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สัญญาณเตือนจากสถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือ 

ก่อนช่วงโควิด-19 ไทยมีระดับหน้ีสาธารณะอยู่ที่ 6.9 ล้านล้านบาท หรือคิดเป็น 41.2% ของ GDP แต่

สถานการณ์โควิด-19 ท าให้รฐับาลต้องใช้งบประมาณจ านวนมากเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ ส่งผลให้หน้ีสาธารณะไทย

เรง่ตัวสูงขึ้นเข้าใกล้ 10 ล้านล้านบาท จนเกินระดับเพดานที่ก าหนดไว้เดิมที่ 60% ของ GDP  

ในปี 2564 รฐับาลจึงต้องขยายเพดานเป็น 70% ของ GDP อย่างไรก็ดี ระดับหน้ีสาธารณะไทยปัจจุบัน 

ณ เดือนต.ค. 2568 อยู่ที่ 65.2% ของ GDP ซึ่งยังต่ากว่าค่าเฉลี่ยของประเทศตลาดเกิดใหม่ (Emerging Market) 

ที่ 69.0% ของ GDP แต่แนวโน้มหน้ีสาธารณะของไทยอยู่ในจุดที่น่ากังวลมากกว่า เน่ืองจากแนวโน้มเศรษฐกิจ

ไทยที่เติบโตต่า 

 ในปี 2568 สถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือ (Credit Rating Agency) ทั้ง Moody’s และ Fitch Rating 

ปรบัลดมุมมองอันดับความน่าเชื่อถือของไทย (Outlook) จากระดับ “มีเสถียรภาพ” เป็น “เชิงลบ” ในเดือนเม.ย. 

และ เดือนก.ย. 2568 ตามล าดับ โดยข้อกังวลส าคัญในการปรบัลดมุมมองของทั้งสองสถาบันมาจากภาพการคลัง

ที่อ่อนแอลง ขณะที่แนวโน้มการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ชะลอลง ส่งผลให้ไทยมีความเสี่ยงถูกปรบัลดอันดับความ

น่าเชื่อถือในระยะข้างหน้า 

Key Focus 
▪ ฐานะการคลังของไทยอ่อนแอกว่าประเทศที่มีอันดับความน่าเชื่อถือระดับเดียวกัน (BBB+ หรือ Baa1) 

โดยเฉพาะหน้ีสาธารณะที่เพ่ิมเร็วและการขาดดุลที่สูงต่อเน่ือง หากเศรษฐกิจไทย (Nominal GDP) เติบโต

เพียง 3% ต่อปี การขาดดุลอาจยังเกิน -4% ของ GDP และหน้ีสาธารณะอาจแตะเพดาน 70% ภายในปี 

2570 สถานการณ์ดังกล่าวเพ่ิมความเสี่ยงที่ไทยจะถูกปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือในระยะข้างหน้า 

▪ แผนการคลังระยะปานกลางปี 2570–2573 ของไทย ตั้งเป้าลดการขาดดุลลงสู่ 3% ของ GDP ภายในปี 

2572 ซึ่งเป็นสัญญาณที่ดี อย่างไรก็ตาม ยังมีข้อกังวลเกี่ยวกับสมมติฐานการเติบโตของ GDP ที่อาจสูงกว่า

ความเป็นจรงิ ตลอดจนความต่อเน่ืองของการลดการขาดดุลการคลัง  

▪ บทเรียนจากต่างประเทศชี้ว่า อิตาลีสามารถหลีกเลี่ยงการถูกลดอันดับความน่าเชื่อถือได้โดยการด าเนิน

มาตรการลดขาดดุลอย่างจรงิจัง ทั้ง การเพ่ิมรายได้ ลดรายจ่าย และยกระดับประสิทธิภาพภาครฐั ซึ่งไทย

สามารถใช้เป็นแนวทางลดการขาดดุลการคลังได้ แต่จ าเป็นต้องพิจารณาขอบเขตการด าเนินการที่กว้างขึ้น 

เช่น การขยายฐานภาษี การให้แผนการคลังมีผลผูกพันทางกฎหมาย กลไกตรวจสอบงบประมาณที่เข้มแข็ง 

และการปฏิรูประบบราชการเพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพและควบคุมรายจ่ายภาครฐัในระยะยาว 

▪ หากไทยถูกปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือก็ยังไม่ถือว่าเข้าสู่ภาวะวิกฤตทางการคลังในระยะสั้น เน่ืองจาก

อันดับความน่าเชื่อถือในปัจจุบันยังคงอยู่ในระดับที่น่าลงทุน (Investment Grade) และสูงกว่าระดับที่ต่า

กว่าการลงทุน (Non-investment Grade) อยู่ 2 ระดับ แต่จะส่งผลต่อต้นทุนการกู้ยืม รวมถึงการดึงดูดการ

ลงทุน 
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แผนการคลังระยะปานกลางช่วยลดแรงกดดันจากการถูกปรับลดอันดับ
ความน่าเชื่อถือ แต่ภาพรวมฐานะการคลังไทยก็ยังอยู่ในจุดที่เปราะบาง 
 

หลังจากที่ไทยถูกทั้ง Moody’s และ Fitch ปรบัลด Outlook จากระดับ ‘คงที่’ สู่ ‘เชิงลบ” สรา้งความกังวล

ว่าไทยมีความเสี่ยงอาจถูกทบทวนอันดับความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี นโยบายของรัฐบาลในช่วงที่ผ่านมามีส่วน

ช่วยให้ในเดือนพ.ย. 2568 ไทยสามารถหลีกเลี่ยงการถูกปรบัลด Outlook สู่ระดับ ‘เชิงลบ’ จาก S&P โดย S&P ให้

เหตุผลว่าไทยจะยังคงรักษาอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในระดับใกล้เคียงกับประเทศที่มีระดับการพัฒนา

เดียวกันได้ในช่วง 12-24 เดือนข้างหน้า และการประคับประคองเศรษฐกิจจากนโยบายการคลังของรัฐบาล 

นอกจากน้ี รฐับาลไดแ้สดงความตั้งใจที่จะรกัษาวินัยทางการคลังเพื่อรองรบัความเสี่ยงด้านการคลังมากขึ้น ดังน้ี  

1) การอนุมัติงบกลาง 35,000 ล้านบาท เพื่อช าระหน้ีจากการที่รฐับาลมอบหมายให้หน่วยงานรฐัรบัภาระ

ค่าใช้จ่ายไปก่อนตามมาตรา 28 พ.ร.บ.วินัยการเงินการคลังของรัฐ โดยเฉพาะช าหน้ีแก่ธนาคารเพื่อการเกษตร

และสหกรณ์การเกษตร 

2) การทบทวนแผนการคลังระยะปานกลาง (Medium-Term Fiscal Framework: MTFF) โดยรัฐบาล

ตั้งเป้าหมายที่จะลดการขาดดุลงบประมาณ และไม่ขยายเพดานหน้ีสาธารณะเกิน 70% ของ GDP 

 

ฐานะการคลังไทยยังอยู่ในจุดเปราะบาง 

 

แผนการคลังระยะปานกลางปี 2570-2573 ที่คณะรฐัมนตรมีีมติเห็นชอบเมื่อวันที่ 18 พ.ย. 2568 แสดง

ให้เห็นถึงความตั้งใจของรัฐบาลที่จะลดการขาดดุลงบประมาณให้ต่ากว่า 3.0% ต่อ GDP ในปี 2572 แต่ความ

เสี่ยงที่ไทยจะถูกปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือในระยะข้างหน้ายังคงมีอยู่ ด้วยเหตุผลดังน้ี 

 

1. แผนลดการขาดดุลงบประมาณในระยะ 5 ปีข้างหน้า อยู่บนสมมติฐานการเติบโตทางเศรษฐกิจ (Nominal 

