น

และลง ณ ส้ินป Fitch ปรับแนวโนมเปน Positive 2 บริษัท และ Negative 5 

บริษัท สวน TRIS ไดปรับเปล่ียนแนวโนมเปน Positive และ Negative อยาง

ละ 2 บริษัท โดยรวมคิดเปนอัตราสวนแนวโนมขึ้นตอแนวโนมลง 4:7 บริษัท 

เพราะฉะนั้นอาจมองไดวาแนวโนมการปรับตัวทางดานเครดิตยังคงมี

แนวโนมปรับลงในป 2550 

 

  
TBMA 
Sym Negative Outlook 

TBMA 
Sym Positive Outlook 

TRIS NVL Nava Leasing PLC PS Preuksa Real Estate PLC 

  LOXL Loxley PLC TRUE True Corporation PLC 

Fitch FNS Finansa PLC TMB TMB Bank PLC1 

  KK Kiatnakin Bank PTTC PTT Public Company Limited2 

  PLC Primus Leasing     

  PF Property Perfect PLC3     

  LH Land & Houses PLC     
Remark: 1 = Rating Outlook was revised to Stable 7/02/2007 
 2 = Rating Outlook was revised to Stable 22/01/2007 
 3 = Rating was downgraded to BB+(tha) with Negative Outlook 12/02/2007 
 

  

 

แนวโนมอนัดับฯ 
ป 2550 

อัตราสวน Rating Outlook 

Positive ตอ Negative  

เขาสู 2550 เปน 4:7 

 

Rating Outlook  
at end of 2006 

Sources: Fitch (Thailand) and TRIS 
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หมวดส่ือสาร: ผลการตัดสินกรณีขายบริษัทชินคอรป ใหกับ Temasek 

ยังคงไมแนนอนถึงความเสียหายและผลประโยชนในธุรกิจกลุมส่ือสาร 

สงครามราคายังไมมีแนวโนมที่จะยุติ รวมถึงความเปนไปไดที่จะมีการ

เปล่ียนแปลงโครงสรางการคิดคา Interconnection และ Access Charges 

ผลประโยชนที่จะแตละบริษัทจะไดรับ ยังคงมีความไมแนนอนสูง และยังไมมี

สัญญาณชัดเจนที่จะคลี่คลายในป 255013 

 

หมวดบริษัทเงินทุนและสินเชื่อ: ในชวงที่ผานการกูยืมสวนบุคคลสูงขึ้น

มาก เชน สินเชื่อสวนบุคคล และ ยอดใชจายผานบัตรเครดิต ซึ่งเปนผลมา

จากการแขงขันสูงระหวางบริษัทเงินทุน การเรงใหสินเชื่อ จะมีผลทําให

คุณภาพสินเชื่อลดลง ซึ่งจะแสดงออกทางผลประกอบการของบริษัทในกลุม

ดังกลาว ไมวาจะอัตราดอกเบี้ยรายไดที่ต่ําลง หรือปริมาณหนี้เสียที่เพิ่มขึ้น 

โดยเฉพาะสถาบันการเงินขนาดเล็กที่ไมใชธนาคารและทําธุรกิจดานนี้เปน

หลัก14
 

 

การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย (Securitization): ความเสี่ยงในหมวด
สินเชื่อบุคคลมีแนวโนมสูงขึ้นตอเนื่อง อยางไรก็ตามหุนกู Securitization 

หรือ Asset-Backed Securities (ABS) ที่มีสินเชื่อบุคคลเปนสินทรัพย อาจ

ไมไดรับผลกระทบ ถึงแมวา ปริมาณหนี้สวนบุคคลในประเทศอาจเพิ่มขึ้น 

หรือ สวนตางอัตราดอกเบี้ยลดต่ําลง เนื่องจากโครงสรางของหุนกูมีการตั้ง

สวนปองกันความเสียหาย (credit enhancement) ที่พอเพียงสําหรับอันดับ

ความนาเชื่อถือ AAA อีกทั้งราคาตลาดของหุนกูประเภทนี้ยังคงใหราคาที่

                                                 
13

 อันดับฯ ของ AIS และ TAC ไดถูกจัดเขา Rating Watch Negative โดย Fitch 

(Thailand) เมื่อวันท่ี 23 กุมภาพันธ 2550 ติดตามรายละเอียดไดจาก SCB Credit 

Market Monthly Update ฉบับเดือนมีนาคม 2550 
14 TBANK และ TCAP ไดถูกปรับแนวโนมเปน Negative โดย Fitch (Thailand) เมื่อวันท่ี 

20มีนาคม 2550 

0

1

2

3

4

5

Fitch TRIS

2
2

5

 
2

Positive 
Negative 

การแขงขันในกลุมสินเชื่อบุคคล

ยังคงทําใหแนวโนมเสื่อมลง

ตอเนื่อง  

ABS ที่มีสินเชือ่บุคคลเปน

หลักทรัพยยังนาสนใจ  

มุมมองตามหมวดธุรกิจ 
 

สถานะการณ Telecom  

ยังคงไมแนนอน 

Rating Outlook  
at end of 2006 

Sources: Fitch (Thailand) and TRIS 
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นาสนใจกวาหุนกูทั่วไป ทั้งนี้โครงการแปลงสินทรัพยฯ ที่นาจับตามมองในป 

