
 
 

 

 

เครดิตวาระ  (CreditUpdate) เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอดอายุของ
สญัญาหรอืตราสาร และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม ่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มลูผลกระทบ
เพยีงพอทีจ่ะปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แกส่าธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" 
(Affirmed) หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 
 

เหตผุล 
ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติสาธารณรฐัประชาธปิไตยประชาชนลาว (สปป.ลาว) และพนัธบตัรเดมิ

ทีอ่อกโดย สปป. ลาว ทีร่ะดบั “BBB+” แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” และใหอ้นัดบัเครดติ
แก่พนัธบตัรทีอ่อกใหม่มลูค่าไม่เกนิ 14,000 ลา้นบาท ทีร่ะดบั “BBB+” แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” 
หรือ “ลบ” ด้วยเช่นกนั โดยเงินที่จะได้จากการจ าหน่ายพนัธบตัรที่ออกใหม่นี้จะน าไปเพื่อใช้ใน
งบประมาณของรฐับาล สปป.ลาว และเพื่อลงทุนในโครงการของรฐับาล ทัง้นี้ อนัดบัเครดติสะทอ้นถึง
อตัราการขยายตวัของเศรษฐกจิประเทศทีค่่อนขา้งสงูแมว้่าจะชะลอตวัลง ตลอดจนการมเีสถยีรภาพทาง
การเมอืงทีย่าวนาน ทรพัยากรธรรมชาตทิี่อุดมสมบูรณ์ รายได้ของประเทศที่เพิม่ขึน้จากภาคการผลติ
กระแสไฟฟ้าพลงัน ้า และความมุง่ม ัน่ของรฐับาลในการน าพาประเทศไปสู่การพฒันาทีเ่ป็นสากลและขจดั
ความยากจน 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึความเสีย่งจากภาระหนี้ต่างประเทศของ
รฐับาลทีเ่พิม่สูงขึน้ รวมถงึระดบัทุนส ารองระหว่างประเทศของประเทศทีต่ ่ากว่าคาด และการจ่ายช าระ
หนี้ทีส่งูขึน้ นอกจาก รายไดข้องรฐับาลโดยเฉพาะจากทรพัยากรธรรมชาตทิีไ่มส่ามารถน ากลบัมาใชใ้หม ่
(Non-renewable Natural Resources) ที่ชะลอตัวลงในช่วงเวลาที่ผ่านมาอาจท าให้การบริหาร
งบประมาณการคลงัต้องเผชญิกบัความทา้ทายในระยะปานกลางเนื่องจากรฐับาลยงัมคีวามจ าเป็นต้อง
ลงทุนในโครงสรา้งพืน้ฐานและโครงการผลติไฟฟ้าพลงัน ้า ในขณะเดยีวกนั รฐับาลยงัมขีอ้จ ากดัทางดา้น
ความพอเพยีงของระบบขอ้มลูซึ่งต้องไดร้บัการพฒันาเพื่อสนับสนุนการก าหนดนโยบายเศรษฐกจิและ
การบรหิารหนี้ของภาครฐัดว้ยเช่นกนั 

จากขอ้มลูของธนาคารแห่ง สปป. ลาว ผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product 
-- GDP) ขยายตวัดว้ยอตัราการเตบิโตทีแ่ทจ้รงิประมาณ 7.02% ในปี 2559 โดยลดลงจากปี 2558 ทีม่ ี
อตัราการขยายตวัประมาณ 7.27% ทัง้นี้ เนื่องจากการลดลงของราคาสนิคา้โภคภณัฑ์ซึง่ส่งผลกระทบต่อ
รายรบัของรฐับาลและมลูค่าการส่งออก ในขณะเดยีวกนั ผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศ ณ ราคาประจ าปี
ในปี 2559 เท่ากบั 15.91 พนัล้านดอลลาร์สหรฐัฯ และรายได้ต่อหวัของประชากรในปี 2559 เท่ากบั 
2,221 ดอลลารส์หรฐัฯ โดยเพิม่ขึน้จาก 2,051 ดอลลารส์หรฐัฯ ในปี 2558 

