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การยนืยนัอนัดับความน่าเช่ือถือของประเทศไทย โดยบริษทั Fitch Ratings (Fitch) 
     

 

ส านกังานบริหารหน้ีสาธารณะขอรายงานผลการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือของประเทศไทย
โดยบริษทั Fitch Ratings (Fitch) ว่า เม่ือวนัท่ี 2 พฤศจิกายน 2558 เวลา 15.30 น. (เวลาประเทศไทย) Fitch ได้
ยืนยนัอนัดบัความน่าเช่ือถือของหน้ีระยะยาวและระยะสั้นสกุลเงินต่างประเทศของรัฐบาล (Long-term and 
Short-term Foreign Currency Issuer Default Rating) ท่ี BBB+ และ F2 ตามล าดบั รวมทั้งยืนยนัอนัดบัความ
น่าเช่ือถือของหน้ีระยะยาวสกุลเงินบาทของรัฐบาล (Long-term Local Currency Issuer Default Rating) ท่ี A- 
และคงสถานะมุมมองความน่าเช่ือถือหน้ีระยะยาวของรัฐบาลในระดบัมีเสถียรภาพ (Stable Outlook) พร้อมทั้ง
ยนืยนัอนัดบัความน่าเช่ือถือของพนัธบตัรไม่มีหลกัประกนัไม่ดอ้ยสิทธิสกุลเงินต่างประเทศและสกุลเงินบาท 
(Senior Unsecured Foreign and Local Currency Bonds) ท่ีระดบั BBB+ และ A- ตามล าดบั และเพดาน
อนัดบัความน่าเช่ือถือของประเทศ (Country Ceiling) ท่ีระดบั A- ดงัตาราง 

 

ตารางแสดงผลการจัดอนัดับความน่าเช่ือถือของประเทศไทยโดย Fitch ณ วนัที ่2 พฤศจิกายน 2558 

อนัดบัความน่าเช่ือถือของประเทศไทยโดย Fitch Ratings สถานะ Outlook 

อนัดบัความน่าเช่ือถือของหนีต่้างประเทศของรัฐบาล  
 

 
ระยะยาว (Foreign Currency Long-Term IDR) BBB+ Stable 
ระยะสั้น (Foreign Currency Short-Term IDR) F2 - 

อนัดบัความน่าเช่ือถือของหนีเ้งนิบาทของรัฐบาล 
 

 
ระยะยาว (Local Currency Long-Term IDR) A- Stable 

อนัดบัความน่าเช่ือถือของพันธบัตรไม่มหีลกัประกนัไม่ด้อยสิทธิ   

สกุลเงินต่างประเทศ (Senior Unsecured Foreign Currency Bonds) BBB+ - 
สกลุเงินบาท (Senior Unsecured Local Currency Bonds) A- - 

เพดานอนัดบัความน่าเช่ือถือของประเทศ (Country Ceiling) A- - 
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1. ปัจจัยหลกัทีม่ีอทิธิพลต่อการจัดอนัดับความน่าเช่ือถือ 
1.1 สถานะทางการคลงัภาครัฐและภาคต่างประเทศนับเป็นจุดแข็งท่ีชดัเจนของประเทศ

ไทย รวมถึงเศรษฐกิจไทยมีการฟ้ืนตวัอย่างรวดเร็วหลังจากการเผชิญเหตุการณ์ไม่คาดคิดท่ีเกิดข้ึนอย่าง
ต่อเน่ือง  อยา่งไรก็ดี Fitch เห็นวา่ เศรษฐกิจไทยจะยงัคงขยายตวัไดใ้นอตัราท่ีต ่ากวา่ศกัยภาพท่ีมี นอกจากน้ี  
การเปล่ียนแปลงโครงสร้างประชากรเป็นสังคมผูสู้งอาย ุความสามารถในการแข่งขนัดา้นการส่งออกท่ีลดลง  
และหน้ีภาคเอกชนท่ีเพิ่มสูงข้ึนเป็นอุปสรรคต่อการขยายตวัทางเศรษฐกิจ อีกทั้งการแบ่งแยกทางการเมือง 
และทางสังคมท่ียงัไม่ไดรั้บการแกไ้ขยงัส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจและการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ  