2550 คือธุรกรรมของธนาคารอาคารสงเคราะห ซึ่งมีโครงการที่จะแปลง

ลูกหนี้สินเชื่อเคหะมาแปลงเปนหลักทรัพยเพื่อออกตราสารหนี้ประเภท 

Residential Mortgage Backed Securities (RMBS) กําหนดการคาดวาจะ

ออกจําหนายในป 2550 อยางไรก็ตามธุรกรรมนี้จะเปนธุรกรรมแรกในเภทนี้

ของประเทศไทย และเปนปรากฏการณที่ดีในแงวิวัฒนาการทางเครื่องมือ

การเงินของชาติ 

หมวดพลังงานและปโตรเคมี: ราคาน้ํามันในปนี้ไดปรับตัวลดลงจากปที่

แลวพอสมควร ขณะที่ระดับอุปสงคยังอยูในระดับที่ใกลเคียงกับระดับ

อุปทานในตลาดโลก เพราะฉะนั้นหากเกิดเหตุการณที่สงผลกระทบตออุป

สงคหรืออุปทานของน้ํามันในตลาด อาจจะทําใหสงผลกระทบตอกลุมธุรกิจ

น้ํามันได โดยมีปจจัยที่นาจับตามอง คือ 1) ประเทศในตะวันออกกลาง

อาจจะยังไมสามารถดําเนินการตามแผนที่วางไว เนื่องจากความขัดแยง

ระหวาง องกรคสหประชาชาติกับประเทศอิหรานซึ่งเปนผูผลิตน้ํามันดิบราย

ใหญของโลกเกี่ยวกบัการผลิตอาวุธนิวเคลียร ทําใหราคาผลิตภัณฑปโตรเคมี

มีโอกาสที่จะคงตัวอยูในระดับสูง 2) การหยุดซอมบํารุงของโรงกลั่นใหญๆ

ในชวงปลายปอาจทําใหเกิดภาวะตึงตัวของอุปทานน้ํามัน  3) โรงกลั่นน้ํามัน

ระยอง (RRC) มีโครงการที่จะเพิ่มการผลิตเพิ่มขึ้น โดยการรวมมือกับ ATC 

ทําใหบริษัทจะมีธุรกิจที่ครบวงจร จะชวยใหตนทุนในการผลิตต่ําลง 

(Economy of scale) เนื่องจากจะใหวัตถุดิบหลักสําหรับจําหนายใหแก 

ATC สวนน้ํามันสําเร็จรูปทั้งหมดจะขายใหกับ PTT ซึ่งชวงนี้อยูในขั้นตอน

ศึกษาผลกระทบทางภาษีอยู 
 

หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย: กลุมพัฒนาอสังหาฯเริ่มสงสัญญาณชะลอ
ตัวในชวงปลายป 2549 ถึงแมวาแนวโนมอัตราดอกเบี้ยป 2550 จะเปนขาลง

ซึ่งโดยทั่วไปจะสงผลดีตอหมวดนี้  แตอยางไรก็ตามผูประกอบธุรกิจ

อสังหาริมทรัพยตองประสบกับปจจัจลบตอเนื่องหลายประการไดแก 1) 

สถานะการณทางการเมือง มีผลใหเศรษฐกิจชะลอตัวลงและการตัดสินใจซื้อ

เล่ือนออกไป 2) การแขงขันที่สูงของตลาดอสังหาฯ แตละบริษัทตองพยายาม

ที่จะปรับราคาขายลง 3) ตนทุนในการกอสรางที่สูงขึ้น เนื่องจากราคาน้ํามัน

ยังอยูในระดับสูง ปจจัยลบตางๆอาจจะทําใหประสบปญหาสภาพคลอง และ

ความสามารถในการชําระหนี้ได ผูประกอบธุรกิจที่มีโครงการลักษณะที่

ดึงดูดผูซื้อไดอยางชัดเจนจะไดรับผลกระทบจากปจจัยลบนอยเนื่องจาก

ผูบริโภคยังมีความตองการที่อยูอาศัยตอเนื่อง สวนผูประกอบธุรกิจที่ไมมี

จุดเดนอาจจะไดรับผลกระทบมากกวา จึงมีโอกาศถูกปรับอันดับฯ ไดในป

ปจจัยเสี่ยงคือสถานะการณใน Iran 

การรวม ATC/RRC นาจับตามอง   

 

กลุมพัฒนาอสังหาฯ ไดปจจัย

บวกจากดอกเบี้ยขาลง แตอาจ

ไมสามารถตานทานสภาวะ

เศรษฐกิจชะลอตัวและการเมือง 
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นี้15 บริษัทในกลุมอสังหาฯที่ถูกจัดเขาหมวด Negative Outlook 2 บริษัท คือ 

1) Property Perfect และ 2) Land & Houses เนื่องจากสถานะการเงินของ

บริษัทเสื่อมถอยลง ประกอบกับความตองการใชเงินมากขึ้นทั้งดานคาใชจาย

ดานการตลาดและดานบริหาร สวน Positive Outlook มี 1 บริษัท คือ 

Preuksa Real Estate เนื่องจากมีแผนการดําเนินงานที่ดี โดยใช Cost 

Leadership มีงบการเงินที่แข็งแกรง และขยายฐานลูกคาระดับกลางและ

ลางไดมาก 
 
หมวดธุรกิจรับเหมากอสราง: บริษัทในกลุมธุรกิจนี้มีความเสี่ยงจากการที่
รัฐบาลไดตั้งคณะกรรมการขึ้นมาตรวจสอบประเด็นทุจริต จากโครงการ

กอสรางตางๆที่เกี่ยวของกับรัฐบาล ตัวอยางเชน โครงการสนามบินสุวรรณ

ภูมิ บานเอื้ออาทร รถไฟฟาสําหรับสนามบินสุวรรณภูมิ ประกอบกับนโยบาย

ที่ยังไมชัดเจนของรัฐบาลเกี่ยวกับจํานวนโครงการรถไฟฟา  เปนตน

นอกเหนือจากนั้น นักลงทุนยังควรจับตามองสัมปทานประเภทอื่นๆที่รัฐบาล

มอบใหกับภาคเอกชน ตัวอยางเชน กรณีของบริษัทคิงเพาเวอร ดิวตี้ฟรี16 

การประกาศของคณะกรรมการของ บริษัท ทาอากาศยานไทย มีมติวา

สัญญาที่ไดลงนามกับ บริษัทคิงเพาเวอร ดิวตี้ฟรี ไมมีผลทางกฎหมาย คาด

วาความไมแนนอนตางๆนี้ จะสงผลกระทบถึงความเชื่อม่ันของนักลงทุน และ

จะมีผลกระทบตอการการทําธุรกิจที่มีเกี่ยวของกับรัฐบาลในโครงการใน

อนาคต17 
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 PF ไดถูกปรับลดอันดับฯเปน BB+(tha) ดวย Negative Outlook โดย Fitch 

(Thailand) เมื่อวันท่ี 12  กุมภาพันธ 2550 
16  KPD ไดถูกจัดเขา CreditAlert Negative โดย TRIS เมื่อวันท่ี 23 มีนาคม 2550 
17  CK ไดถูกจัดเขา Negative Watch โดย TRIS เมื่อวันท่ี 16 กุมภาพันธ 2550 ติดตาม

รายละเอียดไดจาก SCB Credit Market Monthly Update ฉบับเดือนมีนาคม 2550 

 

ผูรับเหมาโครงการขนาดใหญ

จากรัฐบาลเผชิญหนากับการ

ตรวจสอบ 
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Issuer TBMA 
Symbol 

Rating 
Type 

Rating Date Rating 
Action 

Rating Result 

Mitsubishi Motors 
(Thailand) Co., 
Ltd. 

MMTH National 
L/T 

6 Jan 06 Positive 
Outlook 

To 
AA+(tha)/Positive 
from 
AA+(tha)/Stable 

Siam Panich 
Leasing PLC 

SPL National 
L/T 

28 Feb 06 Rating Watch 
Positive 

BBB+(tha) Rating 
Watch Positive 

Primus Leasing 
Co., Ltd. 