หนี้ต่างประเทศภาครฐัของ สปป. ลาว มแีนวโน้มเพิม่สูงขึ้นในระยะปานกลาง จากขอ้มูลของ
กระทรวงการเงนิแห่ง สปป. ลาว หนี้ต่างประเทศคาดว่าจะมากกว่า 8,000 ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ ตัง้แต่ปี 
2561 เป็นตน้ไป และทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ต่างประเทศทีต่้องช าระ (Debt Service) จะสูงกว่า 600 
ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ ในปี 2561 หรอืคดิเป็นประมาณ 60% ของทุนส ารองระหว่างประเทศในปีเดยีวกนั 
โดยอตัราส่วนดงักล่าวสูงกว่าขอ้มลูในอดตีก่อนปี 2558 ซึ่งเท่ากบัประมาณ 30% ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าหนี้
ต่างประเทศของ สปป. ลาว จะสูงขึ้นอกีและจะคงอยู่ในระดบัสูงในช่วงระยะเวลาหนึ่งเนื่องจากรฐับาล
จ าเป็นตอ้งใชง้บประมาณเพือ่การก่อสรา้งโครงการหลายโครงการทัง้ทีเ่ป็นของรฐับาลและรฐัวสิาหกจิใน
ขณะที่แหล่งเงนิจากภายในประเทศยงัมจี ากดั ซึ่งสดัส่วนหนี้ต่างประเทศที่ค่อนขา้งมากท าให้มคีวาม
เสีย่งทีอ่าจไดร้บัผลกระทบจากค่าเงนิทีล่ดลง ตัง้แต่เดอืนมกราคม 2560 เป็นต้นมา ค่าเงนิกบีมทีศิทาง
ลดลง โดย ณ เดอืนสงิหาคม 2560 ค่าเงนิกบีลดลง 1.2% เมือ่เปรยีบเทยีบกบัดอลลาร์สหรฐัฯ มาอยู่ที ่
8,282.29 กบีต่อดอลลาร์สหรฐัฯ จากเดมิทีเ่ท่ากบั 8,185.91 กบีต่อดอลลาร์สหรฐัฯ ในเดอืนมกราคม 
2560 ในช่วงเวลาเดยีวกนั ค่าเงนิกบีลดลง 7.9% เมือ่เปรยีบเทยีบกบัเงนิบาท มาอยู่ที ่250.99 กบีต่อ
บาท จากเดมิที ่232.57 กบีต่อบาท  

 

อนัดบัเครดิตประเทศ: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
พนัธบตัรรฐับาล BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

 

อนัดบัเครดิตประเทศในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต    แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
    เครดิตพินิจ 
12/06/60  BBB+   Negative 
10/06/58  BBB+ Stable 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

เรอืงวฒุ ิจารรุงัสพีงค ์
ruangwud@trisrating.com 
 
ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 
ไรทวิา นฤมล 
raithiwa@trisrating.com 
 
นพลกัษณ์ รกัธรรม 
nopalak@trisrating.com 
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27 กนัยายน 2560 

 

 

อย่างไรก็ด ีความเสีย่งดงักล่าวอาจลดลงบางส่วนเนื่องจากสดัส่วนของภาระหนี้ต่างประเทศของรฐับาลส่วนมากเป็นหนี้เงินกู้ยมืจากองค์การระหว่าง
ประเทศและหนี้ระหว่างรฐับาล ซึง่ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าเงือ่นไขและระยะเวลาในการช าระคนืหนี้ดงักล่าวมคีวามยดืหยุ่นมากกว่าหนี้เงนิกูย้มืเชงิพาณชิยอ์ื่น ๆ และมี
อตัราดอกเบีย้ทีต่ ่ากว่าอตัราในตลาดเงนิ อนึ่ง ในปี 2559 สปป. ลาวมหีนี้เงนิกูย้มืจากองคก์ารระหว่างประเทศและเงนิกูย้มืระหว่างรฐับาลเท่ากบัประมาณ 75% 
ของหนี้ต่างประเทศของรฐับาลทัง้หมด 