1.2 การฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทยหลงัจากรัฐประหารเม่ือเดือนพฤษภาคม 2557 (หลงัจากท่ี
การชุมนุมทางการเมืองติดต่อกนัหลายเดือนส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจหยุดชะงกั) ยงัไม่สดใสเม่ือเทียบ
กับท่ี Fitch ได้คาดการณ์ไว ้โดย Fitch ปรับลดการคาดการณ์อัตราการขยายตวัของผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศ (GDP) ในปี 2558 จากร้อยละ 3.5 ในรายงานคร้ังก่อนหนา้ เหลือร้อยละ 2.7 และแมว้า่ภาคการ
ท่องเท่ียวจะอยูใ่นสถานะดีอยา่งเห็นไดช้ดั แต่อุปสงคท์ัว่โลกท่ีอ่อนแอลงและความเช่ือมัน่ของภาคเอกชนท่ีอยู่
ในระดบัต ่าท าใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจชะลอตวัลง ทั้งน้ี Fitch คาดวา่ เศรษฐกิจในปี 2559 จะขยายตวัท่ีร้อย
ละ 3.4 ภายใต้สมมติฐานว่า การลงทุนภาครัฐท่ีเพิ่มสูงข้ึนจะช่วยฟ้ืนฟูความเช่ือมั่นของภาคธุรกิจและ
สนบัสนุนการเติบโตของการลงทุนภาคเอกชน 

1.3 สถานะทางการคลงัของประเทศไทยยงัคงเป็นปัจจยัท่ีแข็งแกร่งในการจดัอนัดบัความ
น่าเช่ือถือแมว้า่เศรษฐกิจจะเติบโตไดต้ ่ากวา่ศกัยภาพท่ีมี โดยสัดส่วนการขาดดุลงบประมาณต่อ GDP ของปี 
2557 ไดถู้กปรับลดลงจากร้อยละ 1.8 เป็นร้อยละ 0.8 เน่ืองจากการใชจ่้ายภาครัฐท่ีลดลง รวมทั้งมีการปรับลด
สัดส่วนหน้ีของรัฐบาลต่อ GDP จากร้อยละ 33 เหลือร้อยละ 30 ในปี 2557 ซ่ึงเป็นผลจากการท่ีส านกังาน
คณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ (สศช.) ปรับปรุงวิธีการค านวณ GDP จากแบบมูลค่า ณ 
ราคาประจ าปีเป็นแบบปริมาณลูกโซ่ (Chain Volume Measures) ยอ้นหลงัไปถึงปี 2536 เพื่อให้ครอบคลุม
กิจกรรมทางเศรษฐกิจมากข้ึนซ่ึงท าใหร้ะดบั GDP เพิ่มข้ึนถึงร้อยละ 8  ในปี 2557 ทั้งน้ี Fitch คาดวา่ รัฐบาลจะ
มีการขาดดุลงบประมาณเพิ่มข้ึนในอนาคตจากการลงทุนภาครัฐท่ีเพิ่มข้ึน แต่ระดบัหน้ีของรัฐบาลต่อ GDP จะ
ยงัคงอยู่ในระดบัท่ีมัน่คงและต ่ากวา่ค่ากลางของกลุ่มประเทศท่ีมีอนัดบัความน่าเช่ือถือระดบั BBB (ค่ากลาง
ของกลุ่มประเทศ BBB อยูท่ี่ร้อยละ 42 ของ GDP) 

1.4 ดา้นต่างประเทศปรับตวัดีข้ึนจากรายได้ของการท่องเท่ียวท่ีฟ้ืนตวัข้ึน โดยจ านวน
นกัท่องเท่ียวชาวจีนเพิ่มข้ึนเกือบเท่าตวั นอกจากน้ี การลดลงของราคาน ้ ามนัส่งผลให้มูลค่าการน าเขา้ลดลง 
ถึงแมว้่า ราคาของผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมและผลผลิตทางการเกษตรท่ีลดลงจะส่งผลให้การส่งออกสุทธิลดลง
เช่นกนั  รวมถึงเงินทุนส ารองระหว่างประเทศอยูใ่นระดบัสูงมากเม่ือเทียบกบัมูลค่าการน าเขา้ และสูงกว่าค่า
กลางของกลุ่มประเทศท่ีมีอนัดบัความน่าเช่ือถือระดบั BBB และ A ซ่ึงช่วยป้องกนัผลกระทบจากความผนัผวน
ของการเคล่ือนยา้ยเงินทุนในช่วงสั้นๆ ได ้
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1.5 สัดส่วนหน้ีภาคเอกชนท่ีอยูใ่นระดบัสูงไดจ้  ากดัการบริโภคของภาคเอกชนและเพิ่ม 
ความเส่ียงของระบบเศรษฐกิจต่อเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิด ปัจจุบนัหน้ีภาคครัวเรือนท่ีอยูใ่นระดบัสูงกวา่ร้อยละ 
80 ของ GDP ไดเ้พิ่มสูงข้ึนอยา่งรวดเร็วอนัเป็นผลจากมาตรการรถยนตค์นัแรกของรัฐบาลในปี 2554 – 2555  
ซ่ึงการขยายตวัของสินเช่ือไดช้ะลอตวัลงหลงัจากนั้น แต่สัดส่วนหน้ีภาคครัวเรือนต่อ GDP กลบัเพิ่มข้ึนอย่าง
ต่อเน่ืองในขณะท่ีเศรษฐกิจถดถอยลง ทั้งน้ี อตัราเงินเฟ้อท่ีอยูใ่นระดบัต ่าอยา่งต่อเน่ืองอาจเป็นอุปสรรคในการ
ท าใหร้ะดบัหน้ีลดลงและส่งผลใหก้ารฟ้ืนตวัของการบริโภคชะลอออกไป  

