
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมีเหตุ
ให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งลดอันดับเครดิตประเทศของ สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป.ลาว) 
และอันดับเครดิตพันธบัตรรัฐบาลของ สปป.ลาว เป็นระดับ “BB+” จากระดับ “BBB-” ด้วย
แนวโน้ม “Negative” หรือ “ลบ” การลดอันดับเครดิตดังกล่าวสะท้อนถึง การเสื่อมถอยลง
อย่างมีนัยสำคัญของความสามารถในการชำระหนี้ของประเทศ เนื่องมาจากปัจจัยพื้นฐานทาง
เศรษฐกิจที ่อ่อนแอเกินคาด และการอ่อนค่าของเงินกีบและความยืดหยุ่นทางการเงินของ
ประเทศที ่ลดลง แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงโอกาสท่ี
ความสามารถในการชำระหน้ีของประเทศจะเสื่อมถอยลงอีกในช่วง 12-18 เดือนข้างหน้า 

ภาระการชำระหน้ีของ สปป.ลาว เมื่อเทียบกับขนาดเศรษฐกิจมีแนวโน้มท่ีจะยังคงเพิ่มขึ้นในอีก
ไม่กี่ปีข้างหน้า ซึ่งต่างจากมุมมองของทริสเรทติ้งก่อนหน้าน้ีว่าภาระหนี้จะลดลงอย่างค่อยเป็น
ค่อยไป เนื่องจากการอ่อนค่าของเงินกีบประมาณ 13% ตั้งแต่ต้นปี (Year-to-date -- y-t-d) 
เทียบกับดอลลาร์สหรัฐฯ (USD) ซึ่งสูงกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ ดังนั้น ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าระดับหน้ี
สาธารณะจะยังคงอยู่ใกล้ 100% ของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) ในขณะท่ี
ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยของหน้ีสาธารณะจะคิดเป็น 20%-22% ของรายได้ภาครัฐในปี 2566-2567 
อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งคาดว่าหน้ีสาธารณะคงค้างในรูปสกุลเงินเดิมจะยังคงใกล้เคียงกับระดับ
ปัจจุบัน จากมาตรการรัดเข็มขัดทางการคลังของรัฐบาลอย่างต่อเนื่อง จากข้อมูลของกระทรวง
การเงินลาว (Ministry of Finance of the Lao PDR -- MOFL) ระบุว่า หน้ีต่างประเทศคงค้าง
อยู่ท่ี 1.05 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในขณะที่หนี้สาธารณะในประเทศคงค้างอยู่ท่ี 26.6 ล้าน
ล้านกีบ ณ สิ้นป ี2565 

ในมุมมองของทริสเรทติ้ง สปป.ลาว มีความยืดหยุ่นทางการเงินที่อ่อนแอลงและจะเผชิญกับ
ความเสี่ยงด้านการบริหารสภาพคล่องที่สูงขึ้นในการชำระหนี้ต่างประเทศในอีกไม่กี่ปีข้างหน้า  
การขายหุ้นกู้สกุลเงินบาทของ MOFL ท่ีต่ำกว่าวงเงินท่ีเสนอขายในเดือนสิงหาคม 2566 บ่งชี้ถึง
ความท้าทายที่เพิ ่มขึ ้นของ สปป.ลาว ที ่ต้องเผชิญกับการเข้าถึงแหล่งเงินทุนนอกประเทศ 
อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งคาดว่า สปป.ลาว จะยังคงพึ่งพาแหล่งเงินทุนสกุลเงินต่างประเทศ
หลายแหล่งต่อไปเพื่อชำระหน้ีที่มีเงื่อนไขเชิงพาณิชย์ (Commercial Debt Obligations) ซ่ึง
ได้แก่ 1) รายได้เข้าภาครัฐ 2) การสร้างรายได้จากทรัพย์สินของรัฐ 3) รายรับจากการเสนอ
สัมปทานเหมืองแร่แก่นักลงทุนเอกชน 4) การรับชำระหนี้จากการให้กู ้ย ืมของรัฐบาลแก่
รัฐวิสาหกิจบางแห่ง (State-Own Enterprises -- SOE) 5) เงินกู ้ยืมจากธนาคารพาณิชย์ใน
ประเทศ และ 6) การออกหลักทรัพย์รัฐบาลในตลาดตราสารหนี้ในประเทศ โอกาสในการปรับ
กำหนดการชำระคืน (Debt Rescheduling) เง ินกู ้ท ี ่ม ีเง ื ่อนไขผ่อนปรน (Concessional 
Financing) กับเจ้าหน้ีรายใหญย่ังคงสะท้อนถึงความยืดหยุ่นทางการเงินในระดับหน่ึง 