PLC National 
L/T 

15 Mar 06 Downgrade To 
BBB+(tha)/Negative 
from A-
(tha)/Negative 

Total Access 
Communication 
PLC 

TAC National 
L/T 

20 Apr 06 Upgrade To A(tha) from A-
(tha) 

    Foreign 
Cur. 

20 Apr 06 Upgrade To BB+ from BB 

Sahaviriya Steel 
industries PLC 

SSI National 
L/T 

28 Apr 06 Downgrade To BBB-(tha)/Stable 
from 
BBB(tha)/Negative 

Bank of Ayudhya 
PLC 

BAY National 
L/T 

11 May 06 Upgrade To A(tha) from A-
(tha) 

    Foreign 
Cur. 

11 May 06 Upgrade To BB+ from BB 

Siam Panich 
Leasing PLC 

SPL National 
L/T 

11 May 06 Upgrade To A(tha) from 
BBB+(tha) 

Bangkok Bank 
PLC 

BBL Foreign 
Cur. 

11 May 06 Upgrade To BBB+ from BBB 

Finansa PLC FNS National 
L/T 

18 May 06 Negative 
Outlook 

To 
BBB(tha)/Negative 
from 
BBB(tha)/Stable 

Primus Leasing 
Co., Ltd. 

PLC National 
L/T 

20 Jun 06 Downgrade To BBB-(tha) from 
BBB+(tha) 

Esso (Thailand) 
PLC 

 National 
L/T 

7 Jul 06 Rating 
Withdrawn 

Rating Withdrawn 

Krung Thai Bank 
PLC 

KTB Individual 
Rating 

10 Jul 06 Upgrade Individual Ratings to 
C/D, with AA+(tha) 

Kiatnakin Bank 
PLC 

KK National 
L/T 

24 Jul 06 Negative 
Outlook 

To 
BBB+(tha)/Negative 
from 
BBB+(tha)/Stable  

Primus Leasing 
Co., Ltd. 

PLC National 
L/T 

23 Aug 06 Downgrade To 
BB+(tha)/Negative   
from BBB-(tha) 
/Negative 

Mitsubishi Motors 
(Thailand) Co., 
Ltd. 

MMTH National 
L/T 

30 Aug 06 Upgrade To AAA(tha) from 
AA+(tha) 

Bangkok Bank 
PLC 

BBL Foreign 
Currency 
Ratings 

20 Sep 06 Rating Watch 
Negative* 

To BBB+/F2 Rating 
Watch Negative 
from 
BBB+/Stable/F2 

Export-import 
Bank of Thailand 

EXIM Foreign 
Currency 
Ratings 

20 Sep 06 Rating Watch 
Negative* 

To BBB+/F2 Rating 
Watch Negative 
from 
BBB+/Stable/F2 

Kasikorn Bank KBNK Foreign 
Currency 
Ratings 

20 Sep 06 Rating Watch 
Negative* 

To BBB+/F2 Rating 
Watch Negative 
from 
BBB+/Stable/F2 

Krung Thai Bank 
PLC 

KTB Foreign 
Currency 
Ratings 

20 Sep 06 Rating Watch 
Negative* 

To BBB+/F2 Rating 
Watch Negative 
from 
BBB+/Stable/F2 

Siam Commercial 
Bank 

SCB Foreign 
Currency 
Ratings 

20 Sep 06 Rating Watch 
Negative* 

To BBB+/F2 Rating 
Watch Negative 
from 
BBB+/Stable/F2 

Standard 
Chartered Bank 

SCBT Foreign 
Currency 
Ratings 

20 Sep 06 Rating Watch 
Negative* 

To A-/F2 Rating 
Watch Negative 
from A-/Stable/F2 

United Overseas 
Bank 

UOB Foreign 
Currency 
Ratings 

20 Sep 06 Rating Watch 
Negative* 

To A-/F2 Rating 
Watch Negative 
from A-/Stable/F2 

Export-import 
Bank of Thailand 

EXIM National 
L/T 

31 Oct 06 Upgrade To AAA(tha)        
from AA+(tha) 

Land and Houses 
PLC 

LH National 
L/T 

3 Nov 06 Negative 
Outlook 

To A-(tha)/Negative  
from A-(tha)/Stable

AEON Thana 
Sinsap (Thailand) 
PLC 

AEON National 
L/T 

7 Nov 06 Downgrade To 
BBB+(tha)/Stable 
from A-
(tha)/Negative 

APPENDIX 1 (part 1 of 2) 
Fitch’s Rating Actions 

during 2006 
Source: Fitch (Thailand) 

 

 

Remark: * Fitch’s Rating Watch status was 

removed without rating change 
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Issuer TBMA 
Symbol 

Rating Date Rating Action Rating Result 

Advance Agro PLC AA 28 Feb 06 Remove from 
CreditAlert Direction 
Uncertain 

BBB/Stable 

Supalai PLC SPALI 3 Mar 06 Upgrade To BBB+/Stable 
from BBB/Stable 

PTT Exploration and 
Production PLC 

PTEP 16 Mar 06 Upgrade To AAA/Stable from 
AA+/Positive 

Premier Resort Krabi 
Co., Ltd. 

PRK 21 Mar 06 Stable Outlook To BB+/Stable 
from BB+/Negative

Preuksa Real Estate 
Co., Ltd 

PS 18 Apr 06 Upgrade and Positive 
Outlook 

To BBB+/Positive 
from BBB/Stable 

Glow Energy PLC GLOW 4 May 06 Upgrade To A/Stable from 
A-/Stable 

True Corporation PLC TRUE 25 May 06 Positive Outlook To BBB/Positive 
from BBB/Stable  

Charoen Pokphand 
Foods PLC 

CPF 22 Jun 06 Upgrade To A+/Stable from 
A/Positive  

Total Access 
Communication PLC 

TAC 7 Jul 06 Upgrade To A/Stable from 
A-/Positive  

Sino-Thai Engineering 
& Construction PLC 

STEC 18 Aug 06 Downgrade To BBB-/Stable 
from BBB+/Stable  

Noble Development 
PLC 

NOBL 8 Sep 06 Upgrade To BBB+/Stable 
from BBB/Stable 

TMB Bank PLC TMB 7 Sep 06 Upgrade To A/Stable from 
A-/Positive  

TPI Polene PLC  TPIPL 17 Nov 06 Upgrade To BBB/Stable from 
BBB-/Stable  

SME Development 
Bank of Thailand 

SME 30 Nov 06 CreditAlert Negative To AA- CreditAlert 
Negative 

 

 

 

 

 
 
 

  

APPENDIX 1 (part 2 of 2) 
TRIS’s Rating Actions 

during 2006 
Source: TRIS 
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Issue 

Issue  
Date 

Size Type 
Term 
Years

Coupon 
% 

Spread 
bps. 

