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เอกสารประกอบการบรรยาย 

สอบถามข้อมูลเพิ่มเติมได้ทาง ReferenceRate@bot.or.th หรือ โทร 0-2283-5471
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 จากธนาคารพาณิชย์ในการปล่อยกู้อ้างอิงอัตราดอกเบีย้ THOR

Active transition from THBFIX to THOR
 ท าความเข้าใจเพื่อเตรยีมพร้อมรบัมอืกับการเปลี่ยนผ่านจาก
 THBFIX ไปสู่ THOR ทั้งในเชิงทฤษฎีและการน าไปปฎิบตัิจริง
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1. ผลกระทบของการยุติการเผยแพร่ LIBOR และการเปลี่ยนผ่านไปสู่อัตราดอกเบี้ยอ้างอิงใหม่

2. แนวทางบริหารจัดการธุรกรรมคงค้างที่อ้างอิง THBFIX 

3. ประโยชนข์องการเปลี่ยนผ่านเชิงรุก

4. การประเมินความจ าเป็นในการเปลี่ยนผ่านเชิงรุก 

6. ช่วงเวลาที่เหมาะสมในการเปลี่ยนผ่านเชิงรุก

7. Key Takeaways

Agenda
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ก่อนกลางปี 2566

SOFR + 
(fixed) spread

LIBOR legacy 
contract USD LIBOR

LIB
OR

 
tra

ns
tio

n

Fallback Rate 
(THBFIX)

THBFIX legacy 
contract

THBFIX

SO
R 

& 
TH

BF
IX

 tr
an

st
io

n

Fallback Rate 
(SOR)

SOR legacy 
contract SOR

Add fallback

Add fallback

Unsecured rate
(Interbank market)

Secured rate
(Repuechase market)

FX swap implied 
interest rate

Unsecured rate based on 
interbank lending 

transactions

Secured rate based on 
treasury repurchase 

transactions

ผลกระทบของการยุติการเผยแพร่ LIBOR และการเปลี่ยนผ่านไปสู่อัตราดอกเบี้ยอ้างอิงใหม่

สิ้น มิ.ย. 66 สิ้นปี 67 สิ้นปี 68

* BOT recommended rate, THOR (flat) เป็นอัตราดอกเบี้ยทดแทนของสัญญาอนุพันธ์ในกรณีท่ี Fallback Rate (THBFIX) ยุติการเผยแพร่ โดย BOT recommended rate มีค่าเทียบเท่ากับ 
THOR + spread ทั้งนี้ หากไม่มีการประกาศ BOT recommended rate ก่อนสิ้นปี 2568 สัญญาอนุพันธ์ที่อิงกับ THBFIX จะเปลี่ยนไปอ้างอิงกับ THOR ทันที โดยไม่มี spread adjustment

MAS recommended 
rate or SORA

ส่วนประกอบในการค านวณ
1) USDTHB Spot  
2) USDTHB Foward points
3) USD LIBOR

ส่วนประกอบในการค านวณ
1) USDTHB Spot  
2) USDTHB Foward points
3) SOFR + (fixed) spread

BOT recommended 
rate or THOR*



• Fallback Rate (THBFIX) ถูกจัดท าด้วยหลักการเดิมของ THBFIX 

• ส าหรับธุรกรรมอนุพันธ์ที่อยู่ภายใต้ ISDA สามารถแก้ไขสัญญาโดยง่าย

• ยังเผชิญความเสี่ยงต่อการเปลี่ยนแปลงมูลค่าของสัญญา ณ วันที่เปลี่ยนมาใช้ 
เนื่องจากใช้ค่าคงที่จากข้อมูลย้อนหลังในการค านวณ ซึ่งไม่สะท้อนภาวะตลาดที่แท้จริง

• ไม่มีราคาตลาดส าหรับใช้ mark-to-market ธุรกรรมอนุพันธ์

• มีระยะเวลาเผยแพร่ชั่วคราวโดยสิ้นสุด ณ สิ้นปี 2568

• มีภาระปรับระบบงานให้รองรับท้ัง Fallback Rate (THBFIX) และ THOR

5

Fallback Rate 
(THBFIX)

THBFIX legacy 
contract

THBFIX BOT recommended 
rate or THOR

Add fallback

THBFIX
THOR + 
spread

Amend/
transition

การเปลี่ยนผ่านไปสู่อัตราดอกเบี้ยอ้างอิงใหม่
ข้อดีและข้อเสียของการใช้ Fallback Rate (THBFIX)

ก่อนกลางปี 2566 สิ้นปี 68สิ้น มิ.ย. 66



แนวทางการบริหารจัดการธุรกรรมคงคา้งที่อ้างอิง THBFIX 

• ธปท. สนับสนุนให้ผู้ร่วมตลาดเปลี่ยนผ่านจาก THBFIX 
สู่ THOR ให้แล้วเสร็จก่อนถึงวันยุติการเผยแพร่ THBFIX 
ล่วงหน้า (เรียกว่า การเปลี่ยนผ่านเชิงรุก 
หรือ Active Transition)

• หลักการท า Active Transition คือ เปลี่ยนสัญญา
คงค้างจากที่อ้างอิง THBFIX ไปอ้างอิง THOR โดย
ปรับด้วย spread เพื่อช่วยคงมูลค่าสัญญาให้
ใกล้เคียงเดิมที่สุด

• แนวทางที่แนะน าคือ
1. ใช้ THOR ในลักษณะ backward-looking / 

compounding in arrears
2. ปรับด้วย spread ซึ่งมาจากราคา THBFIX-THOR 

basis swap ในตลาด ตาม tenor ที่สอดคล้องกับ
อายุคงเหลือของสัญญา

THBFIX IRS

THOR OIS

มูลค่าสัญญาท่ีอิง THBFIX
อายุสัญญา 5 ปี

Fixed rate = 1.4%
มูลค่าสัญญาท่ีอิง THOR
อายุสัญญา 5 ปี

Fixed rate = 1.5%

A B

THBFIX

IRS

Fixed

Compounded THOR + (– 0.1%)

-0.1%

THBFIX = THOR + Spread
Spread = -0.1%

ตัวอย่างการหา Spread ส าหรับใช้ปรับในสัญญาคงคา้ง

6



7

ลดผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
มูลค่าของสัญญา (Value transfer) 

ณ วันที่ยุติอัตราดอกเบี้ยเดิม

หลีกเลี่ยงการไม่มีราคาตลาดของ
ธุรกรรมอนุพันธ์คงค้างส าหรับ 
Mark-to-market

ลดความซ้ าซ้อน
ในการปรับระบบงาน
ให้รองรับการใช้ทั้ง
Fallback Rate 
(THBFIX) และ THOR

ลดความซับซ้อนในการเจรจาแก้ไข
สัญญาโดยเฉพาะกับสัญญาสินเชื่อ
ที่ไม่มีกลไก ISDA รองรับ

Reduce uncertainty

Reduce process of 
THBFIX contracts 

remediation

Reduce complication 
in operational and 
system changes

Minimize 
value transfer

Avoid lack of market 
price for mark-to-market

หลีกเลี่ยงความไม่แน่นอน 
ของอัตราดอกเบี้ยที่ใช้
ทดแทน Fallback Rate 
(THBFIX) ส าหรับสัญญาที่
ครบก าหนดหลังสิ้นปี 2568