GDP) เฉลี่ยที่ 4.0% ขณะที่เศรษฐกิจไทยในช่วงหลังโควิด-19 (ปี 2566-2568) เติบโตเฉลี่ย 2.9% (รูปที่ 1) 

และเศรษฐกิจไทยในระยะ 5 ปีข้างหน้า มีแนวโน้มเติบโตเฉลี่ย (Nominal GDP) ที่ราว 3% ชะลอลงจากปัญหา

เชิงโครงสรา้งและความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก ซึ่งส่งผลให้ 

• การขาดดุลงบประมาณคาดว่า จะยังสูงกว่า 3.0% ของ GDP ในปี 2572 โดยในปีงบประมาณ 2568 ขาด

ดุลจรงิอยู่ที่ 4.8% (รูปที่ 2) 

• หน้ีสาธารณะแตะเพดานที่ 70% ของ GDP ในปี 2570 โดยในเดือนต.ค. 2568 มีสัดส่วนที่ 65.2% (รูปที่ 3) 
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รูปท่ี 1 Nominal GDP ไทยเติบโตต่ากว่า 4% ในช่วงหลังโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2. ตัวชี้วัดในกรอบวินัยการคลัง (Fiscal rules) เพื่อใช้เป็นกรอบในการบรหิารหน้ีสาธารณะบางตัวเข้าใกล้กรอบ

เป้าหมายที่ก าหนดไว้มากขึ้น ทั้งน้ี แม้กรอบฯ ดังกล่าวจะไม่เป็นข้อผูกพันทางกฎหมายโดยตรง แต่หากเกิน

กรอบฯ ต้องรายงานต่อคณะรัฐมนตร ีส่งผลให้การใช้นโยบายการคลังในอนาคตมีข้อจ ากัดมากขึ้น อีกทั้งเป็น

จุดจับตาของสถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือ โดยกรอบฯ ดังกล่าวสะท้อนความเปราะบางด้านวินัยทางการ

คลังของไทย  (รูปที่ 4) ได้แก่ 

 

รูปท่ี 2 หากเศรษฐกิจโตต่าจะส่งผลให้การขาดดุล
การคลังจะยังไม่ลดลงสู่ระดับ 3% ในปี 2572 

รูปท่ี 3 หน้ีสาธารณะคาดแตะระดับ 70% ของ GDP 
ในปี 2570 



 

 

5 Vol.1 No.6   25 December 2025 In-depth Research 

• สัดส่วนภาระหน้ีของรฐับาลต่อรายได้ ถูกก าหนดเพดานไว้ที่ 50% หลังจากปรบัเพ่ิมจาก 30% ในเดือน

ก.ย. 2568 โดยข้อมูลล่าสุด ณ เดือนก.ย. 2568 อยู่ที่ 37.1% สะท้อนว่าภาระหน้ีทั้งเงินต้นและดอกเบี้ย

ขยายตัวเรว็กว่ารายได้รฐั หรอืโครงสรา้งรายได้เติบโตไม่ทันรายจ่าย ส่งผลให้พื้นที่การคลังของไทยลดลง 

ทั้งน้ี หากสัดส่วนดังกล่าวเกิน 60% จะย่ิงเพ่ิมความเสี่ยงต่อวิกฤตการคลังเหมือนที่เคยเกิดขึ้นในกรีซและ

อารเ์จนตินา 

 

• สัดส่วนยอดหน้ีคงค้างรวมจากกิจกรรมกึ่งการคลังต่องบประมาณรายจ่ายประจ าปีท่ีเกิดจากการ

รบัภาระตามนโยบายรฐั  ตามมาตรา 28 พ.ร.บ.วินัยการเงินการคลัง ที่ตั้งเพดานไวท้ี่ 32% ทั้งน้ี หน้ีกึ่งการ

คลังจะไม่ถูกนับเป็นหน้ีสาธารณะทันที แต่หากโครงการขาดทุน หน้ีจึงจะถูกดึงกลับเข้ามาเป็นภาระ

งบประมาณของรัฐโดยตรง จึงเป็นความเสี่ยงทางการคลังที่ส าคัญ ทั้งน้ี ในงบประมาณรายจ่ายปี 2568 

ประมาณการภาระผูกพันอยู่ที่ 1,133,751 ล้านบาท  หรอืคิดเป็น 30.2% ของงบประมาณรวม ซึ่งเป็นระดับที่

เข้าใกล้เพดานที่ 32%  

 

 

 

 

3. ภาระงบประมาณจากสังคมสูงวัยเรง่ตัว โดยในปี 2572 ไทยจะเข้าสู่สังคมสูงวัยแบบสมบูรณ์ (Super-aged 

society) หรอื 20% ของประชากรไทยมีอายุมากกว่า 65 ปี ซ่ึงหมายถึงภาระทางการคลังที่จะเพ่ิมข้ึนจากทั้ง

รายจ่ายงบประมาณด้านบ านาญ การออม งบประมาณรายจ่ายด้านสาธารณะสุข เช่น บัตรทอง สวัสดิการ

ข้าราชการ รวมถึงสวัสดิการผู้สูงอายุ โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทยประเมินงบประมาณรายจ่ายของรฐัที่เกี่ยวเน่ือง

กับสังคมสูงวัยจะเพ่ิมจาก 24.7% ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี  ในปี 2568 ไปเป็น 28.5% ของ

งบประมาณรายจ่ายประจ าปี ในปี 2572 (รูปที่ 5) 

 

 

รูปท่ี 4 Fiscal rules บางตัวเริม่เข้าใกล้กรอบท่ีตั้งไว้เพื่อรกัษาวินัยทางการเงินการคลัง 
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ถอดบทเรียนจากอิตาลีและฝรั่งเศส – การทบทวนอันดับความน่าเช่ือถือ   
 กับการปฏิรูปการคลัง 
 

 

อิตาลี 

อิตาลีถือเป็นตัวอย่างของประเทศที่เคยเผชิญการถูกปรบัลดมุมมองและอันดับความน่าเชื่อถือจากปัญหา

ด้านการคลัง แต่สามารถฟื้นฟูฐานะการคลังได้อย่างเป็นรูปธรรม จนส่งผลให้ไม่เพียงแต่หลีกเลี่ยงการถูกปรบัลด

อันดับ แต่ยังสามารถปรบัข้ึนอันดับความน่าเช่ือถือโดยในปี 2563 จากวิกฤตโควิด-19 อิตาลีใช้นโยบายการ

คลังฉุกเฉินขนาดใหญ่ ส่งผลให้การขาดดุลการคลังเพ่ิมข้ึนเป็น 9.4% ของ GDP และหน้ีสาธารณะสูงเกิน 150% 

ของ GDP ก่อนจะถูกปรับลดอันดับและมุมมองความน่าเชื่อถือในช่วงปี 2563–2565 ท่ามกลางผลกระทบจาก

สงครามรสัเซีย–ยูเครน  

ในช่วงปี 2567–2568 เศรษฐกิจและเสถียรภาพทางการเมืองของอิตาลีปรับดีข้ึนควบคู่กับการ

ด าเนินนโยบายการคลังแบบหดตัวอย่างต่อเน่ือง ท าให้การขาดดุลลดลงต่ากว่า 4% ของ GDP และหน้ี

สาธารณะลดลงต่ากว่า 140% ของ GDP ส่งผลให้บรษัิทจัดอันดับความน่าเชื่อถือปรบัอันดับความน่าเชื่อถืออิตาลี

ขึ้น โดย S&P และ Fitch ปรบัเป็น BBB+ และ Moody’s ปรบัจาก Baa3 เป็น Baa2 ในเดือนพ.ย. 2568 สะท้อน

ความก้าวหน้าในการลดการขาดดุลและการรกัษาวินัยการคลัง (รูปที่ 6) 

รูปท่ี 6 อิตาลีถูกปรบัลด Outlook แต่ไม่โดนปรบัลด Rating 

 

