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บทคัดย่อ 
 

ความผันผวนของเศรษฐกิจโลกที่เกิดขึ้นอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้รัฐบาลต้องมีการกู้เงิน
เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจอยู่เสมอ รวมถึงการกู้เงินเพื่อน าไปลงทุนในโครงการต่าง  ๆ เพื่อยกระดับ
ความสามารถในการแข่งขันของประเทศ และเมื่อพิจารณาอย่างผิวเผิน จะเห็นว่า ในช่วงเกือบ 
2 ทศวรรษที่ผ่านมา รัฐบาลกู้เงินภายใต้กรอบวินัยการคลังในการบริหารหนี้สาธารณะที่เคร่งครัด
โดยยึดกรอบวินัยการคลัง 3 ประการ คือ (1) มีการก่อหนี้ใหม่ภายใต้กรอบเพดานของกฎหมาย
การบริหารหนี้สาธารณะ  (2) มีการรักษาสัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้างไม่เกินร้อยละ 60 ของ
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ และ  (3) มีการรักษาสัดส่วนภาระหนี้ ไม่ เกินร้อยละ 15 ของ
งบประมาณรายจ่าย แต่เมื่อพิจารณาเชิงลึกถึงปริมาณหนี้ที่ เพิ่มขึ้นเกือบเท่าตัวในระยะเวลาเพียง 
1 ทศวรรษที่ผ่านมา จาก 3.2 ล้านล้านบาท ในปี 2547 เป็น 5.7 ล้านล้านบาท ในปี 2557 ประกอบกับ
ทิศทางการด าเนินนโยบายของรัฐบาลที่มุ่งเน้นการกระตุ้นเศรษฐกิจโดยการออกกฎหมายพิเศษ
ต่าง ๆ คณะผู้วิจัยเห็นว่า กรอบวินัยการคลังในการบริหารหนี้สาธารณะที่มีอยู่ในปัจจุบันยังไม่ครบถ้วน
เพียงพอในการส่งสัญญาณและท าหน้าที่เป็นระบบเตือนภัยของความเสี่ยงทางการคลังได้อย่างมี
เสถียรภาพ 

โดยในปัจจุบัน ภาวะอัตราดอกเบี้ยในระดับต่ าประกอบกับการพัฒนาตลาดตราสารหนี้
ในประเทศที่ก่อให้เกิดผลิตภัณฑ์ทางการเงินที่หลากหลาย การขยายฐานนักลงทุน การขยายอายุของ
ตราสารที่ยาวถึง 50 ปี ตลอดจนการส่งเสริมสภาพคล่องในตลาดรอง ส่งผลให้การก่อหนี้ของรัฐบาล
ในแต่ละปีเป็นไปด้วยความราบรื่น มีต้นทุนและความเสี่ยงต่ า ปัจจัยดังกล่าวข้างต้น ประกอบกับ
การบริหารหนี้สาธารณะที่ยังอยู่ภายใต้กรอบวินัยการคลังทั้ง 3 ประการข้างต้นก าลังก่อให้เกิด
การสั่งสมของ “ความเสี่ยงทางการคลัง” อย่างไม่รู้ตัว  

โครงการวิจัยนี้ชี้ให้เห็นว่า หนี้สาธารณะคงค้างที่เพิ่มขึ้นเกือบเท่าตัวในระยะเวลาเพียง 
1 ทศวรรษท่ีผ่านมา มีสาเหตุหลักมาจากปัจจัย 2 ประการ คือ (1) มีการก่อหนี้ใหม่ภายใต้กฎหมายพิเศษ
ต่าง ๆ ในวงเงินที่สูงนอกเหนือจากกรอบกฎหมายปกติอย่างต่อเนื่อง และ (2) การไม่ช าระคืนต้นเงินกู้
ในปริมาณหรือสัดส่วนที่สมดุลต่อการครบก าหนดของหนี้เดิมหรือหนี้ที่ก่อใหม่  ซึ่งหากปัญหาดังกล่าว
ไม่ได้รับการบริหารจัดการอย่างเหมาะสม จะส่งผลให้ในอนาคตข้างหน้า การก่อหนี้ใหม่ของรัฐบาล
ในแต่ละปีจะมีสัดส่วนของการก่อหนี้ เพ่ือปรับโครงสร้างหนี้เดิม (หนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดมูลค่าทางเศรษฐกิจ ) 
ที่เพ่ิมสูงขึ้นกว่าการก่อหนี้ใหม่เพ่ือการลงทุน (หนี้ที่ก่อให้เกิดมูลค่าทางเศรษฐกิจ ) ดังนั้น นอกจากการ
ก่อหนี้ใหม่ในภาพรวมจะไม่ส่งผลต่อการกระตุ้นเศรษฐกิจแล้ว งบช าระดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นจากการ
ก่อหนี้ใหม่เพ่ือปรับโครงสร้างหนี้เดิมจะส่งผลให้เกิดการเบียดบังงบลงทุนของรัฐบาล  และในระยะยาว 
ภาระหนี้ที่พอกพูนจะกลายเป็นข้อจ ากัดของการด าเนินนโยบายการคลังที่มี ประสิทธิภาพอีกด้วย 
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คณะผู้วิจัยเห็นว่า การพัฒนาตัวชี้วัดด้าน “กรอบการช าระหนี้” จะช่วยสนับสนุนให้เกิด