ประโยชนข์องการเปลี่ยนผา่นเชิงรกุ
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ประเภทธุรกรรม/อายุสัญญา สัญญาครบก าหนดก่อนสิ้น มิ.ย. 2566
สัญญาครบก าหนดระหว่าง
ก.ค. 2566 ถึงสิ้นปี 2568

สัญญาครบก าหนดหลังสิ้นปี 2568

ธุรกรรมกู้ยืม* 
(*เฉพาะกรณีที่แก้สัญญาเป็น 
Fallback Rate (THBFIX) เมื่อ 
THBFIX ยุติการเผยแพร่)

มี THBFIX ใช้ตลอดอายุสัญญา มี Fallback Rate (THBFIX) ใช้จน
ครบสัญญา แต่ต้องปรับแก้สัญญา/ระบบงาน
ให้รองรับ Fallback Rate (THBFIX) ด้วย
 ไม่สามารถ hedge สินเชื่อภายหลัง
โดยใช้ Fallback Rate (THBFIX) ได้

ควรท า active transition 
เนื่องจาก
1) การปรับสัญญาโดยใช้ราคา

ตลาดจะรักษามูลค่าสัญญาได้
ดีกว่าการเปลี่ยนไปอ้างอิงกับ
อัตราดอกเบี้ยที่ก าหนดใน 
fallback provision

2) ยังมีความไม่แน่นอนเกี่ยวกับ
อัตราดอกเบี้ยทดแทน 
Fallback Rate (THBFIX)

ธุรกรรมกู้ยืมที่บริหารความเสี่ยง
ด้วยธุรกรรมอนุพันธ์

ยังมี THBFIX แต่อาจเผชิญกับสภาพ
คล่องของตลาด THBFIX derivatives ที่
ปรับลดลง ซึ่งจะกระทบกับราคาในการท า
ธุรกรรมกรณีต้องการ hedge สินเชื่อ
เพิ่มเติม รวมถึงการประเมินมูลค่าธุรกรรม 
(mark-to-market)
 

ส าหรับธุรกรรมอนุพันธ์จะไม่มีราคา
ตลาดของ Fallback Rate (THBFIX) จึง
ต้องประเมินมูลค่าธุรกรรมด้วยแบบจ าลอง 
(mark-to-model) และไม่สามารถ hedge 
สินเชื่อเพิ่มโดยใช้ Fallback Rate 
(THBFIX) ได้

ธุรกรรมอนุพันธ์

ไม่ต้องด าเนินการใดๆ อาจพิจารณาท า Active transition ควรท า Active transition ควรท า Active transition เป็นอย่างยิ่ง

การประเมินความจ าเป็นส าหรับการเปลี่ยนผ่านเชงิรุก



สิ้นปี
2568

สิ้นปี
2564

สิ้นปี
2565

1 ก.ค. 2565 1 ก.ค. 2566

TH
BF

IX
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Fallback Rate (THBFIX) 
discontinuation

THBFIX 
discontinuation

Active transition

ช่วงเวลาที่เหมาะสมในการเปลีย่นผ่านเชิงรุก

THBFIX
Derivatives

ตั้งแต่ 1 ก.ค. 65 ห้ามท าธุรกรรม
อนุพันธ์ใหม่อ้างอิง THBFIX*

*เว้นแต่เป็นการท าเพื่อบริหารความเสี่ยงให้กับธุรกรรมคงค้างเดิมที่อ้างอิงอัตราดอกเบี้ย THBFIX อยู่ก่อนแล้วเท่านั้น 

• สภาพคล่องในตลาดอนุพันธ์อ้างอิง THBFIX จะโน้มลดลงเรื่อยๆ โดยเฉพาะหลังกลางปี 2565 ที่ต้องยุติการท าธุรกรรมใหม่
• สภาพคล่องในตลาด THOR น่าจะปรับดีขึ้นตามล าดับ โดย ธปท. จะช่วยสนับสนุนให้ยังมีราคาอ้างอิงที่สะท้อนภาวะตลาดได้ระดับหนึ่ง เพื่อช่วย

ผู้ร่วมตลาดส าหรับการเจรจาก าหนด spread ที่จะรักษามูลค่าของสัญญาไว้ให้ใกล้เคียงเดิมได้มากที่สุดในช่วงเปลี่ยนผ่านนี้
• ช่วงครึ่งแรกของปี 2565 จึงเป็นช่วงเวลาที่ดีที่สุดในการท า Active transition เพื่อเปลี่ยนสัญญาคงค้างที่อ้างอิง THBFIX ไปเป็น THOR
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Key Takeaways

• แม้ว่าจะมีการเผยแพร่ THBFIX จนถึง
กลางปี 2566 แต่สภาพคล่องของ
ตลาด THBFIX derivatives จะปรับ
ลดลงเรื่อยๆ 

• ควรท า active transition ในช่วงครึ่ง
แรกของปี 2565 ในขณะที่ตลาด 
THBFIX derivatives ยังพอมีสภาพ
คล่องและมีราคาที่สะท้อนภาวะตลาด

เตรียมพร้อม
ตั้งแต่เนิ่นๆ

• ส ารวจสัญญาคงค้างอ้างอิง THBFIX ที่
มีในปัจจุบัน เพื่อประเมินความจ าเป็น 
และเริ่มปรึกษากับธนาคารคู่สัญญา

• กรณีที่เป็นสัญญาสินเชื่อ ซึ่ง hedge ไว้
เต็มจ านวน ควรพิจารณาท า Active 
transition ด้วยหากอยู่ในวิสัยที่ท าได้ 
เพื่อลดภาระในการเข้าเจรจาปรับแก้
สัญญา/ระบบงานซ้ าซ้อน 

• เลือกเปลี่ยนไปอ้างอิง THOR เป็น
อันดับแรก เนื่องจากมีความน่าเขื่อถือ 
และสามารถ hedge ในตลาด THOR 
OIS ได้

• หากใช้อัตราดอกเบี้ยอื่น เช่น BIBOR 
ควรพิจารณาข้อดี/ข้อเสียอย่างถี่ถ้วน 
เนื่องจากอาจมีการยุติการเผยแพร่ 
BIBOR ในอนาคต 

ส ารวจสัญญาคงค้างและ
เข้าเจรจากับธนาคารคู่สัญญา เลือกเปลี่ยนไปอ้างอิง THOR 

เป็นล าดับแรก



11

ข้อมูลเพิ่มเติม



Strictly Private and Confidential

Accounting for Reference Rate Transition

19 January  2022

Bank of Thailand Knowledge Sharing

Piyapong (Guin) Sangpattarachai

Capital Markets Product Management Head

+ 66 (2) 470 2020

Piyapong.san@kasikornbank.com

Please note that the content discussed in this paper is for educational purpose only. 
Consultation with the external auditor with regards to the appropriateness of the application / interpretation of TFRS 9 is required



Key Differences between current convention and RFR

Current Convention RFR

Calculation Base Quoted-based Transaction-based

Term Rates Term rates are currently available Term rates needed to be developed

Interest 
Calculation

Forward-looking Forward-looking or Backward-looking depends on the market

Interest
Convention

Plain in Arrears ▪ Delayed Payment

▪ Lockout

▪ Backward Shift

▪ Look Back

▪ Period Shift

Interest rate calculation method

Forward-Looking - Rate is known at the beginning Backward-Looking - Rate is calculated based on  
O/N RFR