 

 

 

 

 

รูปท่ี 5 ภาระทางการคลังมีแนวโน้มเพิ่มสูงข้ึนจากสังคมผู้สูงอายุ 
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อิตาลีประสบความส าเรจ็ในการลดการขาดดุลการคลัง เป็นผลมาจากการผสมผสานของนโยบายเพ่ิม

รายได้ ลดรายจ่าย และท่ีส าคัญท่ีสุด คือ วินัยการคลัง เพ่ิมความโปรง่ใส และมีนโยบายที่ชัดเจน กลไกติดตาม

ตรวจสอบที่มีความน่าเชื่อถือ โดยมีรายละเอียดดังน้ี 

 

ด้านรายได้ ภาครฐัเพ่ิมสัดส่วนรายได้จาก 46.8% เป็น 47.1% ของ GDP ผ่านการปรบัโครงสรา้งภาษี

ให้สอดคล้องกับเศรษฐกิจดิจิทัลและสิ่งแวดล้อม การเพ่ิมประสิทธิภาพการจัดเก็บด้วยระบบดิจิทัล และการขยาย

ฐานภาษีโดยดึงเศรษฐกิจนอกระบบเข้าสู่ระบบ 

ด้านรายจ่าย ลดสัดส่วนรายจ่ายจาก 54.9% เหลือ 50.4% ของ GDP โดยยุติมาตรการช่ัวคราวหลัง   

โควิด-19 ยกระดับประสิทธิภาพงบประมาณผ่าน Spending Review และปรบัสวัสดิการให้ตรงกลุ่มเป้าหมายมาก

ข้ึน 

อย่างไรก็ดี มาตรการรายได้และรายจ่ายจะไม่ย่ังยืนหากขาดกรอบวินัยทางการคลังที่เข้มแข็ง รฐับาล

อิตาลีจึงให้ความส าคัญสูงสุดกับการท า fiscal consolidation ผ่านกลไกเชิงสถาบัน ได้แก่ การใช้ Multi-Year 

Medium-Term Budgetary Framework (MTBF) เพื่อควบคุมการใช้จ่ายในกรอบระยะกลาง การเสริมความ

โปร่งใสผ่านหน่วยงานอิสระอย่าง UPB ที่ท าหน้าที่ประเมินและตรวจสอบนโยบายการคลัง และการลดความ

ซ้าซ้อนของภาครฐัด้วยการควบรวมหน่วยงาน การจัดซื้อรวมศูนย์ และ e-Government 

 

ฝรัง่เศส 

ฝรัง่เศสถือเป็นกรณีท่ีแตกต่างจากอิตาลีในด้านการจัดการการคลัง (รูปท่ี 7) โดยในช่วงวิกฤตโควิด-

19 ในปี 2563 รฐับาลฝรัง่เศสออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ ส่งผลให้การขาดดุลการคลังเพ่ิมข้ึนจาก 

2.4% เป็น 8.9% ของ GDP และหน้ีสาธารณะเพ่ิมจาก 98% เป็น 115% ของ GDP แม้เศรษฐกิจจะฟื้ นตัวบางส่วน

หลังโควิด-19 แต่ฝรัง่เศสยังเผชิญการขาดดุลการคลังในระดับสูงและต่อเน่ือง โดยคาดว่าจะยังสูงกว่า 5% ของ 

GDP ในช่วงปี 2567–2568 ขณะที่หน้ีสาธารณะยังคงเกิน 115% ของ GDP ในปี 2568 ส่งผลให้ ในปี 2568 

บรษัิทจัดอันดับความน่าเช่ือถือหลายแห่งปรบัลดอันดับความน่าเช่ือถือของฝรัง่เศสต่อเน่ืองจากปีก่อนหน้า 

โดย S&P และ Fitch ปรบัลดจาก AA- เป็น A+ ขณะที่ Moody’s ปรบัลดแนวโน้มเป็นเชิงลบ สะท้อนความกังวล

ต่อระดับหน้ีที่ยังเพ่ิมข้ึน การขาดแนวทางการปรบัสมดุลการคลังที่ชัดเจน และความแตกแยกทางการเมืองซ่ึงเป็น

อุปสรรคต่อการลดการขาดดุลลงสู่เป้าหมาย 3% ของ GDP ภายในปี 2572 ตามแผนเดิมของรฐับาล (รูปที่ 8) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

รูปท่ี 7 อิตาลีสามารถลดการขาดดุลการคลังได้ ขณะท่ีฝรัง่เศสทรงตัวในระดับสูง 
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ความท้าทายด้านการคลังของฝรัง่เศสสะท้อนข้อจ ากัดเชิงโครงสรา้งท่ีท าให้การปรบัปรุงฐานะการ

คลังเป็นไปได้ยาก  

ด้านรายได ้มาตรการเพ่ิมรายได้ยังไม่เห็นผลชัดเจน โดยการปรบัลดอัตราภาษีนิติบุคคลจาก 33% เหลือ 

25% ในปี 2565 แม้จะช่วยจูงใจการลงทุน แต่ในระยะสั้นกลับท าให้รายได้ภาษีหดตัว และยังไม่สามารถสรา้งฐาน

รายได้ใหม่มาชดเชยได้ ขณะที่การปรบัข้ึนภาษีทรพัย์สินและภาษีความมั่งค่ังท าได้อย่างจ ากัดจากความอ่อนไหว

ทางการเมือง 

ด้านรายจ่าย ภาครฐัมีขนาดใหญ่และตัดลดยาก โดยในปี 2567 รายจ่ายภาครัฐอยู่ที่ 57.1% ของ GDP 

สูงกว่าค่าเฉลี่ยของประเทศในยูโรโซนอย่างมีนัยส าคัญ รายจ่ายสวัสดิการสังคม โดยเฉพาะบ านาญและ

สาธารณสุข เป็นรายจ่ายเชิงโครงสรา้งที่ปรบัลดได้ยาก อีกทั้งรฐับาลยังคงใช้มาตรการพยุงค่าครองชีพ เช่น การ

ตรงึราคาพลังงานและการลดภาษีพลังงานอย่างต่อเน่ือง ท าให้การควบคุมรายจ่ายมีข้อจ ากัด 

ขณะเดียวกัน ความล่าช้าในการปฏิรูประบบบ านาญย่ิงเพ่ิมแรงกดดันต่อฐานะการคลัง โดยค่าใช้จ่าย

บ านาญอยู่ในระดับสูงมากเมื่อเทียบกับประเทศในสหภาพยุโรป แม้รัฐบาลพยายามปฏิรูปด้วยการขยายอายุ

เกษียณและเพ่ิมระยะเวลาการส่งเงินสมทบ แต่การต่อต้านจากสหภาพแรงงานและประชาชนท าให้การด าเนิน

นโยบายเป็นไปด้วยความล่าช้า และจ ากัดความสามารถในการลดภาระการคลังในระยะยาว 

หลังจากท่ีฝรั่งเศสถูกปรับลดอันดับความน่าเช่ือถือในช่วงเดือก.ย.-ต.ค. 2568 ท่ีผ่านมา พบว่า

ต้นทุนทางการเงินของรฐับาลฝรัง่เศสเพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงย่ิงเพ่ิมภาระทางการคลังและเป็นข้อจ ากัดของรฐับาลในการ

ลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน การใช้จ่ายด้านสวัสดิการ หรือออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพื่อรองรบัแรงกระแทก

ทางเศรษฐกิจในอนาคต และหากสถานการณ์น้ียืดเย้ือออกไป ความเช่ือมั่นของนักลงทุนอาจลดลง และกระทบต่อ

การขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศได้ สะท้อนจากตัวช้ีวัดต้นทุนทางการเงิน ดังน้ี 