การบริหารหนี้สาธารณะในเชิงรุกที่มีความเป็นเอกภาพมากขึ้น ตลอดจนเป็นกลไกที่ เฝ้าระวังและเป็น
ระบบเตือนภัยด้านความเสี่ยงทางการคลังที่มีความส าคัญต่อประเทศ ดังนั้น ข้อเสนอแนะของโครงการวิจัย
จึงมุ่งไปสู่การขอเพ่ิม “กรอบการช าระหนี้” ให้เป็นหนึ่งในตัวชี้วัดภายใต้กรอบวินัยการคลังในการบริหาร
หนี้สาธารณะ โดยมีการก าหนดกรอบการจัดสรรงบประมาณภายใต้สมมติฐานต่าง ๆ ส าหรับการช าระคืนหนี้
ภายใต้กฎหมายปกติและกฎหมายพิเศษ ข้อมูลและบทวิเคราะห์ยังแสดงให้เห็นว่า ในช่วงทศวรรษ
ที่ผ่านมา รัฐบาลมีสถานะทางการคลังท่ีแข็งแกร่งเพียงพอในการจัดสรรงบช าระคืนต้นเงินกู้ที่สูงข้ึนได้ 
ซึ่งการพัฒนา “กรอบการช าระหนี้” จากผลการศึกษาของโครงการวิจัยนี้จะช่วยสร้างและน าพาให้
รัฐบาลรักษา “วินัยทางการคลัง” ในการบริหารหนี้สาธารณะได้อย่างมีเสถียรภาพและยั่งยืนแม้ยังไม่
เกิดวิกฤตทางการคลังก็ตาม  



กิตติกรรมประกาศ 
 

โครงการวิจัย เรื่อง การพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล เพื่อการรักษาวินัย
การคลังอย่างยั่งยืน ฉบับนี้ส าเร็จได้ด้วยความตั้งใจและความร่วมมือของบุคลากรของส านักงานบริหาร
หนี้สาธารณะ ที่ให้ความรู้ ค าแนะน า และร่วมกันผลักดันให้รัฐบาลได้เล็งเห็นความส าคัญของการพัฒนา
กรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล เพ่ือป้องกันความเสี่ยงทางการคลังที่อาจจะเกิดขึ้นในระยะกลางหรือระยะยาว 
ซึ่งเป็นการรักษาวินัยทางการคลังของประเทศอย่างยั่งยืน 

  คณะผู้วิจัยขอขอบคุณอดีตผู้อ านวยการส านักงานบริหารหนี้สาธารณะทุกท่าน  และ
ผู้อ านวยการส านักงานบริหารหนี้สาธารณะท่านปัจจุบัน (นายสุวิชญ โรจนวานิช) ที่ให้ความส าคัญ ร่วมผลักดัน
การพิจารณาขอรับจัดสรรงบช าระคืนต้นเงินกู้เพ่ือรักษาวินัยทางการคลังเสมอมาในทุก ๆ ปี และมีนโยบาย
สนับสนุนให้บุคลากรของส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ ศึกษา ค้นคว้า เพ่ือด าเนินโครงการวิจัยที่จะเป็น
ประโยชน์ต่อองค์กร ท าให้โครงการวิจัยฉบับนี้ส าเร็จลุล่วงตามเป้าหมาย  