2



# Issues Detail Accounting

1 Accounting for 

Accrued Interest

▪ Impact of fixing in arrears on calculation of accrued interest

▪ Use last known rate or daily accrued or projected rate

▪ Syndicated vs. Bilateral

▪ Effective Interest Rate calculation

▪ TFRS 9

▪ TFRS 7

▪ TFAC Guideline

IASB ไดป้รับปรุงมาตรฐานการรายงานทาง
การเงินท่ีจะกระทบจากการปฏิรูปอตัราดอกเบ้ีย
อา้งอิง โดยแบ่งเป็น 2 ระยะ ดงัน้ี

▪ ระยะท่ี 1 คือ ประเด็นก่อนมีการแทนท่ี
อตัราดอกเบ้ียอา้งอิง (Pre-

replacement issues) คือประเด็น
ท่ีกระทบงบการเงินในระหวา่งท่ีมีความไม่
แน่นอนเก่ียวกบักระแสเงินสดตามสญัญา
อนัเน่ืองมาจากการปฏิรูปอตัราดอกเบ้ีย 
(Phase 1)

▪ ระยะท่ี 2 คือ ประเด็นเม่ือมีการแทนท่ีอตัรา
ดอกเบ้ียอา้งอิง (Replacement 

issues) คือ ประเด็นท่ีกระทบงบการเงิน
เม่ือมีการเปล่ียนแปลงกระแสเงินสดตาม
สญัญาและความสมัพนัธ์การป้องกนัความ
เส่ียงอนัเน่ืองมาจากการปฏิรูปอตัรา
ดอกเบ้ีย (Phase 2)

2 Recognition ▪ Modification vs. Derecognition upon transition

3 Valuation ▪ Day 1 accounting

▪ Day 1 PL

▪ RE

▪ Amortization through OCI / PL

4 Fair Value Hierarchy ▪ Level 1 2 3

5 Hedge Accounting ▪ Continuing hedge relationship ?

▪ Ineffectiveness ?

6 Tax ▪ SBT (Cash vs. Accrual accounting)

▪ CIT

▪ Withholding Tax (No impact)

Strictly Private and Confidential 3

Accounting Considerations
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TFRS – IBOR Phase 1
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TFRS – IBOR Phase 2
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TFRS – IBOR Phase 2: Contractual Cash Flows

Practical Expedient ให้สามารถ Update EIR ได้หากการ Update ดงักล่าวเกิดจาก

▪ เป็นการเปลีย่นแปลงกระแสเงนิสดตามสญัญา ทีจ่ าเป็นทีเ่กดิจาก IBOR Reform และ
▪ Legacy Basis vs. New basis = Economically Equivalent

Source: ifrs.org

https://www.bot.or.th/Thai/FinancialMarkets/Documents/Seminar_4Aug2020.pdf
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TFRS – IBOR Phase 2: Hedge Accounting

การปรบัข้อก าหนดท่ีเก่ียวข้องกบั Hedge Accounting โดยให้สามารถแก้ไข Hedge Relationship ได้ในส่วนของ

▪ Designing an alternative benchmark rate as the hedged risk

▪ Changing the description of the hedged item, including the designated portion, or of the hedging instrument

Source: ifrs.org

https://www.bot.or.th/Thai/FinancialMarkets/Documents/Seminar_4Aug2020.pdf
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TFRS Guideline



Strictly Private and Confidential 9

TFRS Guideline
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TFRS Guideline
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TFRS Guideline
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TFRS 7

▪ กิจการต้องเปิดเผยข้อมลู ดงัน้ี

▪ วธิกีารทีก่จิการใชใ้นการบรหิารจดัการเพือ่เปลีย่นแปลงไปใชอ้ตัราดอกเบีย้อา้งองิอื่น 

ความคบืหน้า ณ วนัทีร่ายงาน และความเสีย่งทีม่อียูท่ีเ่กดิขึน้จากเครื่องมอืทางการเงนิอนั
เน่ืองมาจากการเปลีย่นแปลงดงักล่าว

▪ ขอ้มลูเชงิปรมิาณเกีย่วกบัเครื่องมอืทางการเงนิทีย่งัไมม่กีารเปลีย่นแปลงไปใชอ้ตัรา
ดอกเบีย้อา้งองิอื่น ณ วนัสิน้รอบระยะเวลารายงาน แยกตามอตัราดอกเบีย้อา้งองิทีส่ าคญั
ซึง่อยูภ่ายใตก้ารปฏริปูอตัราดอกเบีย้อา้งองิ โดยแยกแสดงดงัน้ี

▪ สนิทรพัยท์างการเงนิทีไ่มใ่ชอ่นุพนัธ์

▪ หน้ีสนิทางการเงนิทีไ่มใ่ชอ่นุพนัธ ์และ

▪ อนุพนัธ ์และ

▪ ค าบรรยายของการเปลีย่นแปลง ในกรณีทีค่วามเสีย่งทีถ่กูระบุในวธิกีาร ท าใหเ้กดิการ
เปลีย่นแปลงในกลยุทธก์ารบรหิารความเสีย่งของกจิการ
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KBank CMB Sales Team
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ธิติ  ตนัติกลุานันท์

Capital Markets Business Division Head

พรทิวา เกียรติชยั

Corporate Sales 
and Structuring

ศศิวิมล ปรารถนาดี

Investor Sales

Derivatives Sales

วรวิทย ์ ศรีรงควฒัน์

กอบสิทธ์ิ ศิลปชยั

Research

นรวิชญ ์เวทไว

Corporate Sales

นิธิมา ศิริชมุแสง

ปิยะพงศ ์แสงภทัราชยั

Sales Advisory &
Product Management



KBank FX and Derivatives Capabilities
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Achievement Awards 
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◼ Best High Yield Bond Deal of the Year in Southeast Asia 2012

◼ Best Bond Deal for Retail Investors in Southeast Asia 2012

◼ Best Bond House  2008 – 2011, 2019, 2021

◼ Best Investment Bank 2010 – 2011

◼ Best Deal of the Year in Thailand 2011

◼ Best Sovereign Bond Deal of the Year in Southeast Asia 2015

◼ Best FX Bank for Corporates and FIs 2018

◼ Best FX Bank for Structured Product: Commodities, Credit, Equity, FX and Multi-Assets 2020 - 2021

◼ Best FX Bank for Retail Clients 2020 - 2021

◼ Best Local Currency Bond Deal in Southeast Asia 2018 – 2019

◼ Best Refinancing Deal in Southeast Asia 2019

◼ Marquee Awards – Most Improved Bond House 2018 – 2019

◼ Best Corporate Treasury Sales and Structuring Team 2020 - 2021

◼ Best Local Currency Bond Deal of the Year, Thailand – CPF 2020

◼ Best Bond Deal for Retail Investors in Southeast Asia – CPF 2020

◼ Best Domestic Bond House 2011

◼ Best Debt House 2008 – 2011

◼ Best Domestic Investment Bank 2008

◼ Deal of the Year 2015

◼ Best Corporate Bond 2018

◼ Top Arrangers -Investors' Choice for Primary Issues – Corporate Bonds, Thailand 2018 – 2020 (Rank 1)

◼ Top Arrangers -Investors' Choice for Primary Issues – Government Bonds,Thailand 2018 (Rank 2), 2019 (Rank 1), 2020 (Rank 4)