ต้นทุนทางการเงิน ต้นปี 2567 ไตรมาส 3/2568 

10-year Government Bond Yield 2.7% 3.4–3.5% 

Yield Spread over Bund 24 bps 37 bps 

5-year Credit Default Swap (CDS) 50 bps 80 bps 

ที่มา: Bloomberg 

รูปท่ี 8 ฝรัง่เศสถูกปรบัลด Outlook และตามมาด้วยการปรบัลด Rating 
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นอกจากน้ี การปรบัลดอันดับความน่าเช่ือถือของรฐับาลฝรัง่เศสยังส่งผลกระทบต่อหน่วยงานและ

สถาบันภาครฐัอ่ืนๆ โดยบรษัิทจัดอันดับความน่าเชื่อถือได้ปรบัลดอันดับของหน่วยงานภาครฐัเหล่าน้ีตามไปด้วย 

ส่งผลให้ต้นทุนการระดมทุนผ่านการออกพันธบัตรของหน่วยงานเหล่าสูงขึ้น  อย่างไรก็ดี อัตราผลตอบแทน

พันธบัตรภาคเอกชน (Corporate bond yield) ซ่ึงสะท้อนต้นทุนการระดมทุนของบรษัิทน้ันข้ึนอยู่กับฐานะการเงิน

และคุณภาพเครดิตของแต่ละบริษัทเป็นหลัก ตัวอย่างเช่น บริษัทใหญ่ของฝรั่งเศสอย่าง L’Oréal, Axa, LVMH 

และ Sanofi ไม่ได้ถูกปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือตาม และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรของบรษัิทเหล่าน้ีก็ไม่ได้

สูงขึ้นตาม โดยบางรายมีอัตราผลตอบแทนพันธบัตรต่ากว่าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลในอายุ (Maturity) 

เดียวกันด้วยซ้า ในทางกลับกัน บรษัิทที่มีเครดิตต่าหรอืบรษัิทที่พึ่งพาการระดมทุนโดยมีรฐับาลเป็นหลักประกันจะ

ได้รบัผลกระทบจากต้นทุนการเงินที่สูงขึ้นมากกว่า 

 

  

 แนวทางปรบัตัวของไทย 
 

บทเรียนจากอิตาลีและฝรั่งเศสสะท้อนว่า ความเสี่ยงด้านการคลังอาจน าไปสู่การปรับลดอันดับความ

น่าเชื่อถือน้ันสามารถหลีกเลี่ยงได้ หากสามารถลดการขาดดุลการคลังได้อย่างเป็นรูปธรรมและต่อเน่ือง โดยการ

ปฏิรูปการคลังจ าเป็นต้องด าเนินการเชิงโครงสรา้งอย่างเป็นระบบ ไม่ใช่เพียงการปรบัรายได้หรอืรายจ่ายบางส่วน 

ทั้งน้ี ควรมีกลไกงบประมาณล่วงหน้าหลายปีที่มีผลผูกพันทางกฎหมาย ควบคู่กับองค์กรอิสระในการตรวจสอบ

และถ่วงดุลการใช้งบประมาณ รวมถึงการปรบัขนาดภาครฐัและยกระดับประสิทธิภาพการใช้จ่ายให้สอดคล้องกับ

ศักยภาพเศรษฐกิจ 

 

การปรับลดการขาดดุลงบประมาณอย่างย่ังยืนของไทยจ าเป็นต้องบูรณาการหลาย

แนวทางให้เกิดเป็นรูปธรรม 

 

แนวทางเพ่ิมรายได้และลดรายจ่ายตามแผนการคลังระยะปานกลางฯ ดังกล่าว เป็นจุดเริ่มต้นที่ดีที่จะ

ควบคุมความเสี่ยงทางการคลังไม่ให้เพ่ิมข้ึน โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทยมีข้อเสนอแนะและความเห็นเพ่ิมเติม ดังน้ี 

 

1. การเพิ่มรายได้ โดยรายได้งบประมาณเกือบทั้งหมดมาจากการเก็บภาษี (รูปที่ 9) แต่ช่วง 10 ปีที่ผ่านมา 

(2558-2567) ประสิทธิภาพการจัดเก็บรายได้ของรัฐบาลขยายตัวช้ากว่าการเติบโตทางเศรษฐกิจ หรือ 

Buoyancy rate มีค่าเฉลี่ยไม่ถึง 1 อยู่ที่ 0.8 จึงจ าเป็นต้องมีการปฏิรูปโครงสรา้งรายได้ของรฐับาล 
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1.1 การขยายฐานภาษี 

o รฐับาลควรผลักดันให้ทุกคนเข้ามาอยู่ในฐานภาษี โดยปัจจุบันมีจ านวนคนที่ย่ืนแบบแสดงรายการ

ภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา (ภ.ง.ด.) อยู่ 11 ล้านคน จากตัวเลขก าลังแรงงานของไทยทั้งสิ้นราว 40 ล้าน

คน ส่งผลให้อีก 29 ล้านคน ยังไม่ได้อยู่ในฐานภาษีของรฐับาล (รูปที่ 10) ซึ่งรฐับาลต้องมีการปฏิรูปใน

ส่วนของกฎหมายและโครงสรา้งสวัสดิการ ดังมีรายละเอียดดังน้ี  

 

1) ออกกฎหมายให้ทุกคนมีหน้าที่ย่ืนแบบฯ และบังคับใช้กฎหมายให้เข้มงวดขึ้น โดยปัจจุบันตาม

มาตรา 56 แห่งประมวลรษัฎากรระบุว่า บุคคลธรรมดาที่มีรายได้พึงประเมินถึงเกณฑ์ที่ก าหนดต้อง

ย่ืนแบบฯ ดังน้ัน ผู้ที่มีรายได้พึงประเมินไม่ถึงเกณฑ์ อาทิ คนโสดที่มีรายได้ทั้งปีไม่เกิน 120,000 

บาท ไม่มีหน้าที่ต้องย่ืนแบบฯ ซึ่งเห็นว่ารัฐบาลอาจต้องพิจารณาให้ทุกคนมีหน้าที่ต้องย่ืนแบบฯ 

เพื่อสรา้งฐานข้อมูลรายได้ให้แก่รฐับาล  

 

นอกจากน้ี ข้อมูลจากคณะนิติศาสตร ์จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัยรายงานว่า ระหว่างปี 2554-2564 

ไทยมีคดีความที่เกี่ยวเน่ืองกับฐานการเลี่ยงภาษี เฉลี่ยเพียงราว 7 คดีต่อปี และส่วนใหญ่คดีขาด

อายุความก่อนจะถึงบทลงโทษ สะท้อนว่ารฐับาลต้องมีการตรวจสอบเพ่ิมเติมและบังคับใช้กฎหมาย

ที่เข้มงวดขึ้น หรืออาจเพ่ิมเงื่อนไขว่าหากไม่ย่ืนภาษีฯ จะถูกจ ากัดสิทธิการเข้าถึงสวัสดิการ

บางอย่าง เช่น สวัสดิการค่ารักษาพยาบาล หรอืมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลในปัจจุบัน

และอนาคต  

 

2) จูงใจให้คนเข้ามาอยู่ในฐานภาษีผ่านการให้สวัสดิการของรัฐผ่านเครื่องมือทางการคลังอย่าง 

Negative Income Tax (NIT) ซึ่งมีหลักการว่าผู้ที่มีรายได้ต่ากว่าเกณฑ์ที่รัฐบาลก าหนด จะได้รบั

สวัสดิการ แต่หากรายได้สูงกว่าเกณฑ์จะต้องช าระภาษีตามอัตราปกติ ซึ่งรัฐบาลอาจออกแบบ

สวัสดิการที่สร้างแรงจูงใจให้ผู้ไม่อยู่ในฐานภาษีของรัฐบาลเข้ามารับประโยชน์ของรัฐบาล 

