
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตประเทศของ สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) 
และอันดับเครดิตพันธบัตรรัฐบาลที่ออกโดย สปป. ลาว ที่ระดับ “BBB-” ด้วยแนวโน้มอันดับ
เครดิต “Negative” หรือ “ลบ” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตพันธบัตรรัฐบาล
ชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 5 พันล้านบาทของ สปป. ลาว ท่ีระดับ “BBB-” ด้วย 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ
โรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) ที่ยังคงยืดเยื้อซึ่งส่งผลทำให้การฟื้นฟูเศรษฐกิจ
ของประเทศต้องหยุดชะงักและความสามารถในการจัดการกับปัญหาต่าง ๆ ของ สปป. ลาว เกิด
ความขัดข้องทั้งในด้านการบริหารจัดการสภาพคล่องตลอดจนความเปราะบางในด้านการคลัง
และการต่างประเทศ 

ในขณะท่ีอันดับเครดิตประเทศของ สปป. ลาว น้ันสะท้อนถึงประเทศท่ีมีเศรษฐกิจขนาดเล็กและ
มีศักยภาพในการขยายตัวสูงรวมทั้งมีเสถียรภาพทางการเมือง ทริสเรทติ้งคาดว่าการลงทุนใน
สินทรัพย์โครงสร้างพื้นฐานท่ีสร้างผลผลิตจะเป็นแหล่งท่ีมาของรายได้ท่ีมีเสถียรภาพของรัฐบาล
ลาวได้ในระยะยาว อย่างไรก็ตาม ในระยะปานกลางอีก 2-3 ปีข้างหน้านี้ทริสเรทติ้งคาดว่า
อันดับเครดิตจะยังคงมีข้อจำกัดจากสถานะการคลังและการต่างประเทศที่เปราะบางของ สปป . 
ลาว ต่อไป โดยความสามารถในการบริหารจัดการด้านการคลังและการชำระหน้ีของรัฐบาลลาว
น่าจะเป็นปัจจัยสำคัญของทริสเรทติ้งในการประเมินอันดับเครดิตของ สปป. ลาว ในช่วง 2-3 ปี
ข้างหน้า  

เงินท่ีไดจ้ากการออกพันธบัตรรัฐบาลชุดใหม่จะเป็นแหล่งสภาพคล่องเพิ่มเติมในการชำระหน้ีใน
อนาคตของ สปป. ลาว ซึ่งมีภาระหนี้ต่างประเทศท่ีจะต้องชำระคืนในปี 2565 มูลค่ารวม 1.14 
พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ตามประมาณการจากกระทรวงการเงินของลาว (Ministry of Finance 
of the Lao PDR -- MOFL) ซ่ึงในจำนวนน้ีรวมภาระดอกเบี้ยทั้งหมดและเงินต้นท่ีมีเงื่อนไขตาม
ตลาด (Commercial Obligations) จำนวน 748 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 

ในปี 2564 ภาระในการชำระหนี้ต่างประเทศของ สปป. ลาว น่าจะคงอยู่ภายใต้สภาวะกดดัน
จากการอ่อนค่าของค่าเงินกีบและการขาดดุลการคลังของประเทศ ในขณะเดียวกัน สปป. ลาว 
ก็มีพัฒนาการด้านบวกจากแนวโน้มการขาดดุลการคลังที่ลดลง รวมทั้งการคงระดับเงินทุน
สำรองระหว่างประเทศ และสถานะดุลบัญชีเดินสะพัดที่ปรับตัวดีขึ้น ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่า
แหล่งเงินทุนสำคัญที่จะใช้ในการชำระคืนหนี้ต่างประเทศในอนาคตของ สปป. ลาว จะมาจาก  
1) รายได้รับของรัฐบาลในรูปเงินตราต่างประเทศ และ 2) การเจรจาสัญญาเงินกู้ใหม่เพื่อมาใช้
ทดแทนสัญญาเงินกู้เดิม (รีไฟแนนซ์) และแหล่งเงินอื่น ๆ ที่ไม่ได้มาจากการกู้ยืมให้แล้วเสร็จ
เพื่อให้ทันการณ์ในลักษณะเช่นเดียวกันกับที่ได้ดำเนินการในปี  2564 ในขณะท่ีทริสเรทติ้งมอง
ว่าความเสี่ยงในด้านเวลาของแหล่งเงินทุนข้อท่ี 2 น้ันน่าจะยังคงอยู่ 