ขอขอบคุณ นางพรรณี สถาวโรดม  นางสาวจุฬารัตน์ สุธีธร  ศาสตราจารย์ ดร.ตีรณ 
พงศ์มฆพัฒน์ นางสาวสุนทรี คร้ามอ่ า  นางสาวสุภัค ไชยวรรณ และนายประยงค์ ตั้งเจริญ ส าหรับ
ความคิดเห็น และข้อเสนอแนะในการประชุมรับฟังความคิดเห็นจากหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง 

ขอขอบคุณ ดร.ศุภวุฒิ สายเชื้อ และ ดร.คณิศ แสงสุพรรณ ผู้วิพากษ์โครงการวิจัย  
ส าหรับข้อคิด ค าแนะน า เพ่ือน าไปประยุกต์ใช้ให้เหมาะสมกับผลงานวิจัย 

ขอขอบคุณ นายธีรัชย์ อัตนวานิช ที่ปรึกษาโครงการวิจัย ส าหรับข้อเสนอแนะในการ
ด าเนินโครงการวิจัย  

ขอขอบคุณคณะท างานพิจารณาตรวจรับผลงานวิจัยทุกท่าน ได้แก่ นายวิสุทธิ์ จันมณี 
นางสุณี เอกสมทราเมษฐ์  นายณัฐการ บุญศรี  นายอัคนิทัต บุญโญ และนางสาวสุทธวดี เริ่มคิดการ
ส าหรับข้อเสนอแนะเพ่ือปรับปรุงให้ผลงานวิจัยมีความสมบูรณ์ยิ่งข้ึน 
 ขอขอบคุณบุคลากรของส านักงานบริหารหนี้สาธารณะที่ให้การสนับสนุน ค าปรึกษา และ
ความร่วมมือในการจัดหาข้อมูลที่เป็นประโยชน์ในการจัดท าโครงการวิจัยฉบับนี้ 
 และท้ายสุด ขอขอบคุณส านักงานคณะกรรมการวิจัยแห่งชาติที่ได้เล็งเห็นความส าคัญของ
โครงการวิจัยฉบับนี้ และส านักงบประมาณที่อนุมัติการจัดสรรเงินงบประมาณเพ่ือมาด าเนินโครงการวิจัย
ภายใต้งบประมาณรายจ่ายของส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ ประจ าปีงบประมาณ 2558  
 
        

คณะผู้วิจัย 
กันยายน 2558 
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บทที่ 1 

บทน า 
 

1.1 ที่มาและความส าคัญของปัญหา 

เป้าหมายส าคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมของประเทศต่าง  ๆ ทั่วโลก คือ 
การเจริญเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ (Stability) โดยรัฐบาลด าเนินการผ่าน 2 นโยบายหลัก ได้แก่ นโยบาย
การเงิน (Monetary Policy) และนโยบายการคลัง (Fiscal Policy) โดยในส่วนของนโยบายการคลัง 
รัฐบาลจ าเป็นต้องมีมาตรการทางภาษีเพ่ือจัดเก็บรายได้อย่างเป็นธรรมและมีประสิทธิภาพ ควบคู่ไปกับ
การใช้จ่ายเงินงบประมาณเพื่อด าเนินนโยบายสาธารณะอย่างคุ้มค่า อย่างไรก็ตาม ในภาวะที่รายได้
ของรัฐบาลไม่เป็นไปตามเป้าหมายซึ่งอาจเป็นผลมาจากปัจจัยภายในประเทศ ภาวะเศรษฐกิจโลก หรือ
เกิดภัยพิบัติที่ไม่อาจคาดหมาย “การกู้เงิน” จะเข้ามามีบทบาทส าคัญในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจของ
ประเทศ ทั้งการกู้เงินเพ่ือผลักดันนโยบายพ้ืนฐานของภาครัฐและการกู้เงินเพ่ือแก้ไขปัญหาวิกฤตการณ์
ส าคัญของประเทศ  

แผนภาพที่ 1.1 เปรียบเทียบการกู้เงินของรัฐบาลกับอัตราการขยายตัวของ GDP  
ในช่วงปีงบประมาณ 2541 - 2557 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