โดยเฉพาะผู้ที่ได้รับบัตรสวัสดิการแห่งรัฐราว 14 ล้านคน อย่างไรก็ดี รัฐบาลต้องมีเงื่อนไขบาง

ประการเพื่อช่วยผลักดันให้กลุ่มดังกล่าวพ้นจากระดับการให้ความช่วยเหลือของรฐับาล ซึ่งจะกลาย

ไปเป็นฐานรายได้ภาษีใหม่ในอนาคต 

 

รูปท่ี 9 รายได้จากภาษีมูลค่าเพิ่มมีสัดส่วนมากท่ีสุดของรายได้รฐั 
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การลดความซ้าซ้อนของสวัสดิการภาครัฐ การใช้เครื่องมือ NIT เพื่อให้สามารถออกแบบ

สวัสดิการในประเทศได้อย่างมีประสิทธิภาพ และช่วยลดความซ้าซ้อนของโครงการสวัสดิการที่มีใน

ปัจจุบัน โดยเฉพาะโครงการผู้มีบัตรสวัสดิการแห่งรฐัซึ่งใช้งบประมาณปี 2567 ราว 55,000 ล้าน

บาทต่อปี หรือคิดเป็นราว 1.4% ของงบประมาณรายจ่ายรวม หรือคิดเป็นต่อหัวได้รับความ

ช่วยเหลือเพียง 375 บาทต่อเดือน ในขณะที่โครงการผู้มีบัตรสวัสดิการแห่งรฐัอาจจะมีความซ้าซ้อน

กับโครงการสวัสดิการอ่ืนๆ ที่มีวัตถุประสงค์ช่วยเหลือผู้มีรายได้น้อยเช่นกัน อาทิ โครงการผู้มี

รายได้น้อยให้มีความมั่นคงในที่อยู่อาศัย โครงการบรหิารจัดการที่ดินท ากินแก่เกษตรกรรายย่อย

และผู้ด้อยโอกาส หรอืเบี้ยผู้สูงอายุ และเบี้ยคนพิการที่ให้เป็นการทั่วไป ซ่ึงโครงการฯ ดังกล่าวใช้

งบประมาณรวมสูงถึง 110,000 ล้านบาทต่อปี หรือคิดเป็นราว 3% ของงบประมาณรายจ่าย ซึ่ง

สามารถควบรวมโครงการ และปรับขนาดเม็ดเงินให้ความช่วยเหลือให้มีประสิทธิภาพมากขึ้นได้ 

(รูปที่ 11) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

รูปท่ี 10 ยังมีก าลังแรงงานท่ีไม่ได้อยู่ในระบบภาษี 29 ล้านคน 

รูปท่ี 11 ความซ้าซ้อนของโครงการสวัสดิการ แบ่งตามกลุ่มเป้าหมาย 
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o ภาษีความมั่งค่ัง ปัจจุบันประเทศไทยมีการจัดเก็บภาษีจากฐานความมั่งค่ังอยู่แล้วโดยเฉพาะภาษี

การรบัมรดก ซึ่งในปี 2568 มีสัดส่วนเพียง 0.05% ของรายได้สุทธิของรัฐบาล ในขณะที่ ข้อมูลจาก 

World Inequality Database แสดงให้เห็นว่า ประชากรกลุ่มบนสุด 10% ของไทยถือครองสินทรพัย์

คิดเป็น 64.8% ของสินทรพัย์ทั้งหมดในประเทศ (รูปที่ 12) ซึ่งยังมีช่องว่างให้สามารถขยายฐานภาษี

ฐานความมั่งค่ังเพ่ิมเติม โดยมีข้อเสนอแนะ ดังน้ี 

 

1) ภาษีมรดก ในปัจจุบันภาษีมรดกของไทยมีการผ่อนปรน โดยจัดเก็บภาษีส าหรบัมรดกที่เกิน 100 

ล้านบาท ในอัตรา 5% ส าหรบัทายาทโดยตรง และ 10% ส าหรบัทายาทอ่ืนๆ ซึ่งยังจัดว่าอยู่ใน

ระดับต่าเมื่อเทียบกับหลายประเทศ เช่น ญ่ีปุ่นและเกาหลีใต้ที่ใช้อัตราก้าวหน้าสูงสุด 50–55% 

และเวียดนามที่จัดเก็บในอัตรา 10% สะท้อนว่าไทยยังมีช่องว่างในการเพ่ิมรายได้ส่วนน้ี ในปี 

2568 มีการจัดเก็บภาษีมรดกได้ประมาณ 1,500 ล้านบาท ซึ่งหากทบทวนเกณฑ์ยกเว้นให้ต่าลง

จาก 100 ล้าน หรอืปรบัอัตราภาษีให้มีลักษณะเชิงข้ันบันไดมากข้ึน ก็จะสามารถขยายฐานภาษี

ไปพรอ้มกับเพ่ิมรายได้ให้รฐั  

 

2) ภาษีก าไรส่วนทุน (Capital Gains Tax) ในปัจจุบัน ไทยยังคงยกเว้นการจัดเก็บภาษีก าไรจาก

การขายหุ้นที่ซื้อขายในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) ซึ่งแตกต่างจากหลายประเทศ 

เช่น สหรัฐฯ ออสเตรเลีย และญ่ีปุ่น ที่จัดเก็บภาษีก าไรจากการขายหุ้นของบุคคลธรรมดาใน

รูปแบบอัตราคงที่หรอือัตราก้าวหน้าที่อัตราเฉลี่ย 15-20% ซึ่งเป็นฐานรายได้ส าคัญของรฐับาล 

นอกจากน้ี Capital Gains Tax โดยทั่วไปยังครอบคลุมฐานภาษีที่กว้างกว่าก าไรจากการขาย

หุ้น/หลักทรพัย์การเงิน ได้แก่ ก าไรจากการขายอสังหารมิทรพัย์ สินทรพัย์ดิจิทัล หรอืทรพัย์สินมี

มูลค่า เช่น งานศิลปะ ของโบราณ ของสะสม  เป็นต้น  

 

โดยหากไทยจัดเก็บภาษีดังกล่าวจะช่วยเพ่ิมรายได้ให้รัฐบาล ควบคู่กับลดแรงจูงใจในการเก็ง

ก าไรระยะสั้น และส่งเสรมิเสถียรภาพของตลาดทุนในระยะยาว   

 

3) ภาษีท่ีดินและสิ่งปลูกสร้าง เป็นภาษีท้องถิ่นที่จัดเก็บจากมูลค่าประเมินของที่ดินและสิ่งปลูก

สรา้งตามการใช้ประโยชน์ โดยมีอัตราภาษีตั้งแต่ 0.01% จนถึงสูงสุด 3% (กรณีที่ดินรกรา้งว่าง

เปล่าที่ไม่ได้ใช้ประโยชน์ตามระยะเวลา) อย่างไรก็ดี โครงสร้างปัจจุบันยังมีข้อจ ากัดด้านฐาน

ภาษี โดยเฉพาะการยกเว้นมูลค่า 50 ล้านบาทส าหรับที่อยู่อาศัยจริง ซึ่งท าให้รายได้จากภาษี

ประเภทน้ีอยู่ในระดับต่า แม้ในกลุ่มผู้มีฐานะปานกลางถึงสูง สะท้อนว่าภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสรา้ง

ยังมีช่องว่างในการจัดเก็บรายได้เพ่ิมเติม 

 

แนวทางเพ่ิมรายได้ควรมุ่งที่การขยายและปรับปรุงฐานภาษี มากกว่าการปรับข้ึนอัตราภาษี 

ยกเว้นเรื่องการท าเกษตร ได้แก่ การทบทวนการยกเว้นให้เหมาะสมกับสภาพตลาด การปรับ

ราคาประเมินมูลค่าให้สะท้อนราคาตลาดมากขึ้น การใช้มาตรการเชิงพฤติกรรมกับที่ดินรกร้าง