◼ Top Sellside Firms in Secondary Market – Corporate Bonds, Thailand 2018 (Rank 3), 2019 – 2020 (Rank 4)

◼ Top Sellside Firms in Secondary Market – Government Bonds, Thailand 2018 (Rank 2), 2019 (Rank 1), 2020 (Rank 3)

◼ The region's best local currency bond individuals in research, Thailand 2019 (Rank 1), 2020 (Rank 4) (Kobsidthi Silpachai), 

2021(Rank 1) (Kobsidthi Silpachai)

◼ The region's best local currency bond individuals in sales, Thailand 2019 – 2020, Highly Commended (Sasiwimon Parthanadee)

◼ Best Bond Adviser-Thailand 2020

Strictly Private and Confidential



Achievement Awards (cont’d)

17

◼ Best Domestic Debt House 2006, 2007, 2009, 2011, 2016

◼ Best Domestic FX Providers in Thailand 2007 – 2012, 2014 – 2016

◼ Bond: Corporate Deal of the Year 2011

◼ Best Bond House 2009, 2012

◼ Best Thailand Deal 2011

◼ Best DCM House in Thailand 2014, 2015, 2017 – 2019

◼ Thailand Bond House 2015, 2018 – 2019

◼ Thailand Capital Markets Deal 2018 – 2019

◼ Best Foreign Currency FX Bank 2020 (Runner-up)

◼ Best Bank – Refinitiv Matching 2020 (Runner-up)

◼ Best OIS Data Contributor 2020

◼ Best Bond House 2007 – 2015, 2017 – 2018, 2020 - 2021

◼ Top Underwriting Bank 2018 – 2021

◼ Deal of the Year 2007 – 2012, 2014, 2016, 2019

◼ Best Market Contributor of the Year 2009         

◼ Best Bond Dealer 2006 – 2009, 2012, 2014, 2017

◼ Best Sales Staff of the Year 2010, 2015

◼ Most Creative Issue 2011 – 2012

First Ever Bank

13-Time Winner in the Past 15 Years
as Best Bond House from ThaiBMA

The award recognized the financial 

institution that is the best in DCM 

business, top service quality in both 

first and secondary market as well as 

good governance. 

Source: ThaiBMA

“BEST BOND HOUSE” Awards

in 2007-2015, 2017-2018, 2020-2021

◼ Top Outright Primary Dealer 2019

◼ Best THOR Engagement Award 2021

Strictly Private and Confidential



Disclaimer

“This document is intended to provide material information relating to investment or product in discussion, presentation or seminar only. It does not represent or 

constitute an advice, offer, recommendation or solicitation by KBank and should not be relied on as such. In preparation of this document, KASIKORNBANK 

Public Company Limited (“KBank”) has made assumptions on the financial and other information from public sources, and KBank makes no warranty of the 

accuracy and/or completeness of the information described herein. 

In the case of derivative products, where the recipient of the information (the "Recipient") provides incomplete or inaccurate information to KBank, KBank may not 

be capable of delivering information relating to investment or derivative products  in conformity with  the genuine need of the Recipient. The Recipient also 

acknowledges and understands that the information provided by KBank does not indicate the expected profit, yield or positive return in the future. Furthermore the 

Recipient acknowledges that such investment involves a high degree of risk as the market conditions are unpredictable and there may be inadequate regulations and 

safeguards  for the Recipient.

Before making your own independent decision to invest or enter into transaction, the Recipient must  review information relating to services or products of KBank 

including economic and market situation and other factors pertaining to the transaction as posted in KBank’s website at URL https://www.kasikornbank.com and/or 

in other websites including  all other  information, documents prepared by other institutions and consult with your financial, legal or tax advisors before making any 

investment decision. The Recipient understands and acknowledges that the investment or  transaction hereunder is the low liquidity transaction and KBank shall not 

be responsible for any loss or damage arising from such investment or any transaction made by the Recipient. The Recipient including its employee, officer or other 

person who receives information from this document or its copy on the behalf of Recipient, represent and agree not to make any copy, reproduce or distribute any 

information hereunder whether in whole or in part to any other person and shall keep confidential of all information contained therein. The Recipient  acknowledges 

that there may be conflict of interest under the KBank’s services, whether directly or indirectly and should further consider the character, risk and investment return 
of each  product by reading details from relevant documents provided by KBank and the Recipient shall review KBank Foreign Exchange Disclosure at

https://www.kasikornbank.com/th/business/derivative-investments/Documents/KASIKORNBANK-Foreign-Exchange-Disclosure.pdf

Where there is any inquiry, the Recipient may seek further information from KBank or in case of making complaint, the Recipient can contact KBank at (662) 888-

8822”
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Active Transition THBFIX to THOR



2

Timeline การเปลีย่นผ่านอตัราดอกเบีย้ THBFIX

ยุติการท าสัญญาเงนิกู้
อ้างอิง THBFIX

ม.ิย. 64 (Jun-21) สิน้ปี 2568 (End 2025)

THBFIX Fallback THBFIX

THOR

ยุติการเผยแพร่อัตราดอกเบีย้ 
THBFIX และ LIBOR

มิ.ย. 65 (Jun-22)

ยุติการท าธุรกรรมอนุพันธ์
อ้างอิง THBFIX

ม.ิย. 66 (Jun-23)

ยุติการเผยแพร่อัตราดอกเบีย้ 
Fallback THBFIX

BOT Recommended Rate 
or THOR

THBFIX THOR ± X%

การใช้ Fallback Rate 
ตามเกณฑ ์ISDA

การเจรจาเพือ่เปล่ียน 
THBFIX เป็น THOR

การเข้าท าสัญญาใหม่

1

2

3

Active Transition
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1. อตัราดอกเบีย้ Fallback THBFIX (1)

(1) อัตราดอกเบีย้ Fallback THBFIX จะมีสูตรค านวณ
คล้ายกับสูตรของ THBFIX เดมิ ซึง่จะขึน้กับปัจจัย
ต่างๆ ของธุรกรรม FX Swap โดยเปลี่ยนการค านวณ
ในส่วนของ LIBOR เป็น Fallback SOFR แทน

(2) ทราบดอกเบีย้ปลายงวด ณ 2 วันท าการก่อนวันครบก าหนดช าระเงิน โดยจะต้องพจิารณา 
Original Record Day ทีส่อดคล้องกับรอบดอกเบีย้ตัง้ต้นเดมิ

การดูอตัราดอกเบีย้ Fallback THBFIX ใน Reuter

การค านวณ Fallback THBFIX

Day 1 Day 180
Payment Date

Fallback Observation Day

T-2

Original Record Day

Backward - looking Rate

Fallback THBFIX
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1. อตัราดอกเบีย้ Fallback THBFIX (2)

Fallback THBFIX 6M

THBFIX 6M

(3) การใช้ Fallback THBFIX จะไม่มีส่วนของ Spread 
Adjustment เน่ืองจากมีผลของ Spread Adjustment ใน
การใช้ Fallback SOFR ทดแทน LIBOR ในสูตรแล้ว

(4) อัตราดอกเบีย้ Fallback THBFIX มีความผันผวน
เช่นเดยีวกับ THBFIX เน่ืองจากมีการเคลื่อนไหวขึน้กับ
การเปลี่ยนแปลงของตลาด FX Swap