จากแผนภาพที ่1.1 จะเห็นได้ว่า ในช่วงที่ประเทศไทยเผชิญกับวิกฤตการณ์ต่าง ๆ ที่เกิดจาก
ปัจจัยภายในหรือภายนอกประเทศซึ่งส่งผลให้อัตราการขยายตัวของผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) 
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ลดลง รัฐบาลได้ใช้ “เงินกู้” ในการแก้ไขปัญหาและกระตุ้นเศรษฐกิจของประเทศให้กลับฟื้นตัวในทุกครั้ง 
ดังนั้น การรักษาวินัยการคลังให้เข้มแข็งและมีเสถียรภาพ รัฐบาลจึงจ าเป็นต้องดูแลระบบการคลัง
ภาคหนี้สินโดยครอบคลุมทั้งการก่อหนี้ใหม่ การบริหารจัดการหนี้คงค้าง และการช าระหนี้ให้มีความสมดุล
และสอดคล้องกับโครงสร้างการคลังของประเทศ เพื่อให้ “การกู้เงิน” เป็นช่องทางและแหล่งระดมทุน
สุดท้าย (Last Resort) นอกเหนือจากเงินงบประมาณที่สามารถรองรับสถานการณ์ต่าง ๆ ในอนาคต
ได้อย่างยั่งยืน 

ในปัจจุบันการด าเนินนโยบายการคลังภาคหนี้สินของรัฐบาลยึดกรอบวินัยการคลัง (Fiscal 
Discipline) ดังนี้  

(1) กรอบการก่อหนี้ใหม่ ภายใต้กรอบกฎหมายรัฐบาลสามารถกู้เงินได้ตามวัตถุประสงค์
และภายในกรอบวงเงินทีก่ฎหมายก าหนดเท่านั้น โดยกฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะได้ก าหนดให้รัฐบาล
กู้เงินได้ทั้งในระบบงบประมาณ (On-budget) และนอกระบบงบประมาณ (Off-budget) โดยก าหนดกรอบ
วงเงินในการ “ก่อหนี้ใหม่” ปีละร้อยละ 50 ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี บวกด้วยร้อยละ 80 ของ
งบช าระคืนต้นเงินกู้1 อย่างไรก็ตาม ในภาวะที่ประเทศประสบปัญหาวิกฤตการณ์ต่าง ๆ รัฐบาลยังสามารถ
ตรากฎหมายพิเศษเพ่ือเพ่ิมเติมวงเงินกู้ได้ตามความจ าเป็น  

(2) กรอบการบริหารหนี้คงค้าง รัฐบาลต้องรักษากรอบความยั่งยืนทางการคลัง (Fiscal 
Sustainability Framework) ซึ่งเป็นกรอบในการด าเนินนโยบายการคลังของรัฐบาลที่ได้ก าหนดสัดส่วน 
“หนี้สาธารณะคงค้าง” ไว้ไม่เกินร้อยละ 60 ต่อ GDP และสัดส่วน “ภาระหนี้” ไม่เกินร้อยละ 15 ต่อ
งบประมาณรายจ่าย อย่างไรก็ตาม ตัวชี้วัดภายใต้กรอบนโยบายดังกล่าวนี้สามารถทบทวนค่าเป้าหมาย
ให้สอดคล้องและเหมาะสมกับสถานการณ์ได้ตามความเหมาะสม  

แผนภาพที ่1.2 กรอบวินัยการคลังด้านการกู้เงินของรัฐบาลในปัจจุบัน 

 
 
 

                                                           
1 รายละเอียดของกรอบวงเงินดังกล่าวจะอธิบายในบทที่ 2  
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จะเห็นได้ว่า การกู้เงินของรัฐบาลในปัจจุบันมุ่งควบคุมการก่อหนี้ใหม่ให้มีการใช้จ่ายตาม
วัตถุประสงค์และอยู่ภายใต้กรอบของกฎหมาย และรักษาระดับหนี้คงค้างไม่ให้เกินกว่าศักยภาพและ
ระดับรายได้ของประเทศ ในส่วนของการช าระคืนหนี้กรอบความยั่งยืนทางการคลังได้ก าหนดตัวชี้วัด
สัดส่วนการจัดสรรงบช าระหนี้ไว้ไม่ให้เกินร้อยละ 15 ของงบประมาณรายจ่าย ทั้งนี้เพื่อไม่ให้การช าระ
หนี้สินของประเทศไปเบียดบังรายจ่ายเพื่อการลงทุนที่ถือเป็นรายจ่ายส าคัญในการกระตุ้น เศรษฐกิจ
ของประเทศ  