รายไดข้องรฐับาลลดลง 12% ในปีงบประมาณ 2559 ภายหลงัจากทีม่อีตัราการเติบโตมากกว่า 10% ต่อปีอย่างต่อเนื่องในช่วงระหว่างปี 2553-2557 
รายได้ของรฐับาลลดลงเนื่องจากภาวะเศรษฐกิจในประเทศที่ชะลอตัวและการลดลงของราคาสินค้าโภคภัณฑ์ รวมทัง้การลดลงของเงนิช่วยเหลือจาก
ต่างประเทศ ในขณะทีร่ายไดจ้ากภาษีอากรของรฐับาลในปีงบประมาณ 2559 กข็ยายตวัเลก็น้อยเพยีง 2.7% ซึ่งต ่ากว่าทีเ่คยขยายตวัที ่8.7%-15.9% ในช่วง
ปีงบประมาณ 2556-2558 นอกจากนี้ รายไดจ้ากเงนิช่วยเหลอืจากต่างประเทศกล็ดลงเป็นครัง้แรกในปีงบประมาณ 2559 ดว้ย โดยลดลง 63.9% จากปีก่อน
หน้า 

ในขณะเดยีวกนั รายไดร้ฐับาลจากภาคการผลติไฟฟ้าพลงัน ้าคาดว่าจะเพิม่ขึน้ในอนาคตภายหลงัจากทีก่ารก่อสรา้งโรงไฟฟ้าพลงัน ้าหลาย ๆ แห่งแลว้
เสรจ็และเปิดด าเนินกจิการ สปป. ลาว จะมโีครงการโรงไฟฟ้าพลงัน ้าทีข่ายไฟฟ้าใหแ้ก่การไฟฟ้าฝา่ยผลติแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ตามแผนการซื้อขายไฟฟ้า
เป็นจ านวน 3,577 เมกะวตัต์ในปี 2560 เพิม่ขึน้จาก 3,086 เมกะวตัต์ในปี 2558 ทัง้นี้ กองทุนการเงนิระหว่างประเทศ (International Monetary Fund – IMF) 
คาดการณ์ว่ารายไดร้ฐับาลจากภาคการผลติไฟฟ้าพลงัน ้าจะเท่ากบั 1.3% ของผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศในปี 2560 จากขอ้มลูของธนาคารพฒันาเอเชยี 
(Asian Development Bank -- ADB) ประมาณการว่าโดยทางเทคนิคแลว้สาขาลุ่มแม่น ้าโขงใน สปป. ลาว มศีกัยภาพในการผลติไฟฟ้าพลงัน ้าไดม้ากถึง 
20,000 เมกะวัตต์และในปี 2563 สปป. ลาว จะมีโรงไฟฟ้าพลังน ้าที่มกี าลังการผลิตรวมทัง้สิ้นประมาณ 8,100 เมกะวัตต์เพื่อให้บริการแก่ผู้ใช้ไฟฟ้า
ภายในประเทศและเพือ่การส่งออก  

ภาระการจ่ายช าระหนี้ต่างประเทศของ สปป. ลาว มแีนวโน้มทีจ่ะเพิม่ขึน้อย่างรวดเรว็ในระยะปานกลาง ในขณะเดยีวกนั หนี้เงนิกูจ้ากองค์การระหว่าง
ประเทศก็จะทยอยครบก าหนดช าระและถูกทดแทนดว้ยหนี้เงนิกู้จากภาคเอกชนซึ่งมภีาระดอกเบี้ยที่สูงขึ้นกว่าเดมิ ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราภาระหนี้
ต่างประเทศทีต่อ้งช าระต่อเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศของ สปป. ลาว จะสงูประมาณ 60% โดยเฉลีย่ในช่วง 3-5 ปีขา้งหน้า 