การก าหนด Fallback ตามเกณฑ ์ISDA

THBFIX 6M vs. Fallback THBFIX 6M movement

After Discont,   THBFIX  → Fallback THBFIX
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1. ขอ้พจิารณาส าหรบัการใชอ้ตัราดอกเบีย้ Fallback THBFIX

ข้อพจิารณา

1. เป็นไปตามเกณฑม์าตรฐานของ ISDA ไมต่อ้งมีการเจรจาเรื่อง Spread Adjustment เน่ืองจากถกูก าหนดในสตูรของ Fallback SOFR ไปแลว้
2. อตัราดอกเบีย้บนสญัญาเงินกู ้จะสอดคลอ้งกบัดอกเบีย้บนสญัญาอนพุนัธต์ามเกณฑ ์ISDA (เฉพาะกรณี Convention มาตรฐานเท่านัน้)
3. Fallback THBFIX จะถกูยกเลกิในสิน้ปี 2568 ท าใหต้อ้งมีการเจรจาแกไ้ขสญัญาอีกครัง้  
4. Fallback THBFIX มีความผนัผวนสงู มีการเคลื่อนไหวขึน้กบัตลาด FX Swap 
5. Fallback THBFIX มีลกัษณะเป็น Backward-looking Rate ซึ่งบรษัิทฯ จะทราบดอกเบีย้ 2 วนัท าการฯ ก่อนวนัช าระดอกเบีย้ โดยการน ามาใช้

ค่อนขา้งมีความซบัซอ้น เน่ืองจากตอ้งพิจารณา Original Record Day ใหถ้กูตอ้งดว้ย
6. กรณีท่ีเง่ือนไขการช าระดอกเบีย้ท่ีไมต่รง Standard Convention อาจเกิด Mismatch ระหว่างสญัญาเงินกู้ และสญัญาอนพุนัธไ์ด้
7. ธุรกรรมอนพุนัธอ์า้งอิง Fallback THBFIX มีสภาพคลอ่งต ่า เน่ืองจากจะมีการยตุิการเขา้ท าธุรกรรมอนพุนัธอ์า้งอิง THBFIX สญัญาใหม่

สัญญาเงนิกู้

สัญญาอนุพนัธ์

• เพิ่มเง่ือนไขในสญัญาเงินกู ้เพ่ือก าหนด Fallback Provision เป็น
Fallback THBFIX ตามเกณฑ ์ISDA

• ด าเนินการ Adhere ISDA Fallback Protocol โดยอาจท าผ่าน
เว็บไซต ์ISDA หรอื ลงนามในสญัญาเพิ่มเติมกบัธนาคารโดยตรง

THBFIX Fallback THBFIX 
บริษัทฯ ธนาคาร

THBFIX Fallback THBFIX 

บริษัทฯ ธนาคาร
Fixed Rate

Loan

IRS
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2. อตัราดอกเบีย้ THOR (1)

อัตราดอกเบีย้อ้างอิงตลาดซือ้คืนพันธบัตรภาคเอกชนระยะข้ามคืน (Thai Overnight Repurchase Rate: THOR) 

อตัราดอกเบีย้อา้งอิงของไทยท่ีค านวณจากธุรกรรม Private Repo ระยะ Overnight ระหวา่งธนาคาร โดยมีธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) เป็นผูบ้รหิารจดัการ (administrator) และมีสมาคม
ตลาดตราสารหนีไ้ทย (The Thai Bond Market Association: ThaiBMA) เป็นผูค้  านวณ (calculation agent) ซึ่งจะเผยแพรบ่นเว็บไซตข์อง ธปท. ThaiBMA รวมทัง้บน Bloomberg (Ticker: 
TTHORON Index) และ Refinitiv (Ric: THONRP=BKTH) ทกุวนัท าการเวลาประมาณ 17.00 น. 

วิธีการค านวณอัตราดอกเบีย้ THOR

ผูกู้เ้งินจะใชห้ลกัทรพัย ์เช่น พนัธบตัร เป็นหลกัทรพัยค์า้ประกนั (โดยจะตกลงขายหลกัทรพัยใ์หก้บั
ผูใ้หกู้เ้งิน และมีสญัญาวา่จะซือ้คืนหลกัทรพัยใ์นอนาคตดว้ยราคาเทา่กบัเงินตน้บวกกบัดอกเบีย้ของ
การกูย้ืมตามระยะเวลาและอตัราดอกเบีย้ที่ไดต้กลงกนัไวล้ว่งหนา้) ธุรกรรม PRP ถือเป็นธุรกรรม
กูย้ืมเงินท่ีมีความเสีย่งตา่ เนื่องจากมีการสง่มอบหลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัในการกูเ้งิน 

ธุรกรรมซือ้คืนพันธบัตร Repurchase หรือ Repo คืออะไร ?
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2. อตัราดอกเบีย้ THOR (2)

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

02 ม.ค. 2562 27 ม.ิย. 2562 19 ธ.ค. 2562 12 ม.ิย. 2563 08 ธ.ค. 2563 10 ม.ิย. 2564 

Private Repo Transaction

Primary Dealer BOT

Bilateral Repo

Private Repo

Private Repo

Bilateral Repo / Policy Rate
ธปท. ท าธุรกรรมซือ้คืนพนัธบตัรผา่นคู่
คา้ที่ ธปท. แตง่ตัง้ (Primary Dealers) 
เพื่อดดูซบัหรอืปลอ่ยสภาพคลอ่งใหอ้ยู่
ในระดบัท่ีเหมาะสม

Private Repo
ตลาดซือ้คืนภาคเอกชนเป็นการกูย้ืมเงินระหวา่งภาคเอกชนดว้ยกนั

• ในประเทศไทย การกูย้ืมสภาพคลอ่งในตลาดเงินจะกระจกุตวัที่ระยะเวลาขา้มคืน 
(Overnight) โดยสว่นใหญ่เป็นธุรกรรม Private Repo

• ปรมิาณธุรกรรม Private Repo เฉลีย่ปี 2564 มีมากกวา่ 200,000 ลา้นบาท ตอ่วนั
• เนื่องจากโครงสรา้งตลาดมีสภาพคลอ่งสงู จึงสามารถน าอตัราดอกเบีย้ในตลาด 

Overnight Private Repo ระหวา่งธนาคารมาค านวณเป็นอตัราดอกเบีย้อา้งอิงที่
นา่เช่ือถือได้

ธุรกรรม Repo ช่องทางการส่งผ่านดอกเบีย้นโยบาย สภาพคล่องสูง และน่าเชื่อถอื
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2. อตัราดอกเบีย้ THOR (3) - ทศิทางการเคลือ่นไหว

BIBOR 6M

THOR

THBFIX 6MBOT เร่ิมประกาศ THOR ตัง้แต่เดือน เม.ย. 63
(อย่างไรก็ตาม ธุรกรรม Private Repo มีการท าใน
ตลาดมาก่อนแล้ว และมีปริมาณธุรกรรมค่อนข้างสูง)

อัตราดอกเบีย้ THOR
• เคลือ่นไหวตามกบั Policy Rate
• อา้งอิง Private Repo ซึง่มีสภาพ