เพื่อจูงใจให้เกิดการใช้ประโยชน์ รวมถึงการลดช่องว่างเชิงระบบและการใช้ดุลยพินิจของ

เจ้าหน้าที่ ซึ่งแนวทางดังกล่าวจะช่วยเพ่ิมรายได้อย่างย่ังยืนให้แก่องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่น 

ควบคู่กับการยกระดับประสิทธิภาพการใช้ที่ดินในระบบเศรษฐกิจโดยรวม  
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1.2 การเพิ่มอัตราภาษี 

o การปรับข้ึนอัตราภาษีมูลค่าเพิ่ม (VAT) สู่ระดับ 10% รายได้จากการเก็บภาษีมูลค่าเพ่ิมของ

รัฐบาลมีสัดส่วนราว 5% ของ nominal GDP ขณะที่การจัดเก็บภาษีมูลค่าเพ่ิมในระยะข้างหน้ามี

แนวโน้มชะลอตัวตามทิศทางการเติบโตเศรษฐกิจ  ทั้งน้ี การปรบัเพ่ิมอัตราภาษีมูลค่าเพ่ิม 1.5% ตาม

แผนฯ ของรัฐบาลในปี 2571 คาดว่าจะช่วยเพ่ิมรายได้สุทธิให้รัฐบาลได้ราว 0.7% ของ nominal 

GDP ขณะที่การเก็บภาษีเพ่ิมข้ึนคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อการบรโิภคให้ลดลง 0.07% ของ nominal 

GDP ดังน้ัน รัฐบาลอาจจะต้องมีงบประมาณส าหรับมาตรการบรรเทาผลกระทบเพื่อให้ nominal 

GDP โตตามแผนฯ ที่ 3.9% นอกจากน้ี แผนการปรบัขึ้นภาษียังขึ้นอยู่กับภาวะเศรษฐกิจในปี 2571 

ด้วยว่ามีความเหมาะสมที่จะปรบัขึ้นอัตราภาษีหรอืไม่ 

 

อย่างไรก็ตาม ยังมีแนวทางการเพ่ิมรายได้จาก VAT โดยไม่ต้องเพ่ิมอัตราภาษี โดยธนาคารโลก

ประเมินว่า ปัจจุบันไทยจัดเก็บรายได้จาก VAT ได้ราว 85% ของรายได้ศักยภาพ (VAT potential) 

สะท้อนว่า ยังมีช่องว่างในการเพ่ิมรายได้อีก 15% หรอืคิดเป็น 0.7% ของ GDP หากมีการปรบัปรุง

การบรหิารจัดเก็บให้เต็มเม็ดเต็มหน่วย เช่น ตรวจสอบผู้ประกอบการที่มีรายรบัไม่เกิน 1.8 ล้านบาท

ต่อปี ที่ได้รบัการยกเว้นภาษี VAT รวมถึงทบทวนกิจกรรมอื่นๆ ที่ได้รบัยกเว้นภาษี VAT เป็นต้น 

 

o Global Minimum Tax 15% พ.ร.ก.ภาษีส่วนเพ่ิม พ.ศ. 2567 เป็นไปตามมาตรการจัดเก็บภาษีเงิน

ได้นิติบุคคลจากบรษัิทข้ามชาติขนาดใหญ่ทั่วโลก (Global Minimum Tax) ในอัตราไม่ต่ากว่า 15% 

ตามหลัก ของ OECD–Pillar 2 โดยคาดว่ารฐับาลจะจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลได้เพ่ิมข้ึนราว 0.2% 

ของ GDP โดยเฉพาะจากการจ่ายภาษีส่วนเพ่ิม (Top-up Tax) ในกลุ่มที่เคยได้รบัสิทธิประโยชน์ลด

หรือยกเว้นภาษีจากส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (BOI) ทั้งน้ี ถึงแม้ว่าแรงจูงใจ

ทางด้านภาษีมีน้อยลง แต่ผลกระทบต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) อาจไม่มากนัก

เน่ืองจากการแข่งขันดึงดูดการลงทุนอยู่บนฐานเท่าเทียมกัน ซึ่งไทยอาจได้ประโยชน์เล็กน้อยจาก

แรงจูงใจด้านอ่ืน อาทิ โครงสร้างพื้นฐานที่แข็งแกร่ง  และห่วงโซ่อุปทานที่มีอยู่แล้วในบาง

อุตสาหกรรม 

  

รูปท่ี 12 ประชากรกลุ่มบนสุด 10% ของไทยมีการถือครองทรพัย์สินสัดส่วนสูงกว่าประเทศอ่ืนในภูมิภาค 
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o การเก็บภาษีส าหรบัสินค้าน าเข้าท่ีมีมูลค่าต่ากว่า 1,500 บาท ซ่ึงเดิมได้รบัการยกเว้นท้ังภาษี

น าเข้าและภาษีมูลค่าเพิ่ม โดยคาดว่ามีมูลค่าการน าเข้าสินค้าในกลุ่มดังกล่าวราว 30,000 ล้าน

บาทต่อปี และคาดว่าการเก็บภาษีดังกล่าวจะช่วยเพ่ิมรายได้ให้รัฐบาลประมาณ 0.02% ของ 

nominal GDP และช่วยส่งเสรมิความเป็นธรรมในการแข่งขันระหว่างผู้ประกอบการในประเทศและ

ต่างประเทศ 

 

o ภาษีสรรพสามิต ปรบัโครงสรา้งภาษีสรรพสามิตให้สะท้อนต้นทุนทางสังคมมากข้ึน โดยทยอยเพ่ิม

สัดส่วนภาษีตามปรมิาณและความแรง (specific tax) ส าหรบัแอลกอฮอล์และบุหรี ่ควบคู่กับการอุด

ช่องว่างการจัดเก็บผ่านระบบ track & trace และการบังคับใช้กฎหมายที่เข้มงวด เพื่อยกระดับการ

ปฏิบัติตามกฎหมาย (compliance) โดยไม่จ าเป็นต้องขึ้นอัตราภาษีในระดับสูงมาก พรอ้มทั้งขยาย

ฐานภาษีไปยังผลิตภัณฑ์รูปแบบใหม่ เช่น บุหรีไ่ฟฟ้า ยาสูบทางเลือก เครือ่งดื่มแอลกอฮอล์พรอ้มด่ืม 

และเครือ่งดื่มที่มีน้าตาลสูง ให้ครอบคลุมมากขึ้น 

 

2. การลดงบประมาณรายจ่าย กว่า 90% เป็นรายจ่ายประจ า ได้แก่ รายจ่ายสวัสดิการ ค่าจ้างบุคลากรรฐั หน้ี

และภาระคงค้าง นอกจากน้ี รายจ่ายลงทุนยังถูกก าหนดให้ต้องจัดสรรไม่ต่ากว่า 20% ของงบประมาณ (รูปที่ 

13) ส่งผลให้พ้ืนที่ส าหรบัการปรบัลดรายจ่ายงบประมาณในระยะสั้นมีจ ากัด  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

2.1 การปฏิรูปรายจ่ายเชิงโครงสรา้งหรอืปรบัลดงบประมาณท่ีมีขนาดใหญ่ 

o การปฏิรูประบบราชการ ระบบราชการไทยมีบุคลากรภาครัฐราว 3 ล้านคน คิดเป็น 7% ของก าลัง

แรงงานทั้งหมด และมีงบประมาณรายจ่ายที่เกี่ยวกับบุคลากรภาครัฐ คิดเป็น 1 ใน 3 ของวงเงิน

งบประมาณรายจ่ายรวม และเติบโตเฉลี่ยปีละ 3% (รูปที่ 14) โดยเกินกว่า 50% เป็นงบบุคลากร 

(เงินเดือน) 30% เป็นงบบ าเน็จ บ านาญ และ 8% เป็นงบค่ารักษาพยาบาล ซึ่งรายจ่ายส่วนน้ีเป็น