Initial Rating 
Fitch / TRIS 

SPL081B 27/01/06 500 Bullet 2 6.18% 130 / A- 
SPL091A 27/01/06 300 Bullet 3 6.35% 132 / A- 
ESPT092A  06/02/06 1,500 ABS 3 5.73% 75 AAA(tha) /  
ESPT112A  06/02/06 500 ABS 5 5.88% 70 AAA(tha) /  
ESPT113A  06/02/06 120 ABS 5 6.13% 95 AA(tha) /  
ESPT113B  06/02/06 160 ABS 5 6.33% 115 A(tha) /  
MMTH092A 08/02/06 2,000 Bullet 3 5.65% 67 AA+(tha) /  
PF082A 09/02/06 450 Bullet 2 6.65% 171 BBB+(tha) /  
CENT092A 20/02/06 300 Bullet 3 6.13% 110  / A- 
EB092A 22/02/06 2,784 Bullet 3 5.95% 90  / AA 

EB092B 22/02/06 216 Bullet 3
THBFIX 
6 mo + 
30 bps 

   / AA 

TBEV072A 22/02/06 2,200 Bullet 1 5.40% 93  / A+ 
TBEV078A 22/02/06 2,300 Bullet 1.5 5.55% 84  / A+ 
TBEV082A 22/02/06 3,000 Bullet 2 5.75% 79  / A+ 
KTB093A 16/03/06 6,000 Bullet 3 5.34% 31 AA+(tha) /  
SPLV103A 29/03/06 2,500 ABS 2.51 5.73%  67 AAA(tha) /  
SPLV119A 29/03/06 2,500 ABS 4.51 6.05%  90 AAA(tha) /  
SCC084B 31/03/06 5,000 Bullet 2 5.50% 56 A+(tha) /  
SCC094B 31/03/06 5,000 Bullet 3 5.75% 75 A+(tha) /  
SCC104A 31/03/06 10,000 Bullet 4 6.00% 95 A+(tha) /  
PL114A 04/04/06 160 Bullet 5 6.50% 109  / A- 
TLT094A 04/04/06 3,000 Bullet 3 5.59% 37  / AAA 
GCC094A 27/04/06 1,740 AMRT 1.62 5.87% 45  AAA(tha) /  
GCC114A 27/04/06 1,160 AMRT 3.72 6.11%  50 AAA(tha) /  
GCC164A 27/04/06 2,900 AMRT 6.12 6.64%  85 AAA(tha) /  
TCON095A 02/05/06 500 Bullet 3 6.60% 124  / A- 
EXIM115A 03/05/06 3,200 Bullet 5 5.95% 36 AA+(tha) /  
TCON095B 17/05/06 1,000 Bullet 3 6.475% 118  / A- 
KTC075A 22/05/06 1,500 Bullet 1 6.00% 98  / A- 
KTC085A 22/05/06 500 Bullet 2 6.20% 91  / A- 
PTTC165B 23/05/06 2,970 Bullet 10 6.17% 61 AA+(tha) /  
PTTC215A 23/05/06 1,030 Bullet 15 6.53% 61 AA+(tha) /  
KK085A 29/05/06 1,400 Bullet 2 6.10% 82 / A- 
KK095A 29/05/06 600 Bullet 3 6.25% 93 / A- 
CPN096A 14/06/06 1,000 Bullet 3 6.39% 105  / A 

CPN096B 14/06/06 500 Bullet 3
MLR -

1.55% 
   / A 

CPF097A 07/07/06 1,200 Bullet 3 6.30% 76  / A+ 
CPF117A 07/07/06 3,800 Bullet 5 6.90% 125  / A+ 
TIS097A 27/07/06 2,000 Bullet 3 5.84% 41 AAA(tha) /  
TLT088A 02/08/06 2,000 Bullet 2 5.70% 35  / AAA 
SSPV112A 17/08/06 3,000 ABS 3 6.00% 70 AAA(tha) /  
TAC098A 24/08/06 3,000 Bullet 3 6.05% 75 A(tha) / A 
TAC118A 24/08/06 3,000 Bullet 5 6.35% 98 A(tha) / A 
AIS099A 07/09/06 3,427 Bullet 3 5.80% 53 AA(tha) / 
AIS119A 07/09/06 4,000 Bullet 5 5.90% 58 AA(tha) / 
AIS139A 07/09/06 4,000 Bullet 7 6.00% 64 AA(tha) / 
ADB119A 18/09/06 5,500 Bullet 5 5.34% 20 AAA(tha) / 
ADB169A 18/09/06 1,000 Bullet 10 5.54% 25 AAA(tha) / 
CK099A 20/09/06 2,000 Bullet 3 6.50% 143  / A- 
ITD089A 20/09/06 1,057 Bullet 2 6.75% 170  / A- 
ITD099A 20/09/06 706.7 Bullet 3 7.00% 193  / A- 
SCC10OA 01/10/06 5,000 Bullet 4 6.25% 93 A+(tha) /  
PTTC11OA 12/10/06 4,000 Bullet 5 5.53% 45 AA+(tha) /  
PTTC16OA 12/10/06 8,000 Bullet 10 5.79% 60 AA+(tha) /  
DAD20NB 17/10/06 2,200 ABS 14 6.05% 75 AAA(tha) / AAA 
DAD25NB 17/10/06 6,000 ABS 19 6.50% 114 AAA(tha) / AAA 
HLTC084A 17/10/06 1,000 Bullet 1.5 5.32% 34  / AAA 
HLTC09OA 17/10/06 1,500 Bullet 3 5.46% 42  / AAA 

KPD08OA 30/10/06 460 Bullet 2 6.80% 184  / BBB+3 
TOP09OA 31/10/06 2,750 Bullet 3 5.39% 45 AA-(tha) /  
TOP13OA 31/10/06 2,750 Bullet 7 5.70% 55 AA-(tha) /  
KK08NA 02/11/06 1,480 Bullet 2 5.72% 75 / A- 
KK09NA 02/11/06 920 Bullet 3 5.84% 85 / A- 

KTB06PA 28/11/06 2,500 Bullet 
Perpet

ual

Fix 6 m 
deposit + 

2.55% 
  A+(tha) /  

TLT08DA 20/12/06 2,000 Bullet 2 4.98% 25  / AAA 
TLT09DA 20/12/06 2,000 Bullet 3 4.98% 31  / AAA 

Remarks :      1     =   Average Life 

                     2     =   Duration year  
                     3     =   Private placement, BBB+ is company rating  
 

 

 

 

   

APPENDIX 2 
Corporate Bonds  

Issued in 2006 
(In order of issuance) 

Source: Thai BMA 
Denotes: AMRT=Amortize Bond 

ABS=Asset-Backed Securities 
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Issuer Issue 

Type 
of 

Bond

Issue 
Size 
THB 
mm 

2007 
Ostd 
THB 
mm 

Issue 
Date 

Maturity 
Date 

Orig. 
Term 
Years

Coupon 
Rate 

Saha Pathana 
Inter-Holding 
Plc. 