คลอ่งสงู และนา่เช่ือถือ
• มีตลาดในการท า Hedging

อัตราดอกเบีย้ BIBOR
• อา้งอิง Interbank Borrowing ที่

ไมม่ีหลกัประกนั ซึง่มีสภาพคลอ่ง
ในตลาดต ่า

• ไมม่ีตลาดในการท า Hedging

อัตราดอกเบีย้ THBFIX
• มีความผนัผวนขึน้อยูก่บัสภาพ

คลอ่ง USD ในตลาด FX Swap
• ก าหนดยตุิการเผยแพร ่THBFIX 

ภายใน Jun-23

อัตราดอกเบีย้ THOR
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2. อตัราดอกเบีย้ THOR (4) - การค านวณ

ลูกค้าจะทราบอัตราดอกเบีย้
ทีจ่ะต้องช าระตั้งแต่ต้นงวด

ลูกค้าจะทราบอัตราดอกเบีย้
ทีจ่ะต้องช าระตอนปลายงวด
(ณ วันทีต่้องจ่ายดอกเบีย้)

เชน่ THBFIX, BIBOR เชน่ THOR, SOFR
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2. ขอ้พจิารณาส าหรบัการเปลีย่น THBFIX เป็น THOR

ข้อพจิารณา

1. เจรจาเปลี่ยนผ่านครัง้เดียวจบ ไมม่ีการยกเลกิอตัราดอกเบีย้ THOR อีกในอนาคตอนัใกล้
2. THOR เป็นดอกเบีย้ที่น่าเชื่อถือ เคลื่อนไหวสอดคลอ้งกบัอตัราดอกเบีย้นโยบาย
3. THOR มีลกัษณะเป็น Backward-looking Rate โดยสามารถตกลงเง่ือนไข เช่น Backward Shift 2 ถึง 5 วนัท าการฯ เพ่ือใหท้ราบดอกเบีย้ก่อนวนัช าระได ้
4. ธุรกรรมอนพุนัธอ์า้งอิง THOR มีสภาพคลอ่งสงูขึน้เรื่อยๆ ตามพฒันาการของตลาด

สัญญาเงนิกู้

สัญญาอนุพนัธ์

• เจรจาเปลี่ยนอตัราดอกเบีย้จาก THBFIX เป็น THOR โดยมี 
Spread Adjustment ตามท่ีตกลงกนั

• แกไ้ขสญัญา Derivatives โดยเปลี่ยนอตัราดอกเบีย้อา้งอิง THBFIX 
เป็น THOR โดยมี Spread Adjustment เป็นไปตามราคาตลาด ณ 
วนัที่เขา้ท าสญัญา

THBFIX THOR ± Adj%
บริษัทฯ ธนาคาร

THBFIX THOR ± Adj%

บริษัทฯ ธนาคาร
Fixed Rate

Loan

IRS
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สรปุแนวทางการด าเนินการเปลีย่นผ่านอตัราดอกเบีย้ THBFIX

สรุปแนวทางด าเนินการเปลี่ยนผ่านอัตราดอกเบีย้ THBFIX

1. สญัญาอา้งอิง THBFIX ท่ีครบก าหนด ก่อน มิ.ย. 66   → ไมต่อ้งด าเนินการใดๆ

2. สญัญาอา้งอิง THBFIX ท่ีครบก าหนด หลัง มิ.ย. 66   → ตอ้งพิจารณาการเปลี่ยนผ่านอตัราดอกเบีย้

แนวทางการเปล่ียนผ่าน แนวทางด าเนินการ ข้อพจิารณา

การใช้ Fallback Rate ตาม ISDA
THBFIX -> Fallback THBFIX 
-> BOT Recommended Rate

• สัญญาเงนิกู้ – เพิ่มเง่ือนไขในสญัญาเงินกู ้เพ่ือก าหนด Fallback Provision 
เป็น Fallback THBFIX ตามเกณฑ ์ISDA

• สัญญาอนุพันธ ์– ด าเนินการ Adhere ISDA Fallback Protocol โดยอาจท า
ผา่นเว็บไซต ์ISDA หรือ ลงนามในสญัญาเพิ่มเตมิกบัธนาคารโดยตรง

1. Fallback THBFIX จะถกูยกเลิกในสิน้ปี 2568 
2. Fallback THBFIX มีความผนัผวนสงูขึน้กบัตลาด FX Swap 
3. Fallback THBFIX จะทราบดอกเบีย้ 2 วนัท าการฯ ก่อนวนัช าระเงิน
4. กรณีเง่ือนไขไมต่รงมาตรฐาน อาจเกิด Mismatch ได้
5. ธุรกรรมอนพุนัธอ์า้งอิง Fallback THBFIX มีสภาพคลอ่งต ่า

การเปล่ียนอัตราดอกเบีย้แบบ
Active Transition
THBFIX -> THOR ± X%

• สัญญาเงนิกู้ - เจรจาเปล่ียนอตัราดอกเบีย้จาก THBFIX เป็น THOR โดยมี 
Spread Adjustment ตามท่ีตกลงกนั

• สัญญาอนุพันธ ์– แกไ้ขสญัญา Derivatives โดยเปล่ียนอตัราดอกเบีย้อา้งอิง 
THBFIX เป็น THOR โดยมี Spread Adjustment เป็นไปตามราคาตลาด ณ 
วนัท่ีเขา้ท าสญัญา

1. เปล่ียนผา่นครัง้เดียวจบ ยงัไมมี่การยกเลิกดอกเบีย้ THOR ในอนาคต
2. อตัราดอกเบีย้ท่ีนา่เช่ือถือ มีความผนัผวนนอ้ยกวา่
3. ทราบดอกเบีย้ปลายงวด แตเ่จรจาเง่ือนไขได ้เชน่ ก าหนด Backward 

Shift ได ้2 ถึง 5 วนัท าการฯ เป็นตน้
4. ธุรกรรมอนพุนัธอ์า้งอิง THOR มีสภาพคลอ่งสงูขึน้

A

B
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สรปุกระบวนการ Active Transition

สรุปกระบวนการ Active Transition (THBFIX -> THOR)

1. ตรวจสอบวา่มีสญัญาเงินกู ้และสญัญาอนพุนัธอ์า้งอิง THBFIX ทีค่รบก าหนด หลัง ม.ิย. 66 (Jun 23) หรอืไม่

2. เจรจากบัธนาคารฯ คูส่ญัญาโดยพิจารณาขอ้มลูดา้นตลาดต่างๆ ประกอบ เช่น อายสุญัญาคงเหลือ, THBIFX / THOR 
Curve เป็นตน้ และตกลง Spread Adjustment ส าหรับการแก้ไขสัญญาเงนิกู้จาก THBFIX เป็น THOR 

3. บรษัิทฯ และธนาคารฯ ท าเรือ่งขออนมุตัิภายในเพ่ือปรบัแกไ้ขสญัญา 

4. กรณีท่ีมีการท าธรุกรรม Hedging ส าหรบัสญัญาเงินกูไ้ว ้ควรเผ่ือเวลาส าหรบัการ Monitor ตลาดเพื่อแปลงสัญญา 
Hedging จาก THBFIX เป็น THOR ด้วย Spread Adjustment เดยีวกันกบัท่ีตกลงบนสญัญาเงินกู ้เพ่ือให ้All-in Rate 
ไม่เปลี่ยนแปลงไป

5. บรษัิทฯ และธนาคารฯ ลงนามแกไ้ขสญัญา ทัง้ในสว่นของสญัญาเงินกู ้และสญัญาอนพุนัธท่ี์เก่ียวขอ้ง
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ตดิตอ่ธนาคารกรงุไทย

