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การลงทุนในตราสารทุนหรือหุ�นสามัญ เปรียบเสมือนการนําเงินไปลงทุนในบริษัทหนึ่ง ผู�ลงทุนจึงมีฐานะเป$นผู�ถือหุ�น ถ�าผล

ประกอบการดีมีกําไร นักลงทุนก็อาจได�รับผลตอบแทนในรูปเงินป)นผล ซ่ึงจะมากน อยแคEไหนไมEสามารถกําหนดได  ขึ้นอยูEกับผล
ประกอบการของบริษัท บางครั้งอาจไมEจEายเงินปIนผลก็ได เชEนกัน และผู ลงทุนต องรับความเส่ียงเงินลงทุนท่ีอาจเพ่ิมขึ้นหรือลดลงจาก
ราคาหุ นท่ีผันผวนก็ได  ในขณะท่ีการลงทุนในตราสารหน้ีเปรียบเสมือนการท่ีผู ลงทุนให เงินกู แกEบริษัทท่ีออกหุ นกู  นักลงทุนจะมีฐานะ
เปNนเจ าหน้ี โดยบริษัทสัญญาวEาจะจEายผลตอบแทนท่ีแนEนอนให แกEผู ลงทุนในรูปดอกเบ้ียตามงวดเวลาท่ีกําหนด และชําระคืนเงินต นเม่ือ
ครบกําหนดเวลา จึงทําให เกิดความเข าใจโดยท่ัวไปวEาการลงทุนในตราสารหน้ีภาคเอกชนหรือหุ นกู  มีความเส่ียงน อยกวEาการลงทุนใน
หุ น ความเข าใจดังกลEาวไมEผิดแตEก็ไมEถูกต องเสียท้ังหมด 

การลงทุนในตราสารหน้ีมีความเส่ียงอยูEบ างโดยเฉพาะตราสารหน้ีภาคเอกชน ความเส่ียงท่ีสําคัญ คือ “ความเส่ียงด านเครดิต (Credit 
risk) เปNนโอกาสท่ีจะเกิดการสูญเสียมูลคEาของเงินท่ีลงทุนไป หรือโอกาสท่ีผู กู ไมEสามารถจEายชําระเงินตามท่ีตกลงไว ได ” หากนักลงทุน
ตัดสินใจลงทุนในตราสารหน้ีของบริษัทใดแล ว ความเส่ียงด านเครดิตจะเปNนความเส่ียงท่ีนักลงทุนไมEสามารถเล่ียงได แตEเลือกได  วEาจะ
เส่ียงกับบริษัทน้ันหรือไมE คุ มไหมท่ีจะเส่ียง 

ดังน้ัน นักลงทุนจะต องพิจารณาความสามารถในการชําระหน้ีและความม่ันคงของผู ออกตราสารอยEางรอบคอบ เพ่ือจํากัดความเส่ียงน้ี
โดยพิจารณาจากอันดับเครดิตความนEาเช่ือถือของบริษัท (Credit Rating) ซ่ึงเปNนสัญลักษณYท่ีใช แสดงฐานะความม่ันคงทางการเงิน
รวมถึงความสามารถในการชําระหน้ีของผู ออกตราสารหน้ี ซ่ึง Credit Rating สามารถจัดอันดับได ท้ังผู ออก (Company Rating) และ
ตราสารหน้ีรายรุEน (Issue Rating) โดยท่ี Company Rating อาจมีอันดับไมEเทEากับ Issue Rating ก็ได  ในประเทศไทยมีหนEวยงานทํา
หน าท่ีจัดอันดับเครดิต (Credit Rating Agency) 2 แหEง ได แกE TRIS rating และ Fitch rating (Thailand) ทําหน าท่ีให บริการจัด
อันดับคุณภาพและความเส่ียงของตราสารหน้ี หรือ ความเส่ียงของบริษัทหรือองคYการตEาง ๆ ภายในประเทศไทย โดยอันดับเครดิตจะมี
หลายขั้นตามตาราง 



 

จากตาราง หุ�นกู�จะถูกแบ*งออกได�เป$น 2 กลุ*ม ได�แก E กลุEมอันดับเครดิตท่ีลงทุนได  (Investment grade) คือ ต้ังแตEระดับ BBB- ขึ้นไป
จนถึง AAA และ กลุEมอันดับเครดิตท่ีมีความเส่ียงสูง (Speculating grade) คือ ต้ังแตEระดับ BB+ ลงมา โดยความหมายของแตEละ
อันดับเครดิตอ างอิงจากนิยามของ TRIS มีดังน้ี 



ท้ังน้ีอัตราดอกเบ้ียท่ีระบุในหน าต๋ัวหรือสัญญา (Coupon rate) มักจะแปรผันตามอันดับเครดิต กลEาวคือ ยิ่งความเส่ียงสูง ยิ่งต องให 
ดอกเบ้ียท่ีสูง เพ่ือชดเชยความเส่ียงและสร างแรงดึงดูดใจให แกEนักลงทุน ดังน้ัน อันดับเครดิตจึงเปNนตัวชEวยสําคัญสําหรับนักลงทุนใน
การพิจารณาความเส่ียงจากการผิดนัดชําระหน้ีของบริษัท ชEวยในการพิจารณาเลือกตราสารหน้ีท่ีจะลงทุน 

นอกจากน้ีเครดิตหรือความม่ันคงทางฐานะการเงินของบริษัทท่ีออกหุ นกู น้ีสามารถเปล่ียนแปลงได ตามแนวโน มผลการดําเนินงานของ
บริษัทในระยะยาว ซ่ึงอาจถูกปรับเพ่ิมขึ้นหรือลดลงก็ได ในอนาคต ดังน้ัน การจะวิเคราะหYความเส่ียงด านเครดิต (Credit Risk) นอกจาก
อันดับความนEาเช่ือถือของบริษัท (Credit Rating) ณ เวลาน้ันแล ว นักลงทุนยังต องให ความสําคัญกับข อมูลอื่นๆ ของบริษัท ได แกE 
ลักษณะธุรกิจ ฐานะการเงิน (โดยเฉพาะรายได และภาระหน้ี) และคดีความตEาง ๆ (ถ ามี) รวมไปถึงขEาวสารของแนวโน มอุตสาหกรรม
และเศรษฐกิจอีกด วย ท้ังหมดน้ีล วนเปNนปIจจัยท่ีสามารถกระทบตEอความสามารถการชําระหน้ีได ท้ังส้ิน 

นอกจากน้ี ในชEวงท่ีผEานมา หุ นกู ท่ีไมEมีอันดับเครดิตหรือ Non-rated Bond เริ่มมีแนวโน มการเสนอขายเพ่ิมมากขึ้นอยEางตEอเน่ือง นัก
ลงทุนจึงต องทําการบ านมากขึ้นวEาจะพิจารณาวEาหุ นกู ดังกลEาวนEาซ้ือหรือไมEอยEางไร เพราะไมEมีข อมูลอันดับเครดิตประกอบการพิจารณา 
ซ่ึงครั้งหน าจะมาคุยเรื่องน้ีกันตEอถึงแนวทางท่ีจะมาเปNนตัวชEวยแกEนักลงทุนครับ 

  
 

 

 