SPI071A   Amor. 1,000 125  17/01/02  17/01/07 5 5.5 

Auto 
Receivables 
SPV Co.,Ltd. 

AUTO071A  ABS 650 52 16/08/04 28/01/07 2.4 4 

Thai Beverage 
Plc. 

TBEV072A   Bullet  2,200 2,200  22/02/06  22/02/07 1 5.4 

Property 
Perfect Plc. 

PF072A   Bullet  350 350 23/08/04 23/02/07 2.5 Fix  6m 
Deposit 

+365 bps
Nation 
Multimedia 
Group Plc. 

NMG072A   Bullet  600 600 26/02/04 26/02/07 3 4.5 

Siam 
Commercial 
Leasing Plc.  

SPL073B   Bullet  3,500 3,500 3/03/04 3/03/07 3 3.85 

Siam 
Commercial 
Leasing Plc.  

SPL073A   Bullet  3,500 3,500 4/03/03 4/03/07 4 3.2 

Land & 
Houses Plc. 

LH073A   Bullet  1,000 1,000 4/03/04 4/03/07 3 3.25 

Primus 
Leasing 

PLC073A   Bullet  1,000 1,000 1/04/04 15/03/07 2.9 3.56 

Kiatnakin 
Bank Plc. 

KK073A   Bullet  1,000 935 16/09/02 16/03/07 4.5 4 

Sahaviriya 
Steel 
Industrial Plc.

SSI073A   Amor. 1,800 360 17/09/03 17/03/07 3.5 3.5 

Advanced 
Info Service 
Plc.  

AIS073A   Bullet  3,000 3,000 21/03/02 21/03/07 5 5.25 

Phatra 
Leasing Plc. 

PL073A   Bullet  100 100 2/11/05 27/03/07 1.4 5.75 

CH. 
Karnchang 
Plc. 

CK073A   Bullet  200 200 14/07/05 27/03/07 1.7 4.25 

Krungthai 
Card Plc. 

KTC073A   Bullet  1,000 1,000 8/04/04 28/03/07 2.9 3.75 

Siam Cement 
Plc. 

SCC074A   Bullet  6,000 6,000 1/04/03 1/04/07 4 3.5 

PTT Chemical 
Plc.. 

PTCH074A   Amor. 3,000 500 4/04/02 4/04/07 5 5.15 

Quality 
Houses Plc. 

QH074A    Bullet 917 917 8/04/04 8/04/07 3 4.25 

Krungthai 
Card Plc. 

KTC074A   Bullet  1,500 1,500 9/04/04 9/04/07 3 3.5 

Siam 
Commercial 
Leasing Plc.  

SPL074A   Bullet  500 500 18/04/05 11/04/07 1.9 4 

King Power 
Duty Free 
Co., Ltd. 

KPD074A   Bullet  500 500 18/05/05 12/04/07 1.9 4.15 

Krungthai 
Card Plc. 

KTC074B   Bullet  1,500 1,500 12/4/05 12/4/07 2 4 

Central 
Pattana Plc.  

CPN074B   Bullet  500 500 18/04/05 18/04/07 2 3.8 

Asian 
Property 
Develop-ment 
Plc. 

AP075A   Bullet  1,000 1,000 13/05/04 13/05/07 3 4.25 

Krungthai 
Card Plc. 

KTC075A   Bullet  1,500 1,500 22/05/06 22/05/07 1 6 

Siam 
Commercial 
Leasing Plc.  

SPL075A   Bullet  1,250 1,250 24/05/05 24/05/07 2 4 

Central Plaza 
Hotel Plc.  

CENT076A   Bullet  300 300 30/11/05 30/06/07 1.5 4 

GE Capital 
Auto Lease 
Plc. 

GECL077A    
Amor. 

6,000 2,400 3/7/03 3/07/07 4 2.05 

Krungthai 
Card Plc. 

KTC077A   Bullet  200 200 22/11/05 9/7/07 1.6 4 

Lalin Property 
Plc. 

LALI077A   Bullet  400 400 31/05/04 15/07/07 3.1 4.25 

Tisco Finance 
Plc. 

TSCO077A  Bullet  2,000 2,000 29/07/02 29/07/07 5 4.25 

Tisco Finance 
Plc. 

TSCO077B  Bullet  1,000 1,000 29/07/02 29/07/07 5 6 

Ratchthani 
Leasing Plc. 

TANI078A   Amor. 1,000 413 20/08/03 20/08/07 4 3.2 

Thai Beverage 
Plc. 

TBEV078A   Bullet  2,300 2,300  22/02/06  22/08/07 1.5 5.55 

Minor 
International 
Plc. 

MINT078A   Amor. 1,700 956 23/08/02 23/08/07 5 4.25 

APPENDIX 3 (part 1 of 2) 
Corporate Bonds  

Scheduled to Mature in 2007 
(In order of maturity date) 

Source: Thai BMA 
Denotes: Amor.=Amortize Bond 

ABS=Asset-Backed Securities 
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Issuer Issue 

Type 
of 

Bond

Issue 
Size 
THB 
mm 

2007 
Ostd 
THB 
mm 

Issue 
Date 

Maturity 
Date 

Orig. 
Term 
Years

Coupon 
Rate 

Lalin Property 
Plc. 

LALI078A    Bullet 400 400 26/07/04 31/08/07 3.1 4.35 

Kiatnakin 
Bank Plc. 

KK079A    Bullet 1,000 1,000 2/09/02 2/09/07 5 4.4 

Phatra 
Leasing Plc. 

PL079A    Bullet 400 400 8/09/04 7/09/07 3 4.5 

Primus 
Leasing 

PLC07OA    
Amor. 

800 267 2/10/03 2/10/07 4 2.8 

Primus 
Leasing 

PLC07OB    
Amor. 

1,200 401 2/10/03 2/10/07 4 5.99 

True 
Corporati-on 
Plc.  

TRUE07OA   
Amor. 

