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การยืนยันระดับเครดิตของประเทศไทย  
โดยบริษัท Japan Credit Rating Agency, Ltd. (JCR) 

___________________ 
 

กระทรวงการคลังขอเรียนวา Japan Credit Rating Agency, Ltd. (JCR) ไดแถลงขาวผลการ
วิเคราะหเครดิตของประเทศไทย ในวันพฤหัสบดีที่ 12 มกราคม 2549 เวลาประมาณ 13.30 น. ตามเวลาประเทศไทย 
โดย JCR ไดยืนยันระดับเครดิตตราสารหนี้ระยะยาวสกุลเงินตางประเทศ (Foreign Currency Long Term Senior 
Debts) ท่ี A- และยืนยันระดับเครดิตตราสารหนี้ระยะยาวสกุลเงินบาท (Domestic Currency Long Term Senior 
Debts) ท่ี A+ พรอมท้ังยืนยันระดับเครดิตพันธบัตรสกุลเงินตางประเทศ (Foreign Currency Bonds) สําหรับ
พันธบัตรสกุลเงินเยนของรัฐบาลไทย จํานวน 3 รุน (Yen Bond Series 17, 19 และ 20) ท่ี A- โดยแนวโนมของ
เครดิตในระดับท่ีมีเสถียรภาพ (Stable Outlook) สําหรับเหตุผลที่ JCR ไดยืนยันระดับเครดิตดังกลาวขางตนเปนผล
มาจากความมีเสถียรภาพในสถานะดานตางประเทศของไทย ภาคธนาคารพาณิชยของไทยที่ปรับตัวดีขึ้น ฐานะ
ทางการคลังของรัฐบาลที่มีเสถียรภาพและหนี้ของรัฐบาลที่ลดลงอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม การยืนยันระดับ
เครดิตดังกลาวขึ้นอยูกับความสามารถของรัฐบาลที่จะบริหารจัดการคาใชจายที่จะเกิดเปนภาระของรัฐบาลใน
การลงทุนใน Megaprojects ได และธนาคารพาณิชยจะสามารถลดหนี้เสียในระบบไดอยางตอเนื่อง โดย
รายละเอียดสรุปได ดังนี้ 
 

1. สถานะดานตางประเทศของไทยไดปรับตัวดีขึ้นอยางเห็นไดชัด และสามารถรองรับผลกระทบ
จากปจจัยภายนอก (External Shocks) ไดดีขึ้น ทั้งภาครัฐและภาคเอกชนสามารถชําระคืนหนี้ตางประเทศไดอยาง
รวดเร็ว จะเห็นไดจากดุลบัญชีเดินสะพัดของประเทศไทยเกินดุลติดตอกันเปนระยะเวลา 7 ปนับตั้งแตป 2541 และ
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเพิ่มขึ้นอยางมาก 5 ปติดตอกันนับตั้งแตป 2540 ทั้งนี้ ณ ส้ินเดือนมิถุนายน 2548 
ประเทศไทยมีสินทรัพยตางประเทศสุทธิคิดเปนรอยละ 11.8 ของมูลคาการสงออกในป 2547 เงินทุนสํารอง
ระหวางประเทศ ณ เดือนธันวาคม 2548 เทากับ 55.5 พันลานเหรียญสหรัฐ หรือเทากับ 3.5 เทาของหนี้ตางประเทศ
ระยะสั้น และ 1.1 เทาของยอดรวมหนี้ทั้งหมด ทําใหสถานะดานตางประเทศมั่นคงสามารถรองรับตอผลกระทบ
จากปจจัยภายนอกตางๆ อาทิ ราคาสินคาที่เพิ่มสูงขึ้น ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน เหตุการณความไมสงบ
ใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต นอกจากนี้ ดุลบัญชีเดินสะพัดที่เกินดุลตอเนื่องกันมาเปนระยะเวลา 7 ป คาดวาจะ
ขาดดุลคิดเปนรอยละ 2 - 3 ของ GDP อันเนื่องจากการลงทุนของภาคเอกชนและการลงทุนในโครงการ 
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Megaprojects อยางไรก็ตาม ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่ลอยตัว จะไมกอใหเกิดปญหาเสถียรภาพดาน
ตางประเทศเหมือนเมื่อคร้ังกอนวิกฤติเศรษฐกิจ 

2. ปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) ลดลงจากความสามารถในการทํากําไรที่เพิ่มขึ้น 
ของธนาคารพาณิชยเอกชน โดยตัวเลข NPLs ณ สิ้นเดือนพฤศจิกายน 2548 อยูที่ระดับรอยละ 12 ของวงเงิน
สินเชื่อรวม แต JCR เชื่อวาตัวเลข NPLs จริงนาจะสูงขึ้นอีกประมาณรอยละ 5-6 ทั้งนี้ JCRยังใหความเห็น
เพิ ่มเติมอีกวา การจัดชั ้นสินเชื ่อของธนาคารพาณิชยสอดคลองกับสภาพความเปนจริงมากขึ ้นหลังจากที่
ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนดเกณฑที่เขมงวดขึ้นตั้งแตป 2546 ถาพิจารณาตามมาตรฐานสากล NPLs ของ
ภาคธนาคารพาณิชยประเมินวาอยูในระดับต่ํากวารอยละ 20 จากสูงสุดที่ประมาณรอยละ 50 ในชวงตนป 2542 
สวนหนึ่งเปนผลจากการสามารถขายหนี้ NPLs ไดงายขึ้น กําไรของขนาดธุรกิจที่เพิ่มขึ้นและการขยายตัวทาง
เศรษฐกิจที่ดีขึ้น 

3. ฐานะทางการคลังของรัฐบาลปรับตัวดีขึ้น โดยรายไดจากภาษีเพิ่มสูงขึ้นจากการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจและผลกําไรในภาคธุรกิจ ทําใหรัฐบาลสามารถดําเนินนโยบายสมดุลไดตั้งแตป 2546 และคาดวา
จะเกินดุลไดในป 2549 ในขณะเดียวกัน รัฐบาลไดยกเลิกมาตรการอุดหนุนราคาน้ํามันดีเซลแลวตั้งแตเดือน
กรกฎาคม 2548 สงผลใหงบดุลของกองทุนน้ํามันมีสถานะที่ดีขึ้น หลังจากตองรับภาระในการอุดหนุนราคา
น้ํามันดีเซลอันเนื่องจากราคาน้ํามันในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้น 

4. หนี้ของรัฐบาลคาดวาจะปรับตัวลดลงไดอยางตอเนื ่องในระยะปานกลาง  โดยหนี้ของ
รัฐบาลซึ่งรวมถึงหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF) ณ สิ้นเดือนตุลาคม 
2548 เทากับรอยละ 32 ของ GDP แตหนี้ของรัฐบาลคาดวาจะเพิ่มสูงขึ้นในป 2548 และป 2549 เนื่องจากมี
ภาระผูกพันของ FIDF ทยอยครบกําหนด อยางไรก็ตาม ก็จะไมเพิ่มหนี้ของรัฐบาลมากนักเพราะ recovery 
ratio ของทรัพยสินที่ค้ําประกันจะดีขึ้น คาดวาสัดสวนหนี้ตอ GDP จะยังอยูในระดับเดิมในป 2549 และมี
แนวโนมลดลงตั้งแตป 2550 เปนตนไป อยางไรก็ดี การใชเงินนอกงบประมาณและการปลอยสินเชื่อของ
สถาบันการเงินภาครัฐที่เพิ่มขึ้นในชวง 2-3 ปที่ผานมา อาจจะกอใหเกิดความเสี่ยงทางการคลังแกรัฐบาลอยูบาง 
แต JCR เชื่อวาภาระผูกพันดังกลาวยังอยูในระดับที่จํากัดและสามารถบริหารจัดการได 

5. การลงทุนในโครงการสาธารณูปโภคขนาดใหญของภาครัฐ เพื่อการพัฒนาเศรษฐกิจใน
ระยะปานกลางถึงระยะยาวในชวง 5 ป มีมูลคา 1.8 ลานลานบาท หรือ รอยละ 27 ของ GDP ณ ป 2547 คาดวา
จะไมสงผลกระทบตอฐานะการคลังของรัฐบาลมากนัก เนื ่องจากรัฐบาลมีชองทางในการระดมเงินทุนที่
หลากหลายชวยกระจายความเสี่ยง และจะใชเงินงบประมาณต่ํากวารอยละ 40 ของเงินลงทุนทั้งหมด อยางไรก็
ตาม การจัดการที่ไมเหมาะสมอาจนําไปสูการเพิ่มขึ้นของหนี้สาธารณะอยางมีนัยสําคัญ ดังนั้น จําเปนตองมี
การติดตามทั้งคุณภาพของการลงทุนและฐานะทางการเงินขององคการเจาของโครงการอยางใกลชิด 

6. JCR ไดยืนยันแนวโนมของเครดิต (Outlook) อยูที่ระดับเสถียรภาพ (Stable) เพราะเชื่อวา
รัฐบาลจะสามารถควบคุมระดับหนี้สาธารณะและภาระผูกพันใหอยู ในระดับที่สามารถบริหารจัดการได 



 3 

รวมทั้งธนาคารพาณิชยจะสามารถแกไขปญหา NPLs ได นอกจากนี้ JCR ยังเชื่อวาธนาคารแหงประเทศไทยมี
ความตั้งใจแกปญหางบดุลของธนาคารพาณิชยอยางจริงจัง อันจะชวยรักษาคุณภาพสินทรัพยของธนาคาร
พาณิชยตอไปได แมวาปริมาณความตองการกูยืมเงินมาลงทุนในโครงการขนาดใหญจะเพิ่มมากขึ้นก็ตาม 

___________________ 