ภาครฐัของ สปป. ลาว รวมทัง้หน่วยงานก ากบัดูแลทางการเงนิจ าเป็นต้องพฒันาระบบการจดัเกบ็ขอ้มลูและสรา้งฐานขอ้มลูทีเ่ป็นมาตรฐานสากลให้ดี
ยิง่ข ึน้เพือ่ใหม้ฐีานขอ้มลูส าคญัทางเศรษฐกจิทีค่รอบคลุมทัว่ถงึและทนัสมยัส าหรบัใชใ้นการก าหนดนโยบายการพฒันาประเทศหรอืแกไ้ขปญัหาทางเศรษฐกจิที่
อาจเกดิขีน้ไดอ้ย่างทนัเหตุการณ์ โดยเฉพาะในช่วงทีร่ะบบเศรษฐกจิเกดิวกิฤต ในปจัจุบนัหน่วยงานหลกัของ สปป. ลาว ทีร่บัผดิชอบในการจดัเกบ็รวบรวมและ
เผยแพร่ขอ้มลูทางเศรษฐกจิทีส่ าคญัม ี2 หน่วยงานไดแ้ก่ ธนาคารแห่ง สปป. ลาว (Bank of the Lao PDR) และศนูยส์ถติแิห่งชาติ (Lao Statistics Bureau) ซึ่ง
เป็นหน่วยงานในสงักดัของกระทรวงแผนงานและการลงทุน (Ministry of Planning and Investment) ปจัจุบนัการพฒันาระบบการจดัเกบ็และการรายงานขอ้มลู
ก าลงัด าเนินการภายใต้การสนับสนุนขององค์การระหว่างประเทศ นอกจากนี้ ในขณะที่รฐับาล สปป. ลาว ก าลงัมแีผนการในการระดมทุนผ่านตลาดทุนใน
ต่างประเทศเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องนัน้กม็คีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งมกีารจดัท าแผนการบรหิารหนี้สาธารณะทีร่ดักุม มปีระสทิธภิาพ และอย่างเป็นระบบเพือ่ใหเ้กดิการ
ก่อหนี้ทีม่ปีระสทิธภิาพและสามารถตดิตามการช าระคนืหนี้ไดต้ามก าหนดอย่างมปีระสทิธผิลสูงสุดดว้ย โดยการดูแลดา้นการบรหิารจดัการหนี้ต่างประเทศอยู่
ภายใตก้ารดแูลของกระทรวงการเงนิ  

สปป. ลาว มเีสถียรภาพทางการเมอืงมาเป็นเวลานานกว่า 40 ปีนับตัง้แต่การเปลี่ยนแปลงการปกครองและสถาปนาประเทศใหม่เป็นสาธารณรฐั
ประชาธปิไตยประชาชนลาวอย่างเป็นทางการในปี 2518 ระบบการปกครองประเทศประกอบดว้ยพรรคเดยีวคอื พรรคประชาชนปฏวิตัลิาว (Lao People’s 
Revolutionary Party) โดยมสีภาแห่งชาตแิห่ง สปป. ลาว (National Assembly of the Lao PDR) ซึ่งเป็นคณะผูม้อี านาจบรหิารประเทศเป็นผูเ้ลอืกตัง้
ประธานาธบิด ีนายกรฐัมนตร ีรองนายกรฐัมนตร ีและรฐัมนตรอีื่น  ๆ โดยความเห็นชอบของสภาแห่งชาติแห่ง สปป. ลาว การเมอืงที่มเีสถียรภาพสูงท าให้
รฐับาลมคีวามต่อเนื่องในการน านโยบายการพฒันาเศรษฐกจิของประเทศมาใชไ้ดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ 

 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นจ านวนหนี้ของรฐับาลทีเ่พิม่สงูขึน้และปรมิาณเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศทีต่ ่ากว่าทีค่าดการณ์ไว ้
การเพิม่ขึน้ของหนี้ภาครฐัจะท าใหภ้าระหนี้ทีต่อ้งช าระของรฐับาล สปป. ลาว สงูขึน้ในช่วงระยะปานกลางถงึระยะยาว นอกจากนี้ การทีห่นี้ของรฐับาลส่วนใหญ่
เป็นหนี้ต่างประเทศนัน้จะท าใหร้ฐับาลตอ้งเผชญิกบัความเสีย่งจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นดว้ย 

ปรมิาณเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศในปี 2559 ลดลงมาอยู่ที ่814.93 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ โดยลดลง 17.4% จากปีก่อนหน้า ทัง้นี้ การลดลงของเงนิทุน
ส ารองระหว่างประเทศเป็นผลมาจากการมเีงนิทุนเคลื่อนย้ายออกจากประเทศมากกว่าที่คาดไว้ ซึ่งบางส่วนของเงนิทุนเคลื่อนยา้ยออกคอืเงนิที่ใช้ช าระหนี้
ต่างประเทศ รวมถงึการลดลงของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศสุทธ ิ
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การชะลอตวัลงของรายได้ของรฐับาลในช่วงเวลาที่ผ่านมาโดยเฉพาะจากทรพัยากรธรรมชาติที่ไม่สามารถน ากลบัมาใช้ใหม่อาจท าให้การบริหาร
งบประมาณการคลงัเป็นไปดว้ยความยากล าบากในระยะปานกลางเนื่องจากรฐับาลยงัมคีวามจ าเป็นต้องลงทุนในโครงการโครงสรา้งพื้นฐานและโครงการผลติ
ไฟฟ้าพลงัน ้า 

การเปลีย่นแปลงแนวโน้มอนัดบัเครดติเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ ขึน้อยู่กบัการมเีงนิทุนส ารองระหว่างประเทศทีเ่พิม่มากขึน้และมเีสถยีรภาพมากยิง่ขึน้ 
ความส าเรจ็ของรฐับาลในการเพิม่รายไดอ้ย่างยัง่ยนื การขยายฐานภาษี และการด าเนินงานของโครงการโรงไฟฟ้าพลงัน ้าและโครงการลงทุนอื่น ๆ ของรฐับาลที่
ก่อใหเ้กดิผลติภาพกบัระบบเศรษฐกจิกจ็ะเพิม่รายไดใ้หแ้ก่รฐับาลและสามารถลดการพึง่พงิแหล่งเงนิทุนจากต่างประเทศของรฐับาล ทัง้นี้ การลดลงของสดัส่วน
ของภาระหนี้ทีต่้องช าระต่อเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศ ตลอดจนสดัส่วนของรายจ่ายดอกเบี้ยต่อรายไดข้องรฐับาล และระดบัของหนี้ต่างประเทศลว้นเป็น
ปจัจยับวกต่ออนัดบัเครดติทัง้สิ้น ในขณะที่การลดลงของปรมิาณเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศทีม่ากกว่าทีค่าดไว ้ตลอดจนการเพิม่ขึน้อย่างมากของหนี้ของ
ภาครฐัซึง่จะน าไปสู่สดัส่วนของหนี้ต่างประเทศต่อผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศ หรอืสดัส่วนของภาระหนี้ทีต่อ้งช าระต่อเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศทีส่งูกวา่ที่
คาดถอืว่าเป็นปจัจยัลบต่ออนัดบัเครดติ 
 
 
สาธารณรฐัประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) 
อนัดบัเครดิตประเทศ: BBB+ 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
MOFL186A: พนัธบตัรรฐับาล 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 BBB+ 
MOFL19NA: พนัธบตัรรฐับาล 4,802.90 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
MOFL206A: พนัธบตัรรฐับาล 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
MOFL21NA: พนัธบตัรรฐับาล 1,870.50 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
MOFL23NA: พนัธบตัรรฐับาล 1,063.80 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB+ 
MOFL256A: พนัธบตัรรฐับาล 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
MOFL26NA: พนัธบตัรรฐับาล 1,371.50 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
MOFL28NA: พนัธบตัรรฐับาล 1,891.30 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 BBB+ 
MOFL25DA: พนัธบตัรรฐับาล 162 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
MOFL27DA: พนัธบตัรรฐับาล 20 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
พนัธบตัรรฐับาลมลูค่าไมเ่กนิ 14,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี BBB+  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
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ดชันีทางเศรษฐกิจท่ีส าคญัของ สปป. ลาว 
 

หน่วย: ลา้นดอลลารส์หรัฐฯ นอกจากจะระบเุป็นอยา่งอืน่ 

ทีม่า: 1) ธนาคารแหง่ สปป. ลาว 2) กระทรวงการเงนิแหง่ สปป. ลาว และ 3) การค านวณของทรสิเรทติง้ 
 