3,319 1,294 18/02/03 7/10/07 4.6 5.8 

The Energy 
Fund 
Administr-
ation Institute 

EFAI07OA    Bullet 8,800 8,800 13/10/05 13/10/07 2 5.26 

CH. 
Karnchang 
Plc. 

CK07OA    Bullet 2,000 2,000 18/10/04 18/10/07 3 4.7 

Honda 
Leasing 
(Thailand) 
Co., Ltd. 

HLTC07OA   Bullet 2,000 2,000 20/10/04 20/10/07 3 3.65 

Tisco Finance 
Plc. 

TSCO07OA   Bullet 1,800 1,800 21/10/02 21/10/07 5 3.8 

Advanced 
Info Service 
Plc.  

AIS07OA    
Amor. 

5,000 2,000 21/10/02 21/10/07 5 3.65 

Krungthai 
Card Plc. 

KTC07OA    Bullet 300 300 22/11/05 30/10/07 1.9 5.63 

Siam 
Commercial 
Leasing Plc.  

SPL07OA    Bullet 400 400 10/11/05 30/10/07 1.9 5.7 

Central Plaza 
Hotel Plc.  

CENT07OA   Bullet 400 400 10/11/05 30/10/07 1.9 5.73 

Siam Cement 
Plc. 

SCC07NA    Bullet 10,000 10,000 3/11/03 1/11/07 4 3.25 

Toyota 
Leasing 
(Thailand) 
Co., Ltd. 

TLT07NA    Bullet 3,000 3,000 4/11/04 4/11/07 3 3.51 

Charoen 
Pokphand 
Foods Plc. 

CPF07NA    Bullet 2,500 2,500 17/11/04 17/11/07 3 4.25 

DaimlerChrysl
er (Thailand) 
Ltd. 

DCT07NA    Bullet 2,000 2,000 23/11/04 23/11/07 3 3.82 

Minor 
International 
Plc. 

MINT07NA   Bullet 500 500 3/12/04 27/11/07 2.9 4.15 

United Farmer 
& Industry 
Co., Ltd. 

UFIC07NA    Bullet 500 500 30/11/04 28/11/07 2.9 4.25 

Primus 
Leasing 

PLC07NA    Bullet 1,000 1,000 29/11/04 29/11/07 3 4 

Krungthai 
Card Plc. 

KTC07NA    Bullet 1,000 1,000 30/11/05 30/11/07 2 6.22 

Unilever Thai 
Trading Ltd. 

UTT07DA    Bullet 6,500 6,500 2/12/02 2/12/07 5 3.3 

Bangchak 
Petroleum 
Plc. 

BCP07DA    Bullet 800 800 2/12/02 2/12/07 5 6.25 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

APPENDIX 3 (part 2 of 2) 
Corporate Bonds  

Scheduled to Mature in 2007 
(In order of maturity date) 

Source: Thai BMA 
Denotes: Amor.=Amortize Bond 

ABS=Asset-Backed Securities 
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Issuer 
TBMA 
Sym 

TRIS Fitch Moody’s S&P 

Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating
Financial Institutions

AEON Thana 
Sinsap 

AEON Stable BBB+
(tha) 

     

Ayudhya 
Development 
Leasing Co., 
Ltd. 

ADLC Stable BBB+      

Bangkok Bank BBL Stable AA(tha)   Baa1 Stable BBB+

Bank Thai BT      

Bank of 
Ayudhya PLC 

BAY Stable A Positive A(tha)1 RUR Baa3 Stable BBB-

DBS Vickers 
Securities 
(Thailand)  
Co., Ltd. 

DBSVT Stable A-      

Deutsche Bank 
Ag's 

DBBK Stable AAA
(tha) 

     

Export-Import 
Bank of 
Thailand 

EXIM Stable AAA
(tha) 

Stable A3  

EASY BUY PLC EB Stable BBB+      

Finansa PLC FNS Negative BBB
(tha) 

     

GE Capital Auto 
Lease PLC 

GECL Stable AAA      

Government 
Housing Bank 
of Thailand 

GHB Stable Baa1  

Hi-Way Co., 
Ltd. 

HWAY Stable BBB+      

Honda Leasing 
(Thailand)  
Co., Ltd. 

HLTC Stable AAA      

Industrial 
Finance 
Corporation of 
Thailand 

IFCT Stable Baa2  

Kasikorn Bank 
PLC 

KBNK Stable AA(tha) Stable Baa1 Stable BBB

KGI Securities 
(Thailand) PLC 

KGI Stable BBB      

Kiatnakin Bank 
PLC 

KK Stable A- Negative BBB+
(tha) 

     

Krung Thai 
Bank 

KTB Stable AA+
(tha) 

Stable Baa1 Stable BBB

Krungthai Card 
PLC 

KTC Stable A-      

Nava Leasing 
PLC 

NVL Negative BBB-      

Primus Leasing PLC Negative BB+
(tha) 

     

Phatra Leasing 
PLC 

PL Stable A-      

Ratchthani 
Leasing PLC 

TANI Stable BBB      

SCB Securities 
Co., Ltd. 

SCBS Stable A+      

Siam City Bank 
PLC 

SCIB Stable A-(tha) Stable Baa3  

Siam 
Commercial 
Bank PLC 

SCB Stable AA(tha) Stable Baa1 Stable BBB

Siam 
Commercial 
Leasing PLC 
(Formerly Siam 
Panich Leasing)

SCBL Stable A- Stable A
(tha) 

     

Seamico 
Securities PLC 

ZMICO Stable BBB   

SME 
Development 
Bank of 
Thailand 

SME CreditAlert 
Negative

AA-19 Stable Baa1  

Standard 
Chartered Bank 
(Thai) PLC 

SCBT

 

Stable AA+
(tha) 

Stable A3  

Thanachart 
Bank PLC 

TBANK Stable A Stable2 A-(tha)      

Thanachart 
Capital PLC 

TCAP Stable A Stable3 A-(tha)      

Thitikorn PLC TK Stable BBB+      

TISCO Bank 
PLC 

TSCO Stable A Stable A(tha)      

TMB BANK PLC TMB Stable A Positive A(tha)4 Stable Baa2 Stable BBB-

Toyota Leasing 
(Thailand)  
Co., Ltd. 

TLT Stable AAA

 

     

TSFC Securities 
Ltd. 

TSFC Stable A      

United 
Overseas Bank 
(Thai) PLC 

UOB

 

Stable AA+
(tha) 

Stable Baa1 Stable BBB+

Structured Finance

DAD SPV 
Co., Ltd. 