สปป. ลาว มีอ ัตราการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ  (Gross Domestic 
Product -- GDP) ที่แท้จริงตามค่าเงินกีบท่ีระดับ 3.5% ในปี  2564 จากประมาณการของ 
ธนาคารแห่ง สปป. ลาว (Bank of Lao – BOL) ซ่ึงต่ำกว่าประมาณการก่อนหน้าของทริสเรทติ้ง 

 
ท่ีระดับ 4.3% การกลับมาเกิดการแพร่ระบาดซ้ำของโรคโควิด 19 และมาตรการกักตัวท่ีตามมา
ในช่วงครึ่งหลังของปี 2564 ได้ชะลอการฟื้นตัวของการบริโภคภาคเอกชนและกิจกรรมในภาค
บริการ โดยท่ีการเติบโตของการส่งออกสินค้าภาคอุตสาหกรรมและภาคการเกษตรยังคงเป็น
ปัจจัยหลักในการขับเคลื่อนการเติบโตของเศรษฐกิจในช่วงเวลาดังกล่าว 

  

สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว 
 

ครั้งที่ 19/2565 
 17 กุมภาพันธ์ 2565 
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อันดับเครดิตประเทศ: BBB- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
 

พันธบัตรรัฐบาล BBB- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 14/05/64 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

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 
 

วจี พิทกัษ์ไพบูลยก์ิจ 
wajee@trisrating.com 

วิทวัส ประยุกตว์งศ ์
wittawat@trisrating.com 
 

ไรทิวา นฤมล 
raithiwa@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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นอกจากน้ี ยังมีปัจจัยต่าง ๆ ท่ีกดดันดุลการชำระเงินระหว่างประเทศและค่าเงินกีบในช่วงปี  2564 อันประกอบด้วยเงินไหลเข้าสุทธิจากการกู้ยืมและ
รายได้จากต่างประเทศท่ีลดต่ำลงท่ามกลางการฟื้นตัวท่ีเชื่องช้าของเศรษฐกิจในภูมิภาคและภาวะแวดล้อมท่ีอัตราดอกเบี้ยท่ัวโลกเพิ่มสูงขึ้น โดยในช่วง
ระหว่างสิ้นปี 2564 และสิ้นปี 2563 อัตราแลกเปลี่ยนอ้างอิง และอัตราแลกเปลี่ยนของธนาคารพาณิชย์และตลาดคู่ขนานของค่าเงินกีบได้อ่อนค่าลง
กว่า 19% และ 17% ตามลำดับ ในขณะที่ดุลการชำระเงินระหว่างประเทศขาดดุลที่ระดับ 120 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วงสามไตรมาสแรกของปี 
2564 เมื่อเทียบกับอัตราเกินดุลท่ีระดับ 355 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วงเวลาเดียวกันของปี 2563  

เมื่อมองในด้านบวกนั้น สปป. ลาว สามารถรักษาระดับเงินทุนสำรองระหว่างประเทศและระดับของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  พร้อมกับได้
ปรับปรุงสถานะของดุลบัญชีเดินสะพัดเอาไว้ได้ จากประมาณการเบื้องต้นของ BOL ระบุว่า สปป. ลาว มีเงินทุนสำรองระหว่างประเทศ ณ สิ้นปี 2564 
อยู่ท่ีระดับ 1.26 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซ่ึงใกล้เคียงระดับ 1.32 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ณ สิ้นป ี2563 นอกจากนี้ สปป. ลาว ยังมีดุลบัญชีเดินสะพัด
ท่ีปรับตัวดีขึ้นจากการมีดุลบัญชีการค้าที่ปรับตัวดีขึ้นในช่วงสามไตรมาสแรกของปี 2564 อีกด้วย ในขณะท่ีเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศนั้นอยู่ท่ี
ระดับ 816 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วงเดียวกัน ซ่ึงสูงกว่าระดับ 721 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วงสามไตรมาสแรกของปี 2563  