เกรยีงไกร โชคลาภทว,ี CFA (เกีย๋ง)
Market Solutions
Tel. 02-208-4816 / 084-917-2220
kriengkrai.chokelarptawee@krungthai.com

สิรนิทร ์โชคชยัอสุาหะ (ป่าน)
Market Solutions
Tel. 02-208-4817 / 094-464-1663
sirin.chokechaiusaha@krungthai.com

อายุวฒัน ์วงศท์อง (ปิง)
Market Solutions
Tel. 02-208-4678 / 091-436-1573
ayuwat.vhongthong@krungthai.com

วรกร พรศริกิุล (ภูม)ิ
Market Solutions
Tel. 02-208-4652 / 095-747-6461
vorakorn.pornsirikul@krungthai.com

ทมี IRD - Market Solutions and Innovations 

กลด อชุกุานนทช์ยั (กลด)
Market Solutions
Tel. 02-208-4819 / 087-700-1111
klod.euchukanonchai@krungthai.com



Important Notice

All information referred in this communication has been prepared by Krung Thai Bank Public Company Limited KTB in 
order to communicate or distribute useful preliminary information to the clients exclusively for the benefit and internal use of
the clients. However, it is not intended as investment advice, or an offer or solicitation for the purchase or sale of any 
financial instrument All information contained in this communication belongs to KTB and may not be copied, distributed or 
otherwise disseminated in whole or in part without the prior written consent of KTB

No any information is warranted or guaranteed by KTB or its subsidiaries and affiliates as to its completeness, accuracy, or 
fitness for a particular purpose, express or implied, and such information are subject to change without notice. 

KTB is not acting as an advisor or agent to any person to whom this communication is  directed Such persons must make 
their own independent assessment of the information, should not treat such information as advice relating to legal, 
accounting, taxation or investment matters and should consult their own advisers

KTB or its subsidiaries and affiliates may act as a principal or agent in any transaction contemplated by this 
communication, or any other transaction connected with any such transaction, and may as a result earn brokerage, 
commission or other income Nothing in this communication is intended to be, or should be construed as an offer to buy or 
sell, or invitation to subscribe for, any securities

Neither KTB nor any of its directors, employees or representatives are to have any liability including liability to any person 
by reason of negligence or negligent misstatement from any statement, opinion, information or matter express or implied
arising out of, contained in or derived from or any omission from this

ค ำ เต อื น

ข อ้ ม ลู ทั้ง ป ว ง ภ า ย ใ ต ก้ า ร สื่อ ส า ร นี้ถ กู จัด เ ต ร ยี ม ขึ้ น โ ด ย  บ ม จ
ธ น า ค า ร ก ร งุ ไ ท ย จ า กัด  ม ห า ช น ธ น า ค า ร ส า ห รับ ก า ร สื่อ ส า ร ห ร อื
เ ผ ย แพร ข่ อ้ ม ลู เ บื้อ ง ต น้ ที่ม ปี ร ะ โย ชน ใ์ห แ้ก ล่ กู ค า้  เ พื่อ เ ป น็ ป ร ะ โย ชน์
เ ฉ พ า ะ ส า ห รับ ล กู ค า้ ข อ ง ธน า ค า ร  อ ย า่ ง ไ ร ก ด็  ี ก า ร สื่อ ส า ร ดัง ก ล า่ ว ไ ม ถ่ อื
เป น็ ค า แน ะน า ในก า ร ลงท นุ  หร อืข อ้ เ สน อหร อืก า ร ชักช วน  เพื่อก า รซื้ อ
หรอืข ายตร าส ารทางการเงนิใ ด ๆ     ทั้งนี้ ขอ้ม ลูทั้งหมดนี้เปน็ของธนาค าร 
ซึ่ง ไ ม ส่ า ม า ร ถ ท า ส า เ น า ค ดั ล อ ก  แ จ ก จ า่ ย  เ ผ ย แ พ ร  ่ ไ ม ว่ า่ ทั้ง ห ม ด ห ร อื
บา งส ว่น โด ยไมไ่ด ร้บัขอ งยนิยอ มล ว่งหนา้ จา กธนา ค า ร

ไม ม่ ขี อ้ ม ลู ใ ด ๆ  ไม ว่ า่ โ ด ย ช ดั แ จ ง้หร อืปริย า ย  ที่ธน า ค า รหร อืบร ษิัท ล กู แ ล ะ
บริษัท ใน เ ค ร อืข องธน า ค า ร รับร องหร อื รับปร ะกันค ว า ม ถ กู ต อ้ ง  ค ว า ม
สมบ ณู  ์ แท จ้ ริงของข อ้ม ลู ดังกล า่ ว  หร อื ค ว า ม เหม า ะ สมของข อ้ม ลู ส าหรับ
วัตถ ปุ ร ะ สง ค เ์ พื่อก า ร ใ ด ๆ  แ ล ะข อ้ม ลู ดังกล า่ ว ส า ม า รถ เปลี่ยน แปลง ไ ด โ้ ด ย
ไมต่ อ้ งแจง้ใหท้รา บ   
ธน า ค า ร ไ ม ไ่ ด ท้ า หน า้ ที่เ ป น็ ที่ป ร กึ ษ า  หร อืต วั แทน  ของบ คุ ค ล ใ ด  ที่ไ ด ร้ับ
ข อ้ม ลูนี้ ผู้ที่ไ ด ร้ับข อ้ม ลูจ ะต อ้งท าก ารปร ะเมิน คว ามเหม า ะ สม ด ว้ ย ต วั เ อง
ในก า ร ใช ข้ อ้ ม ลู  แ ล ะจ ะต อ้ ง ไม ใ่ ช ข้ อ้ ม ลูที่ไ ด ร้ับม า เ สม อืน เป น็ก า ร ไ ด ร้ับ
ค า แนะน า  ไม ว่ า่ จ ะ เป น็ เรื่อ ง  กฎหม าย  บ ญั ช  ี ภ า ษ  ีหร อื  ก าร ลงท นุ  โ ด ย ผู้
ที่ได ร้บัขอ้ ม ลู ค วรได ร้บัค า แนะน า จา กที่ปรกึษ า ขอ งตนเองเทา่ นั้น

ธน า ค า รหร อื บร ษิัท ในกลุ่ม แ ล ะบร ษิัท ใน เ คร อืของธน า ค า ร อ า จท าหน า้ ที่
เปน็ต วัการ  หร อื  ต วัแทน ในการท าธรุกรรมที่เกี่ยวขอ้งกบัการสื่อส ารนี้ 
หร อืก ารท าธ รุกรรมใ ด ๆ  ที่เกี่ย วข อ้ งกับธ รุกรรม ด งั กล า่ ว  โ ด ย ส ง่ ผ ลให้
ไ ด ร้ับ ค า่ น า ยหน า้  ค า่ ธ รรมเน ยี ม  หร อื  ร า ย ไ ด อ้ื่น ๆ  ทั้ง นี้ ก า ร สื่อ ส า รนี้ไ ม่
ถ อื เป น็ ค า เ สนอเพื่อซื้ อหร อืข าย  หร อืค าชี้ ช วนในก ารใช ส้ิทธิซื้ อ  ส าหรับ
หลักทรพั ยใ์ด ๆ