DAD Stable AAA AAA
(tha) 

     

Eternal Credit 
Card Special 
Purpose Vehicle 
Co.,Ltd 

ECC AAA
(tha) 

     

GT Stars II 
Co.,Ltd 

A(tha)      

SICCO Special SSPV AAA 
     

APPENDIX 4 (part 1 of 4) 
Corporate Credit Ratings 

at end of 2006  
Source: TRIS, Fitch 

(Thailand), Moody’s and S&P 
 
 

 
 

Remarks: 
 

1 Rating was upgraded to A+(tha) with 
Stable Outlook 12/01/07 

 
2 Rating Outlook was revised to 

Negative 20/03/07 
Rating Watch Evolving 

02/04/07 
 

3 Rating Outlook was revised to 
Negative 20/03/07 

Rating Watch Evolving 
02/04/07 

                    
4 Foreign currency hybrid tier 1 rating 

was downgraded to B with Stable 
Outlook 29/01/07 

and Rating Outlook was revised to 
Stable 7/02/07 

 
5 Rating Outlook was revised to 

Positive 12/03/07 
 

6 Rating Watch Negative 23/02/07  
 

7 Rating was downgraded to BBB with 
Stable Outlook 26/01/07 

 
8 Rating was upgraded to A with Stable 

Outlook 27/02/07 
 

9 CreditAlert Negative 16/02/07 
 

10 Rating Outlook was revised to 
Negative 5/01/07 

   
 11 Rating was upgraded to A- with 

Stable Outlook 23/01/07 
 

 12 Rating Outlook was revised to 
Negative 11/01/07 

 
13 Rating was upgraded to A with 

Stable Outlook 21/02/07  
 

14 Rating was downgraded to BB+(tha) 
with Negative Outlook 12/02/07 

 
15 Rating Outlook was revised to  

Stable 22/01/07 
 

16 Rating was upgraded to AA- with 
Stable Outlook 9/01/07  

 

17 Rating was downgraded to 
BBB+(tha) with Stable Outlook 

8/02/07 
 

18 Rating Watch Negative 23/02/07 
 

19 CreditAlert Negative was removed 
and Outlook changed to Stable 

02/03/07 
 

20 CreditAlert Negative 23/03/07 
 

21 Rating Outlook revised to Stable 

4/04/07 

 
22 Rating Outlook revised to Stable 

4/11/07 
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Issuer 
TBMA 
Sym 

TRIS Fitch Moody’s S&P 

Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating
Purpose Vehical 
1 

(tha)

Osprey Series 
I,II Co.,Ltd 

OSPA,
OSPB

A+(tha)      

Fund      

AJF Cash Mgt 
Fund 

AAA
(tha) 

     

TMB Treasury 
Money Fund 

AA(tha)      

CORPORATES      

Advance Agro 
PLC 

AA Stable BBB Stable5 B3 Stable B-

Aromatics 
(Thailand) PLC 

ATC Stable A-(tha) Stable Baa3 Stable BBB

Aeronautical 
Radio   

ART AA      

Advanced Info 
Service PLC  

AIS Stable AA Stable AA(tha)6     Stable A-

Auto 
Receivables 
SPV Co.,Ltd. 

AUTO A+(tha)      

Asian Property 
Development 
PLC 

AP Stable BBB
(tha) 

     

Asian Seafoods 
Coldstorage 

ASC Stable BBB+7      

Bangkok 
Aviation Fuel 
Services PLC 

BAFS Stable A-(tha)      

Bangkok 
Expressway PLC

BECL Stable A-8       

Banpu PLC BP Stable A+      

Cadadoil Asia 
Ltd. 

CAL BBB
(tha) 

     

Central Plaza 
Hotel PLC  

CENT Stable A-      

Central Pattana 
PLC  

CPN Stable A      

Charoen 
Pokphand 
Foods PLC 

CPF Stable A+      

CH. Karnchang 
PLC 

CK Stable A-9      

Daimler
Chrysler 
(Thailand) Ltd. 

DCT Stable AA (tha)      

Expressway & 
Rapid Transit 
Auth. Of 
Thailand 

ETA Stable Baa1  

Eastern Water 
Resources 
Development 
and 
Management 
PLC  

EAST Stable A+      

Erawan Group 
PLC 

ERAWAN Stable10 BBB
(tha) 

     

G Steel PLC Stable B2 Negative B+

Gulf 
Cogeneration 

GCC Stable AAA
(tha) 

     

Glow Energy 
PLC 

GLOW Stable A      

Golden Land 
Property 
Development 
PLC 

GOLD Stable BBB      

Hemaraj Land 
and 
Development 
PLC 

HRD Stable BBB+      

Home Product 
Center PLC 

HPRO Stable BBB+11      

Holcim Capital 
(Thailand) 

HCT Stable AA(tha)      

I.C.C. 
International 
PLC 

ICC Stable AA      

Italian-Thai 
Development 
PLC 

ITD Stable12 A-      

Khanom 
Electricity 
Generating Co., 
Ltd. 

KEGCO Stable AA-   

Khon Kaen 
Sugar Industry 
PLC 

KSL Stable A-      

King Power 
Duty Free Co., 
Ltd. 

KPD Stable20 BBB+      

Lalin Property 
PLC 

LALI Stable BBB+      

Land & Houses 
PLC 

LH Stable A Negative A-(tha)      

Loxley PLC LOXL Negative BBB+      

MBK 
Development 
PLC 

MBK Stable A-(tha)      

Minor 
International  

MINT Stable A-13      

Mitsubishi 
Motors 

MMTH Stable AAA
(tha) 

     

APPENDIX 4 (part 2 of 4) 
Corporate Credit Ratings 

at end of 2006  
Source: TRIS, Fitch 

 (Thailand),Moody’s and S&P 
 
 

 
 

Remarks: 
 

1 Rating was upgraded to A+(tha) with 
Stable Outlook 12/01/07 

 
2 Rating Outlook was revised to Negative 

20/03/07 
Rating Watch Evolving 

02/04/07 
 

3 Rating Outlook was revised to Negative 
20/03/07 

Rating Watch Evolving 
02/04/07 

                    
4 Foreign currency hybrid tier 1 rating 

was downgraded to B with Stable 
Outlook 29/01/07 

and Rating Outlook was revised to Stable 
7/02/07 

 
5 Rating Outlook was revised to Positive 

12/03/07 
 

6 Rating Watch Negative 23/02/07 

 