ทริสเรทติ้งมีความเห็นว่าสถานะการคลังและระดับหนี้สาธารณะของ สปป. ลาว นั้นยังสามารถปรับตัวดีขึ้นได้อีกจนกระทั่งสถานการณ์ทางเศรษฐกิจ
ฟื้นตัวสู่ภาวะท่ีดีกว่าในปัจจุบัน ท้ังนี้ จากการประมาณการเบื้องต้นของ MOFL ระบุว่าการขาดดุลงบประมาณของ สปป. ลาว ในป ี2564 น้ันได้ลดลงสู่
ระดับ 2%-3% ของ GDP จากท่ีระดับเกินกว่า 5% ในป ี2563 โดยประเทศมีเงินลงทุนภาครัฐซึ่งมีแหล่งเงินจากการกู้ยืมเป็นแหล่งท่ีมาท่ีสำคัญของการ
ขาดดุลดังกล่าว 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงผลกระทบท่ียืดเยื้อจากการแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 ซ่ึงยังคงเป็นอุปสรรคต่อการฟื้นตัว
ทางเศรษฐกิจของ สปป. ลาว และความสามารถของ สปป. ลาว ที่จะรับมือกับความท้าทายในการจัดการกับปัญหาด้านสภาพคล่องรวมถึงความ
เปราะบางของภาคการคลังและการต่างประเทศต่อไป 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับลดอันดับเครดิตของ สปป. ลาว ลงหากมีสัญญาณท่ีบ่งชี้ถึงความเสี่ยงด้านสภาพคล่องท่ีเพิ่มสูงขึ้น หรือความเปราะบางใน
ด้านการคลังและการต่างประเทศมีความรุนแรงมากยิ่งขึ้นจนส่งผลกระทบทำให้ความสามารถในการชำระหน้ีต่างประเทศของ สปป. ลาว เสื่อมถอยลง
มากกว่าเดิม 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับเปล่ียนแนวโน้มอันดับเครดิตกลับมาเป็น “Stable” หรือ “คงที”่ หากมีสัญญาณที่ชัดเจนว่า สปป. ลาว สามารถหาแหล่ง
เงินทุนท่ีเพียงพอสำหรับการชำระภาระหน้ีที่มีเงื ่อนไขตามตลาดได้ในระยะ 12 ถึง 18 เดือนข้างหน้า นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับเพิ่ม
อันดับเครดิตหากรัฐบาล สปป. ลาว แสดงให้เห็นถึงความก้าวหน้าที่มีนัยสำคัญในการรับมือกับความเปราะบางที่สำคัญ ๆ พร้อมทั้งความสามารถใน
การสร้างสภาพคล่องเพิ่มเติม (Liquidity Buffer) และแหล่งเงินทุนท่ีมีเสถียรภาพเพื่อรองรับภาระหน้ีในอนาคตได ้ 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตของประเทศ (Sovereign Credit Rating), 8 ตุลาคม 2556 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) 
อันดับเครดิตประเทศ:               BBB- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
MOFL22OA: พันธบัตรรัฐบาล 1,019.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB- 
MOFL23NA: พันธบัตรรัฐบาล 1,063.80 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB- 
MOFL23NB: พันธบัตรรัฐบาล 2,546.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566  BBB- 
MOFL24OA: พันธบัตรรัฐบาล 340.90 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
MOFL256A: พันธบัตรรัฐบาล 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB- 
MOFL26NA: พันธบัตรรัฐบาล 1,371.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB- 
MOFL27OA: พันธบัตรรัฐบาล 2,967.00 ล้านบาท ไถ่ถอน 2570 BBB- 
MOFL28NA: พันธบัตรรัฐบาล 1,891.30 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 BBB- 
MOFL28NB: พันธบัตรรัฐบาล 532.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571  BBB- 
MOFL29OA: พันธบัตรรัฐบาล 1,505.50 ล้านบาท ไถ่ถอน 2572 BBB- 
MOFL30NA: พันธบัตรรัฐบาล 2,153.20 ล้านบาท ไถ่ถอน 2573  BBB- 
MOFL32OA: พันธบัตรรัฐบาล 5,375.50 ล้านบาท ไถ่ถอน 2575 BBB- 
MOFL25DA: พันธบัตรรัฐบาล 162 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ไถ่ถอนปี 2568 BBB- 
MOFL27DA: พันธบัตรรัฐบาล 20 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ไถ่ถอนปี 2570 BBB- 
พันธบัตรรัฐบาลวงเงินไม่เกิน 5 พันล้านบาท อายุไม่เกิน 4 ปี BBB- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
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