รายจ่ายที่ตัดลดได้ยาก และมีแนวโน้มเติบโตขึ้นอย่างรวดเรว็โดยเฉพาะในส่วนค่ารกัษาพยาบาล  

 

จากตัวอย่างของเวียดนาม การปรับโครงสร้างและลดจ านวนข้าราชการจะช่วยประหยัดค่าใช้จ่าย

เงินเดือนและค่าบรหิารของรฐั ราว 190.5 ล้านล้านด่งเวียดนาม หรอืประมาณ 7.33 พันล้านดอลลารฯ์ 

ตลอดช่วงปี 2569–2573 หรอืคิดเป็นราว 1.6% ของ GDP เวียดนาม ซึ่งเป็นการประหยัดจากเงินเดือน

และค่าใช้จ่ายประจ าที่รฐัไม่ต้องแบกรบัหลังการลดก าลังคนจ านวนมาก โดยไม่รวมค่าใช้จ่ายครัง้เดียว

ส าหรับสิทธิประโยชน์และชดเชยที่จ่ายในระหว่างการเปลี่ยนผ่านระบบน้ี ซึ่งใช้เงินราว 27 ล้านล้าน     

รูปท่ี 13 งบประมาณส่วนใหญ่ปรบัลดได้ยาก 
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ด่งเวียดนาม หรอื 1 พันล้านดอลลารฯ์ หรอื 0.2% ของ GDP เพื่อชดเชยสิทธิประโยชน์ให้กับข้าราชการ

ที่หลุดออกจากระบบในการปฏิรูปครั้งน้ี สิ่งส าคัญคือ แม้มีค่าใช้จ่ายชดเชย (one-off cost) ในการ

ช่วยเหลือพนักงาน แต่การลดจ านวนข้าราชการและพนักงานประจ าช่วยลดภาระงบประมาณของรัฐ

ส าหรบัจ่ายเงินเดือนประจ าในระยะยาวได้อย่างมีนัย 

 

หลังวิกฤตปี 2540 ภาครฐัเคยใช้มาตรการปรับขนาดก าลังคนภาครัฐ โดยเริม่ในปีงบประมาณ 2541  

ไม่ให้เพ่ิมอัตราข้าราชการใหม่ ควบคุมบริหารอัตราว่างจากการเกษียณ ยุบเลิกอัตราว่างบางส่วน 

รวมถึงโครงการเกษียณก่อนก าหนด (Early Retirement) ส่งผลให้ก าลังคนภาครฐัลดลงราว 8-10% 

ในช่วงไม่กี่ปีหลังวิกฤต ซึ่งเป็นตัวอย่างที่ชี้ว่าการลดขนาดราชการสามารถท าได้ในทางปฏิบัติ 

 

ในระยะต่อไป ไทยสามารถใช้การลดก าลังคนตามธรรมชาติ (Attrition Rule) อย่างเป็นระบบ โดยการ

ก าหนด replacement ratio เช่น ในระยะ 3 ปีข้างหน้า จะมีบุคลากรภาครฐัเกษียณอายุราว 50,000 

คนและจะไม่มีการรบัก าลังคนทดแทน หรอื replacement rate เป็นศูนย์ ซึ่งจะช่วยลดก าลังคนภาครัฐ

ลงได้ 2% ของทั้งหมด และจะช่วยลดงบประมาณรายจ่ายค่าจ้างลงราว 0.1% ของ GDP แต่ในระยะ

ยาว จะช่วยลดภาระรายจ่ายสวัสดิการค่ารกัษาพยาบาลและเงินบ าเหน็จบ านาญลงได้อีก 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.2 การเพิ่มวินัยทางการคลัง 

o การปรับกรอบกฎเกณฑ์ทางการคลัง (Fiscal Rules) ให้เข้มงวดข้ึน คาดว่าอาจไม่ช่วยลด

ค่าใช้จ่ายได้มากแต่อาจช่วยให้รฐับาลรกัษาวินัยทางการคลังได้มากขึ้น อาทิ การปรบักรอบงบช าระ

คืนต้นเงินกู้ต่องบประมาณรายจ่ายอาจเพ่ิมรายจ่ายให้รัฐบาลแต่จะช่วยลดภาระหน้ีได้ในระยะปาน

กลางถึงยาว และการปรบักรอบการก่อหน้ีผูกพันเกินกว่า/นอกเหนือจากกฎหมายงบประมาณลงซึ่ง

ส่วนใหญ่อาจเป็นการลดงบลงทุนแต่รัฐบาลสามารถใช้เครื่องมืออ่ืนแทนการก่อหน้ีได้ เช่น การรว่ม

ทุนระหว่างรฐับาลและเอกชน (PPP) 

 

o การปรบัลดกรอบการด าเนินมาตรการกึ่งการคลังตามมาตรา 28 แห่งพ.ร.บ.วินัยการเงินการ

คลังฯ ซึ่งปัจจุบันอยู่ที่ 32% ของงบประมาณรายจ่าย โดยรฐับาลต้องหลีกเลี่ยงการอนุมัติโครงการใน

รูปท่ี 14 งบประมาณบุคลากรภาครฐับาลเพิ่มข้ึนต่อเน่ืองในช่วงท่ีผ่านมา 
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ลักษณะเงินอุดหนุนแบบให้เปล่า โดยปัจจุบันรายจ่ายในส่วนดังกล่าวยังไม่ปรากฎในหน้ีสาธารณะอยู่

เกือบราว 5% ของ nominal GDP จึงควรหลีกเลี่ยงการด าเนินนโยบายประชานิยม และมุ่งเน้นการ

ปฏิบัติตามพันธกิจหลักของรัฐ ทั้งน้ี โครงการประกันรายได้เกษตรกร มีสัดส่วนคงเหลือที่รอการ

ชดเชยถึง 85.5% ของเม็ดเงินรอการชดเชยภายใต้มาตรการ 28 ทั้งหมด หรอืคิดเป็นมูลค่า 7.4 แสน

ล้านบาท หรอื ราว 4.0% ของ GDP (รูปที่ 15) โดยรฐับาลควรเน้นช่วยให้เกษตรกรมีรายได้ย่ังยืนและ

พึ่งพาตัวเองได้มากขึ้น อาทิ การเพ่ิมผลิตภาพและลดต้นทุน แทนการอุดหนุนในระยะสั้นและเป็น

ภาระต่องบประมาณ  

 

 
สถาบันการเงิน 

เฉพาะกจิของรฐั 
% สัดส่วนคงเหลอื 

ที่รอชดเชย 
ตัวอย่างโครงการกึ่งการคลัง 

ธนาคารเพือ่การเกษตรและ
สหกรณ์การเกษตร (ธกส.) 