7 Rating was downgraded to BBB with 
Stable Outlook 26/01/07 

 
8 Rating was upgraded to A with Stable 

Outlook 27/02/07 
 

9 CreditAlert Negative 16/02/07 
 

10 Rating Outlook was revised to 
Negative 5/01/07 

   
 11 Rating was upgraded to A- with Stable 

Outlook 23/01/07 
 

 12 Rating Outlook was revised to 
Negative 11/01/07 

 
13 Rating was upgraded to A with Stable 

Outlook 21/02/07  
 

14 Rating was downgraded to BB+(tha) 
with Negative Outlook 12/02/07 

 
15 Rating Outlook was revised to  

Stable 22/01/07 
 

16 Rating was upgraded to AA- with 
Stable Outlook 9/01/07  

 

17 Rating was downgraded to BBB+(tha) 
with Stable Outlook 8/02/07 

 
18 Rating Watch Negative 23/02/07 

 
19 CreditAlert Negative was removed and 

Outlook changed to Stable  
02/03/07 

 
20 CreditAlert Negative 23/03/07 

 
21 Rating Outlook revised to Stable 

4/04/07 

 
22 Rating Outlook revised to Stable 

4/11/07 
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Issuer 
TBMA 
Sym 

TRIS Fitch Moody’s S&P 

Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating
Nation 
Multimedia 
Group PLC 

NMG Stable BBB      

National Power 
Supply Co., Ltd 

NPD Stable BBB+      

Nestle (Thai) 
Ltd.  

NTH Stable AAA      

NHA SPV 
Co.,Ltd 

A+(tha)      

Noble 
Development 
PLC 

NOBL Stable BBB+      

Property Perfect 
PLC 

PF Negative BBB-
(tha)14 

     

Premier Resort 
Krabi Co., Ltd. 

PRK Stable BB+      

PTT Public 
Company 
Limited 

PTTC Positive15 AA+
(tha) 

Stable  A3 Stable BBB+

PTT Chemical 
PLC 

PTTCH Stable A+(tha)      

Preuksa Real 
Estate PLC  

PS Positive BBB+      

Quality Houses 
PLC 

QH Stable BBB+      

Ratchaburi 
Electricity 
Generating Co., 
Ltd.  

RG Stable AA      

Ratchaburi 
Electricity 
Generating 
Holding PLC 

RG Stable AA-      

Regional 
Container Lines 
PLC 

RCL Stable A- Stable BBB+
(tha) 

     

Rojana 
Industrial Park 
PLC 

ROJ Stable BBB+      

Saha Pathana 
Inter-Holding 
PLC 

SPI Stable A+      

Sansiri PLC SIRI Stable BBB      

Scan SPV 
Co.,Ltd 

     

Shin 
Corporation PLC

SHIN Stable AA-      

Siam Cement 
PLC 

SCC Stable A+(tha)      

Siam DR Co., 
Ltd. 

BCP Stable AA      

Siam Future 
Development 
PLC 

SF Stable BBB+
(tha) 

     

Siam Pulp & 
Paper 

Stable A+(tha)      

Sino-Thai 
Engineering & 
Construction 
PLC 

STEC Stable BBB-      

Supalai PLC SPALI Stable BBB+      

Thai Beverage 
PLC 

TBEV Stable A+16      

Thai Oil Public 
Company 
Limited 

TOP Stable AA-(tha) Stable  Baa1 Stable BBB

Thai Union 
Frozen Products 
PLC  

TUF Stable A+      

Thoresen Thai 
Agencies 

TTA Stable A-(tha)17      

TICON 
Industrial 
Connection PLC 

TCON Stable A      

Total Access 
Communication 
PLC 

TAC Stable A Stable A(tha)18   Positive21 Ba1  Stable BB+

TPI Polene PLC TPIPL Stable BBB      

Tri Petch Isuzu 
Sale 

TIS Stable AAA
(tha) 

     

True 
Corporation PLC 

TRUE Positive22 BBB     Negative BB-

True Move 
Company 
Limited 

Negative B2 Negative BB-

Unilever Thai 
Trading Ltd. 

UTT Stable AAA      

United Farmer 
& Industry Co., 
Ltd. 

UFIC Stable BBB+      

Univentures 
PLC 

UV Stable BBB      

Vanachai Group VNG Stable BBB+
(tha) 

     

Vinythai PLC VNT Stable BBB+      

GOVERNMENT-RELATED AGENT

Aeronautical 
Radio of 
Thailand Ltd. 

ART Stable AA      

Bangkok 
Metropolitan 
Administration 

Stable AA+      

PTT Exploration 
and Production 

PTEP Stable AAA      

APPENDIX 4 (part 3 of 4) 
Corporate Credit Ratings 

at end of 2006  
Source: TRIS, Fitch 

(Thailand), Moody’s and S&P 
 
 

 
 

Remarks: 
 

1 Rating was upgraded to A+(tha) with 
Stable Outlook 12/01/07 

 
2 Rating Outlook was revised to 

Negative 20/03/07 
Rating Watch Evolving 

02/04/07 
 

3 Rating Outlook was revised to 
Negative 20/03/07 

Rating Watch Evolving 
02/04/07 

                    
4 Foreign currency hybrid tier 1 rating 

was downgraded to B with Stable 
Outlook 29/01/07  

and Rating Outlook was revised to 
Stable 7/02/07 

 
5 Rating Outlook was revised to 

Positive 12/03/07 
 

6 Rating Watch Negative 23/02/07  
 

7 Rating was downgraded to BBB with 
Stable Outlook 26/01/07 

 
8 Rating was upgraded to A with Stable 

Outlook 27/02/07 
 

9 CreditAlert Negative 16/02/07 
 

10 Rating Outlook was revised to 
Negative 5/01/07 

   
 11 Rating was upgraded to A- with 

Stable Outlook 23/01/07 
 

 12 Rating Outlook was revised to 
Negative 11/01/07 

 
13 Rating was upgraded to A with 

Stable Outlook 21/02/07  
 

14 Rating was downgraded to BB+(tha) 
with Negative Outlook 12/02/07 

 
15 Rating Outlook was revised to  

Stable 22/01/07 
 

16 Rating was upgraded to AA- with 
Stable Outlook 9/01/07  

 

17 Rating was downgraded to 
BBB+(tha) with Stable Outlook 

8/02/07 
 

18 Rating Watch Negative 23/02/07 
 

19 CreditAlert Negative was removed 
and Outlook changed to Stable  

02/03/07 
 

20 CreditAlert Negative 23/03/07 

 
21 Rating Outlook revised to Stable 

4/04/07 

 
22 Rating Outlook revised to Stable 

4/11/07 
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Issuer 
TBMA 
Sym 

TRIS Fitch Moody’s S&P 

Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating
PLC

Thai Airways 
International  

THAI Stable AA-      

The Energy 
Fund 
Administration 
Institute  

EFAI Stable AA-      
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