 

 
 
 

 
 
 
 

 2554 2555 2556 2557 2558 2559p 
GDP (ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) 8,061  10,193  11,980  13,274  14,420  15,910  
GDP ต่อประชากร (ดอลลารส์หรฐัฯ) 1,236  1,534  1,770  1,924  2,051  2,221  
อตัราการขยายตวัทีแ่ทจ้รงิของ GDP (%) 8.0 8.3 8.0 7.6 7.3 7.0 
อตัราการขยายตวัทีแ่ทจ้รงิของ GDP ต่อประชากร (%) 6.0 6.3 6.0 5.6 5.3 5.0 
              
รายไดข้องรฐับาล (ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) 1,798  2,122  2,500  2,779  2,934  2,583  
อตัราการขยายตวัของรายไดข้องรฐับาล (%) 16.01 18.05 17.78 11.16 5.59 (11.96) 
สดัส่วนรายไดข้องรฐับาลต่อ GDP (%) 22.3 20.8 20.9 20.9 20.3 16.2 
สดัส่วนรายไดข้องรฐับาลจากภาษอีากร ต่อรายไดร้วม (%) 65.6 64.2 64.6 65.1 66.3 77.4 
 -ภาษทีางตรง 15.4 17.3 15.5 12.4 13.5 15.9 
 -ภาษทีางออ้ม 50.2 46.9 49.1 52.7 52.8 61.5 
สดัส่วนรายไดข้องรฐับาลทีไ่มใ่ช่ภาษต่ีอรายไดร้วม (%) 7.7 8.9 10.3 11.8 11.4 13.4 
เงนิช่วยเหลอืต่อรายไดร้วม (%) 26.7 26.9 25.1 23.1 22.3 9.1 
              
รายจ่ายของรฐับาล (ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) 1,955  2,251  3,148  3,290  3,580  3,404  
อตัราการขยายตวัของรายจ่ายของรฐับาล (%) 14.4 15.1 39.8 4.5 8.8 (4.9) 
สดัส่วนรายจ่ายประจ าของรฐับาลต่อรายจ่ายรวม (%) 52.3 52.0 64.4 63.7 60.8 65.3 
สดัส่วนรายจ่ายเพือ่การลงทุนของรฐับาลต่อรายจ่ายรวม (%) 47.7 48.0 35.6 36.3 39.2 34.7 
สดัส่วนดุลการคลงัของรฐับาลต่อ GDP (ขาดดุล) (%) (1.9) (1.3) (5.4) (3.9) (4.5) (5.2) 
              
หนี้ต่างประเทศของรฐับาล (ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) 2,944  3,937  5,092  5,723  6,531  7,203  
สดัส่วนหนี้ต่างประเทศของรฐับาลต่อ GDP (%) 36.5 38.6 42.5 43.1 45.3 45.3 
อตัราการขยายตวัของหนี้ต่างประเทศของรฐับาล (%) 4.8 33.7 29.4 12.4 14.1 10.3 
- สดัส่วนหนี้ต่างประเทศระหว่างรฐับาล (Bilateral) (%) 42.4 46.7 50.7 54.3 54.1 55.2 
- สดัส่วนหนี้ต่างประเทศจากองคก์ารระหว่างรฐับาล 
(Multilateral) (%) 

57.6 49.3 35.8 30.8 22.8 19.2 

หนี้ต่างประเทศของรฐับาลทีต่อ้งช าระ (Government 
External Debt Services) (ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) 

150.5 154.7 166.8 214.9 245.6 368.6 

สดัส่วนหนี้ต่างประเทศของรฐับาลทีต่อ้งช าระต่อเงนิทุน
ส ารองระหว่างประเทศ (%) 

22.2 20.9 25.2 26.3 24.9 45.2 

              
ดุลการช าระเงนิ (ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) (51) 61 (78) 154 171 (172) 
เงนิทุนส ารองระหว่างประเทศ (ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) 679 740 662 816 987 815 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
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เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเพพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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