ทริสเรทติ้งคาดว่าภาคการต่างประเทศที่เปราะบางของ สปป.ลาว จะปรับตัวดีขึ้นเล็กน้อย
ในช่วงไม่กี่ปีข้างหน้า โดยอัตราแลกเปลี่ยนท่ีไม่มีเสถียรภาพได้ส่งผลกระทบต่อโอกาสในการ
ล ง ท ุ น โ ด ย ต ร ง จ า ก ต ่ า ง ป ร ะ เ ทศ  ( Foreign Direct Investment -- FDI) จ า ก ข ้ อ มู ล
ดุลการชำระเงิน (Balance of Payments -- BOP) จากธนาคารแห่ง สปป.ลาว (Bank of Laos 
-- BOL) ทุนสำรองเงินตราต่างประเทศ (Foreign Exchange Reserves) ปรับตัวเพิ่มขึ้นสู่ระดับ 

  

สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว 
 

ครั้งที่ 111/2566 

 22 กันยายน 2566 

SOVEREIGNS 

อันดับเครดิตประเทศ: BB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

พันธบัตรรัฐบาล BB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 22/06/66 

 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

19/05/66 BBB- Negative 
20/05/65 BBB- Stable 
14/05/64 BBB- Negative 
15/05/63 BBB Negative 
28/06/62 BBB Stable 
12/06/60 BBB+ Negative 
10/06/58 BBB+ Stable 
   
   
 
 
ติดต่อ: 
อรรณพ ศุภชยานนท์, CFA 

annop@trisrating.com 

ภารัต มหทัธโน 

parat@trisrating.com 

บุญทิวา ชวีะตระกูลกจิ, Ph.D. 

boondhiva@trisrating.com 

เรืองวุฒิ จารรุังสีพงค์ 

ruangwud@trisrating.com 

ไรทิวา นฤมล 
raithiwa@trisrating.com 

 
 
 
 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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1.53 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ณ เดือนมิถุนายน 2566 จาก 1.12 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ณ สิ้นปี 2565 จากการเติบโตของการส่งออกสินค้าและ
บริการและการไหลเข้าของเงินทุน ทริสเรทติ้งคาดว่าทุนสำรองเงินตราต่างประเทศจะอยู่ท่ีประมาณ 1.2-1.3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในป ี2566-2567 
โดยได้รับแรงหนุนจากการเกินดุลบัญชีเดินสะพัด (Current Account -- CA) เล็กน้อยท่ีประมาณ 0.3%-0.7% ของ GDP และการไหลเข้าของ FDI ท่ี
ระดับ 700-800 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อป ี

เมื่อพิจารณาจากแรงกดดันด้านเงินเฟ้อท่ีเพิ่มขึ้น ทริสเรทติ้งคาดว่ามีความเสี่ยงด้านลบต่อการคาดการณ์การเติบโตของ GDP ท่ีแท้จริง (Real GDP) ใน
สกุลเงินกีบท่ี 4.5% ในปี 2566-2567 อัตราเงินเฟ้อที่สูงอย่างต่อเนื่องซึ่งส่วนใหญ่ได้รับแรงหนุนจากค่าเงินที่อ่อนค่าลง  ได้ลดทอนการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจภายในประเทศ ทริสเรทติ้งยังประมาณการการเปล่ียนแปลงเฉลี่ยของดัชนีราคาผู้บริโภค (Consumer Price Index -- CPI) แบบปีต่อปีอยู่ท่ี
ระดับประมาณ 30% ในป ี2566 ซ่ึงแตกต่างจากมุมมองก่อนหน้าว่าจะมีแนวโน้มลดลงจากระดับ 23% ในป ี2565 