85.5% 
(7.4 แสนลา้นบาท) 

• ประกันรายได้เกษตรกร เช่น ข้าว ข้าวโพด มันส าปะหลัง ปาล์ม 
• ประกันภัยขา้วนาปี 
• สินเช่ือดอกเบ้ียต่าเพื่อชะลอการขายผลผลิต 

ธนาคารพฒันาวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดย่อม (SME 
Bank) 

8.4% 
(0.7 แสนลา้นบาท) 

• โครงการค้าประกัน 0% 
• สินเช่ือฟื้นฟู SMEs หลังโควิด 

ธนาคารออมสิน 4.0% 
(0.3 แสนล้านบาท) 

• โครงการพักหนี้ / ดอกเบ้ียต่าให้ SMEs 
Soft loan ภาคการศึกษา / ผู้ประกอบการรายย่อย 

ที่มา: รายงานความเสี่ยงทางการคลังปี 2567 รวบรวมโดยศูนย์วิจัยกสิกรไทย 
 
 

3. แนวทางอ่ืนๆ 

3.1 ให้แผนการคลังระยะกลางมีผลผูกพันทางกฎหมาย ปัจจุบัน แผนการคลังระยะปานกลางของไทยที่

จัดท าทุกปี ไม่มีผลผูกพันทางกฎหมาย ซึ่งท าให้เมื่อมีการจัดท างบประมาณประจ าปีในแต่ละปี มักมีการ

เบี่ยงเบนออกจากแผนที่วางไว้  (รูปที่ 16) แผนการคลังล่วงหน้าที่มีผลผูกพันทางกฎหมาย  (Hard 

constraint) จะช่วยให้การด าเนินนโยบายใหม่ จะต้องพิจารณาความจ าเป็นของโครงการที่มีอยู่เดิม และ

จัดวางล าดับความส าคัญของนโยบาย ท าให้การใช้จ่ายรฐัมีประสิทธิภาพขึ้น ไม่กลายเป็นภาระขาดดุลใน

อนาคต ทั้งน้ี อาจจะมีข้อยกเว้นในกรณีที่เกิดสถานการณ์ฉุกเฉินเพ่ือเพ่ิมความยืดหยุ่นในการด าเนิน

แผนการคลังฯ แต่ยังให้อยู่ในกรอบวินัยอย่างเครง่ครดั และในขณะเดียวกันก็ยังท าหน้าที่เป็นตัวหนุนการ

เติบโตของเศรษฐกิจด้วย 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

รูปท่ี 15 โครงการกึ่งการคลังจากสถาบันการเงินของรฐั (SFIs) ส่วนใหญ่กระจุกตัวใน 3 สถาบันการเงินของรฐั 

รูปท่ี 16 งบประมาณท่ีจัดสรรจรงิในแต่ละปีสูงกว่าแผนท่ีเคยก าหนดไว้ 
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3.2 สร้างกลไกการตรวจสอบและถ่วงดุลการใช้งบประมาณ เพ่ิมบทบาทให้กับส านักงบประมาณของ

รัฐสภา (Parliamentary Budget Office) ของไทย โดยมุ่งหวังให้บทบาทของของ PBO เป็นหน่วยงาน

อิสระ ท าหน้าที่วิเคราะห์แผนการคลังทั้งรายได้ รายจ่าย ดุลการคลัง ตลอดจนนโยบายและมาตรการที่จะ

มีผลกระทบต่อแผนการคลังในระยะยาว รวมถึงการประเมินผลประโยชน์และความคุ้มค่าของนโยบาย 

(Cost-benefit Analysis) โดยดูตัวอย่างบทบาทของ Congressional Budget Office (CBO) ของ

สหรฐัฯ ที่เป็นหน่วยงานอิสระของรฐัสภา คอยให้ข้อมูล งบประมาณ และวิเคราะห์ผลกระทบต่อเศรษฐกิจ

และการคลังแก่รฐัสภา โดยแยกจากฝ่ายบรหิาร (Executive) อย่างเด็ดขาด มีหน้าที่หลัก ดังน้ี 

o วิเคราะห์งบประมาณและนโยบายเศรษฐกิจ การคลัง โดยไม่ออกค าแนะน าเชิงนโยบาย (policy 

recommendation) แต่ให้ ข้อเท็จจริง และประมาณการ (cost estimates, long-term budget 

projections, macro-fiscal outlook, debt impacts) แก่สมาชิกรฐัสภา เพื่อใช้ประกอบการพิจารณา

กฎหมายรา่งงบประมาณ  

o วิเคราะห์ข้อเสนอนโยบายหรอืกฎหมายท่ีเกี่ยวข้องกับการเงินการคลังต่าง ๆ  เช่น ถ้าฝ่ายใดเสนอ

ร่างกฎหมายเพ่ิมสวัสดิการ ลดภาษี หรือปรับระบบภาษี CBO จะค านวณ ต้นทุน และ ผลกระทบต่อ

งบประมาณ และหน้ีสาธารณะ ให้รฐัสภาทราบก่อนลงมติเสมอ  

o เป็นองค์กรอิสระ จึงได้รับความเชื่อถือ แม้ในช่วงที่การเมืองขัดแย้งสูง และช่วยสร้างวินัยการคลัง 

(fiscal discipline) ผ่านการตรวจสอบภาระงบประมาณในระยะยาว 

 

หากไทยโดนปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือ ก็ยังไม่ถึงขั้นจะเกิดวิกฤตการคลัง แต่จะเพ่ิม

ต้นทุนการกู้ยืม  

 

หากไทยถูกปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือก็ ยังไม่ถือว่าเข้าสู่ภาวะวิกฤตทางการคลังในระยะสั้น 

เน่ืองจากอันดับความน่าเชื่อถือในปัจจุบันยังคงอยู่ในระดับที่น่าลงทุน (Investment Grade) และสูงกว่าระดับที่

ต่ากว่าการลงทุน (Non-investment Grade) อยู่ 2 ระดับ (รูปที่ 17)  

นอกจากน้ี รฐับาลยังมีความสามารถในการบริหารจัดการภาระหน้ีที่ครบก าหนดได้อย่างต่อเน่ือง จาก

โครงสร้างหน้ีสาธารณะที่มีความแข็งแรง โดยหน้ีส่วนใหญ่อยู่ในประเทศและเป็นหน้ีระยะยาว ทั้งน้ี ณ เดือน

ตุลาคม 2568 หน้ีต่างประเทศของไทยมีสัดส่วนเพียง 0.8% ของหน้ีสาธารณะรวม และกว่า 89.7% เป็นหน้ีระยะ

ยาวตามอายุคงเหลือ โครงสรา้งดังกล่าวช่วยจ ากัดความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนและความผันผวนของเงินทุน

เคลื่อนย้าย ท าให้ผลกระทบต่อต้นทุนการกู้ยืมของรฐับาลในระยะสั้นมีแนวโน้มไม่รุนแรง เมื่อเทียบกับประเทศที่

พึ่งพาหน้ีต่างประเทศในสัดส่วนสูงและมีความเสี่ยงจากหน้ีสกุลเงินต่างประเทศ เช่น อารเ์จนตินาและศรลีังกา  

 อย่างไรก็ดี การถูกปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือจะส่งผลกระทบหลักต่อต้นทุนการกู้ยืมของภาครัฐที่

สูงข้ึน ส่งผลให้ภาระดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น ซึ่งจะจ ากัดงบประมาณในการลงทุนโครงสรา้งพื้นฐาน ขยายสวัสดิการ หรอื

ออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ ขณะเดียวกันหน่วยงานรฐัและรฐัวิสาหกิจที่มีระดับการพึ่งพาการค้าประกันจาก

ภาครัฐจะมีต้นทุนการระดมทุนที่สูงขึ้นตาม อย่างไรก็ดี ผลกระทบต่อภาคเอกชนจะไม่เท่ากัน โดยบริษัทขนาด

ใหญ่ที่มีฐานะการเงินเข้มแข็ง กระแสเงินสดมั่นคง และมีรายได้จากต่างประเทศ อาจไม่ถูกปรับลดอันดับความ

น่าเชื่อถือ  
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รายงานวิจัยนี้จัดท าโดย บรษัิท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรอื ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความ
น่าเชื่อถือท่ีปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังนี้ KResearch มิอาจรบัรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรอืความเป็น
ปัจจุบันของข้อมูลดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรอืจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังนั้น ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความ
ระมัดระวังและใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยนี้ถือเป็นทรพัย์สินของ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรอืบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึง
สิทธิความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรอืแหล่งท่ีมาของข้อมูลนั้นๆ ท้ังนี้ ท่านจะไม่ท าซ้า ปรบัปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร ่หรอืกระท าใน
ลักษณะใดๆ เพ่ือวัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รบัอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 

Disclaimers 

รูปท่ี 17 อันดับความน่าเช่ือถือของไทยสูงกว่า Non-investment grade อีก 2 ระดับ 