1.6 คุณภาพสินทรัพยท์ยอยเส่ือมถอยลง โดยเฉพาะอย่างยิ่งในสินเช่ือรถยนต์ของกลุ่ม
ครัวเรือนท่ีมีรายไดน้อ้ย รวมถึงการผดินดัช าระหน้ีของบริษทัในเครือของบริษทั สหวิริยาสตีลอินดสัตรี จ  ากดั 
(มหาชน) เม่ือเดือนตุลาคม 2558 ไดท้  าให้สินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได ้(NPLs) เพิ่มสูงข้ึน โดย Fitch คาดว่า 
คุณภาพสินทรัพยจ์ะทยอยเส่ือมถอยลงต่อไปในช่วง 12 เดือนขา้งหนา้ โดยสาเหตุหลกัมาจากการปล่อยสินเช่ือ
ใหก้บัวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม อยา่งไรก็ดี ระบบการธนาคารยงัคงมีความยดืหยุน่และมีเสถียรภาพ 
ในมุมมองของ Fitch 

1.7 สถานการณ์ทางการเมืองยงัคงไม่แน่นอน โดยร่างรัฐธรรมนูญท่ีไดก้ าหนดช่วงเวลา 
ใหจ้ดัการเลือกตั้งทัว่ไปภายในปลายปี 2559 ไม่ไดรั้บความเห็นชอบจากสภาปฏิรูปแห่งชาติ ทั้งน้ี Fitch คาดวา่ 
จะยงัไม่มีการเลือกตั้งทัว่ไปจนกว่าปี 2560 โดยความไม่แน่นอนท่ีเกิดข้ึนอย่างต่อเน่ืองทั้งด้านเง่ือนไขและ
ระยะเวลาในการท่ีจะกลบัสู่การปกครองระบอบประชาธิปไตยอาจส่งผลกระทบต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ 
และก่อใหเ้กิดความตึงเครียดทางการเมืองข้ึนได ้

 2. พฒันาการในด้านต่างๆ ทีอ่าจส่งผลให้เกดิการปรับเพิม่/ลดอนัดับความน่าเช่ือถือ มีดงัน้ี 
2.1 พฒันาการในอนาคตทีจ่ะส่งผลเชิงลบต่ออนัดับความน่าเช่ือถือ 

(1) อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจชะลอตวัลงอย่างต่อเน่ืองไปพร้อมกบัความไม่
สมดุลดา้นเศรษฐกิจมหภาค เช่น ความไม่มีเสถียรภาพทางการเมือง 

(2) ภาระผกูพนัท่ีอาจจะเกิดข้ึนในอนาคต (Contingent Liabilities) จากหน้ีของภาครัฐ
ท่ีเพิม่ข้ึนและการก่อหน้ีของภาคเอกชนท่ีอยูใ่นระดบัสูงจนส่งผลกระทบต่องบดุลของประเทศ 

2.2 พฒันาการในอนาคตทีจ่ะส่งผลเชิงบวกต่ออนัดับความน่าเช่ือถือ 
(1) มีการปรับปรุงตวัช้ีวดัด้านธรรมาภิบาลและพฒันาการต่างๆ ให้ดีข้ึนอย่างเป็น

รูปธรรม เช่น การบรรเทาความตึงเครียดทางการเมืองและสังคม  
(2) เศรษฐกิจฟ้ืนตวัไดอ้ยา่งต่อเน่ืองและดีกวา่ระดบัท่ี Fitch คาดการณ์ 
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