ในมุมมองของทริสเรทติ้ง ประสิทธิภาพของนโยบายการเงินมีแนวโน้มที่จะถูกกดดันต่อไปด้วยอัตราเงินเฟ้อที่ยังคงอยู่ และโอกาสท่ีสัดส่วนการใช้เงิน
ดอลลาร์ในระบบเศรษฐกิจจะเพิ่มขึ้น ซึ่งปัจจุบันมีการใช้เงินดอลลาร์ในระดับที่ค่อนข้างสูงอยู่แล้วเมื่อพิจารณาจากเงินฝากสกุลเงินต่างประเทศท่ีคิด
เป็น 68% ของเงินฝากในระบบธนาคาร ณ เดือนมิถุนายน 2565 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงโอกาสท่ีความสามารถในการชำระหน้ีของ สปป.ลาว จะเสื่อมถอยลงอีกในช่วง 12-18 เดือน
ข้างหน้า 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับลดอันดับเครดิตลงอีกหากความสามารถในการชำระหน้ีของ สปป.ลาว เสื่อมถอยลงอย่างมีนัยสำคัญ ซ่ึงอาจเกิดขึ้นได้หาก
ปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจยังคงถดถอยลงจากระดับปัจจุบัน และเราอาจปรับลดอันดับเครดิตลงหากมีสัญญาณบ่งชี้ถึงความเสี่ยงด้านสภาพคล่องที่
เพิ่มสูงขึ้น นอกจากนี้ การเสื่อมถอยลงอย่างมากของสถานะทางการคลังซึ่งนำไปสู่การเพิ่มขึ้นของหนี้สาธารณะอย่างมีนัยสำคัญก็อาจนำไปสู่การปรับ
ลดอันดับเครดิตได้เช่นกัน 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับแนวโน้มอันดับเครดิตเป็น “Stable” หรือ “คงที”่ หากมีมุมมองว่าความสามารถในการชำระหน้ีของ สปป.ลาว มีสัญญาณ
ของความมีเสถียรภาพ อันเนื่องมาจากการกลับมามีเสถียรภาพด้านราคาและอัตราแลกเปลี่ยนท่ามกลางการฟื้นตัวของเศรษฐกิจอย่างยั่งยืน  เป็นต้น 
และในสถานการณ์ดังกล่าว ทริสเรทติ้งยังคาดหวังว่าจะยังมีพัฒนาการเชิงบวกต่อดุลการชำระเงินของประเทศอย่างต่อเน่ืองอันนำไปสู่การเพิ่มขึ้นของ
ทุนสำรองระหว่างประเทศ ควบคู่ไปกับการรักษาวินัยทางการคลังอย่างยั่งยืน 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับเพิ่มอันดับเครดิตได้หากมีสัญญาณถึงความสามารถในการชำระหนี้ของ สปป.ลาว ที่เพิ่มสูงขึ้น พร้อมกับพัฒนาการเชิง
บวกของภาคการต่างประเทศ การรักษาเสถียรภาพด้านราคา และวินัยทางการคลังอย่างต่อเนื่อง ควบคู่ไปกับมุมมองของทริสเรทติ้งว่า สปป.ลาว ได้
เพิ่มความยืดหยุ่นทางการเงินอย่างเพียงพอ ซ่ึงอาจเกิดขึ้นไดจ้ากการเพิ่มสภาพคล่องทางการเงินเพื่อชำระหน้ีท่ีมีเงื่อนไขเชิงพาณิชย์ได้ เป็นต้น 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตประเทศ (Sovereign Rating), 26 สิงหาคม 2565 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) 

อันดับเครดิตประเทศ: BB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
MOFL23NA: พันธบัตรรัฐบาล 1,063.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 BB+ 
MOFL23NB: พันธบัตรรัฐบาล 2,546.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566  BB+ 
MOFL24OA: พันธบัตรรัฐบาล 340.90 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BB+ 
MOFL253A: พันธบัตรรัฐบาล 1,119.20 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BB+ 
MOFL256A: พันธบัตรรัฐบาล 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BB+ 
MOFL263A: พันธบัตรรัฐบาล 3,880.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BB+ 
MOFL268A: พันธบัตรรัฐบาล 304.70 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BB+ 
MOFL26NA: พันธบัตรรัฐบาล 1,371.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BB+ 
MOFL278A: พันธบัตรรัฐบาล 480.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BB+ 
MOFL27OA: พันธบัตรรัฐบาล 2,967.00 ล้านบาท ไถ่ถอน 2570 BB+ 
MOFL28NA: พันธบัตรรัฐบาล 1,891.30 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 BB+ 
MOFL28NB: พันธบัตรรัฐบาล 532.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571  BB+ 
MOFL29OA: พันธบัตรรัฐบาล 1,505.50 ล้านบาท ไถ่ถอน 2572 BB+ 
MOFL30NA: พันธบัตรรัฐบาล 2,153.20 ล้านบาท ไถ่ถอน 2573  BB+ 
MOFL32OA: พันธบัตรรัฐบาล 5,375.50 ล้านบาท ไถ่ถอน 2575 BB+ 
MOFL25DA: พันธบัตรรัฐบาล 162 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ไถ่ถอนปี 2568 BB+ 
MOFL27DA: พันธบัตรรัฐบาล 20 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ไถ่ถอนปี 2570 BB+ 
พันธบัตรรัฐบาล ในวงเงินไม่เกิน 2,824.80 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 4 ปี BB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
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