ธ น า ค า ร  ก ร ร มก า ร  พ นัก ง า น  ห ร อื  ตัว แ ท น ใ ด ๆ  ข อ ง ธ น า ค า ร  จ ะ ไ ม่
รับ ผ ดิ ช อ บ ใ ด ๆ  ร ว มทั้ง  ค ว า ม รับ ผ ดิ ต อ่ บ คุ ค ล ใ ด  โ ด ย เหต ทุี่ป ร ะ ม า ท เ ล น่
เล อ่  หร อืก าร ให ค้ า แนะน าโ ดยประม าท ที่เก ดิขึ้น โ ด ยตรงหร อืเป น็ ผล
จ า กก า ร ใ ช ข้ อ้ ค ว า มห ร อื ค ว า ม เห น็  ข อ้ ม ลู  ห ร อื สิ่ง ใ ด ก ต็ า ม  จ า กข อ้ ม ลู
หรอืที่ได ม้ า หรอื ล ะเวน้กา รด า เนนิกา รอันเนื่อ งมา จา กขอ้ ม ลู นี้ 
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Financial Markets
Active THOR Transition –January 2022
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Potential impacts of THBFIX Legacy Contracts

*BOT encourages active “THOR” transition

Situation
(THBFIX based)

Swap only

Cash Product 
only (Loan)

1

2

3

Swap

Cash Product 
(Loan)

+

Implication

Legacy THBFIX will not be 
able to be used

Cash product pricing impact
(fallback clause or new index)

Potential cash impact if new 
loan and swap terms and not 

in sync after transition 
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THBFIX/THOR Jun-2023

Legacy THBFIX

New

Cash Product 

THBFIX

THOR

Fallback THBFIX [ derive from fallback LIBOR ] BOT Recommended rate or [A]

Derivatives

Legacy THBFIX 
( ISDA adhere )

New

THBFIX

THOR

Fallback THBFIX [ derive from fallback LIBOR ] BOT Recommended rate or [B]

Dec-2025

THBFIX

THOR Developments – Updated Timeline

*BOT encourages active “THOR” transition

Bilateral negotiation Bilateral negotiation

ISDA Fallback Protocol ISDA Fallback Protocol

(Bilateral negotiation)

Step of THBFIX transition under ISDA fallback Protocol: THBFIX → Fallback THBFIX (After June2023) → BOT recommended rate (After Dec2025) → THOR+0

Legacy THBFIX
(Restructure)

THORTHBFIX



4

THOR Developments – THBFIX Transition Risk

Existing THB Loan

Existing THB Swap

2022 Jun 2023 Dec 2025

• Client pay THBFIX • Client pay Fallback THBFIX

• Client pay Fixed rate at 3.00%

• Client rec THBFIX 

• Client pay Fixed rate at 3.00%

• Client rec Fallback THBFIX 

• Client pay Fixed rate at 3.00%

• Client rec THOR + [B]%

• Client pay THOR + [A]%

Spread Loan ≠ Spread Swap
(A ≠ B)

Active THOR transition is recommended…should not wait until mid 2023 

Bilateral negotiation

ISDA Fallback Protocol

Bilateral negotiation

ISDA Fallback Protocol
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THOR Developments – Eliminate Transition Risk

Existing LOAN

6mTHBFIX Pay Fixed at 3.00%+

THOR + [A]* Pay Fixed at 3.00%+

=

=

3.00%

Client PAYS

Client pays the same rate after 
swap to THOR in both Loan and 
Derivative

*Swap with THOR + [A]%

*Swap with 6mTHBFIX

Same repayment profile as 
existing loan

Existing SWAP

New LOAN Client PAYSNew SWAP

3.00%

Work ahead to convert existing Loan and Swap to THOR 
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THOR Developments – Eliminate Transition Risk

To Get things ready (Client pays the same rate after swap to THOR in both Loan and Derivative): 

1. Can use reference rate from Swap market to negotiate with lender for Loan adjustment 
• To get equivalent spread for both Loan and swap transaction

2.    Board Approval for both banks and clients

3.     After getting both approval, if market still the same → flip both loan and swap to THOR with same spread pricing

4.     After getting both approval ,if market changes → at least we have loan pricing locked and wait until market match or placing                                        
order for swap to match with loan adjusted spread

Recommended steps

Work ahead to convert existing Loan and Swap to THOR

Flip Legacy THBFIX Loan and Swap to THOR with no mismatchGoal:

1

2

3

4
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Active THOR transition on Legacy Contracts

*BOT encourages active “THOR” transition

Swap only

Cash Product 
only (Loan)

Recommendation

1

2

3

Adhere to new ISDA 
protocol/Bilateral negotiation

Bilateral Negotiation to 
THOR

Swap

Cash Product 
(Loan)

+

Restructure Legacy THBFIX 
swap to THOR swap

+
Bilateral Negotiation with 
lenders/joint lenders to 

THOR matched with 
Restructured swap 

Implication

Legacy THBFIX will not be 
able to be used

Cash product pricing impact
(fallback clause or new index)

Potential cash impact if new 
loan and swap terms and not 

in sync after transition 

Situation
(THBFIX based)
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SCB Solution Team

*BOT encourages active “THOR” transition

Kritsanee Disapad

Principal, Solution Sales

Email: kritsanee.disapad@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

Supat Suntiwatanakul

Lead, Solution Sales

Email: supat.suntiwatanakul@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

Budsakorn Siriwattanakate

Lead, Solution Sales

Email: budsakorn.siriwattanakate@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

Thanu Vajrabhaya

Principal, Solution Sales

Email: thanu.vajrabhaya@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

Wongsapat Piyaseth

Lead, Solution Sales

Email: wongsapat.piyaseth@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

Phetphring Chokchoaroj

Lead, Solution Sales

Email: phetphring.chokchoaroj@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

Panitta Keeratikrittin

Senior Analyst, Solution Sales

Email: panitta.keeratikrittin@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

Wishapat Chanchamcharat

Analyst, Solution Sales

Email: wishapat.chanchamcharat@scb.co.th

Tel: (0) 25445741-9

mailto:kritsanee.disapad@scb.co.th
mailto:supat.suntiwatanakul@scb.co.th
mailto:budsakorn.siriwattanakate@scb.co.th
mailto:thanu.vajrabhaya@scb.co.th
mailto:wongsapat.piyaseth@scb.co.th
mailto:wongsapat.piyaseth@scb.co.th
mailto:supat.suntiwatanakul@scb.co.th
mailto:budsakorn.siriwattanakate@scb.co.th
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The information and concepts contained herein are provided on a strictly private and confidential basis and are considered proprietary to The
Siam Commercial Bank PLC (“SCB”). The recipients agree to protect the information disclosed herewith. This material should be used only on
a need-to-know basis, and for your internal purposes exclusively. No part of this material should be disclosed to any third parties except as
authorized by SCB in advance of such disclosure.

This information enclosed herewith is intended for discussion purposes only. Although the information provided herein is believed to be
reliable, SCB makes no representation as to the accuracy or completeness of such information or otherwise provided by SCB. Prior to acting on
any information contained herein or proceeding with a transaction which may arise as a result of this material, the recipients must determine
the risks and merits, including legal, tax, and accounting characterizations and consequences, without reliance on SCB. SCB does not provide
tax, legal or accounting advice and do not warrant the advice provided by others.

This presentation is prepared for information and discussion purposes only. It does not represent or constitute an advice, offer,
recommendation or solicitation by us and should not be relied as such. We assume no responsibility for this presentation. You are advised to
make your own independent judgment with respect to all matters contained herein.

Disclaimer