แผนภาพที ่1.3 เปรียบเทียบสัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้าง – หนี้รัฐบาล และการช าระหนี้ของรัฐบาล 
ในช่วงปีงบประมาณ 2539 – 2557  

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

2. หน้ีคงค้างสาธารณะ

2544 2545 2546 2547 2552

≤65 ≤60 ≤55 ≤50 ≤60

≤16 ≤15

2552 2551 2548

N/A N/A N/A ≥25

ตัวช้ีวดั/ค่าเปา้หมาย

ยอดหน้ีสาธารณะคงค้าง/GDP (รอ้ยละ)

ภาระหน้ี/งบประมาณ (รอ้ยละ)

ดุลงบประมาณ (สมดุลภายในป)ี

มีกรอบความยัง่ยนืทางการคลัง

รายจา่ยลงทนุ/งบประมาณ (รอ้ยละ)
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จากแผนภาพที่ 1.3 จะเห็นได้ว่า หลังวิกฤตการเงินในปี 2540 รัฐบาลได้ใช้เงินกู้เพื่อการ

กระตุ้นเศรษฐกิจและแก้ไขวิกฤตการณ์ต่าง ๆ ของประเทศมาอย่างต่อเนื่อง ทั้งการกู้เงินเพื่อชดเชยการ
ขาดดุลในระบบงบประมาณ2 และการกู้เงินนอกระบบงบประมาณ (Off-budget) นอกจากนี้ ยังมีการ
กู้เงินครั้งใหญ่ ๆ ภายใต้กฎหมายพิเศษในบางช่วงเวลา โดยเฉพาะการแก้ไขวิกฤตการเงินในช่วงปี 2540 
วิกฤตเศรษฐกิจในช่วง Hamburger Crisis ปี 2552 และแก้ไขปัญหาอุทกภัยในปี 2555 ซึ่งส่งผลให้ยอด
หนี้สาธารณะขยายตัวเพ่ิมข้ึนจาก 2,253,460 ล้านบาท ในปี 2541 เป็น 3,408,231 ล้านบาท ในปี 2551 
และสูงขึ้นเป็น 5,690,814 ล้านบาท ในปี 2557 ซึ่งเป็นตัวเลขที่สูงกว่าก่อนเกิดวิกฤตในปี 2541 และ 
ปี 2551 ถึงร้อยละ 153 และร้อยละ 67 ตามล าดับ  

ในขณะที่ประเทศมีการก่อหนี้เพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง แต่ที่ผ่านมามีการจัดสรรงบประมาณ 
เพ่ือการช าระหนี้โดยเฉลี่ยเพียงร้อยละ 9 ของงบประมาณรายจ่าย ซึ่งในจ านวนนี้เป็นการช าระดอกเบี้ย      
และค่าธรรมเนียมถึงร้อยละ 7 และเหลือเพียงร้อยละ 2 เพ่ือช าระคืนต้นเงินกู้เท่านั้น แม้กระทรวงการคลัง
จะสามารถบริหารจัดการหนี้ที่ครบก าหนดในแต่ละปีโดยการ Roll-over ได้ก็ตาม แต่ภาระหนี้คงค้างเฉลี่ย
ปีละ 200,000 ล้านบาท ที่ถูกผลักไปในอนาคตย่อมก่อให้เกิดต้นทุนดอกเบี้ยที่สะสมเพิ่มขึ้น ส่งผลให้ไป
เบียดบังงบช าระต้นเงินกู้ในปีงบประมาณถัดไปให้ลดลงเป็นวัฏจักร ซึ่งหากเป็นเช่นนี้ต่อไปโครงสร้าง
การจัดท างบประมาณท่ีก าหนดสัดส่วนของงบช าระหนี้ไว้ไม่เกินร้อยละ 15 อาจไม่สามารถรองรับภาระหนี้
ทั้งเงินต้นและดอกเบี้ยได้ จนท้ายที่สุดจะส่งผลกระทบต่อการจัดท างบลงทุนซึ่งเป็นรายจ่ายที่ส าคัญของ
ประเทศอย่างไม่อาจหลีกเลี่ยงได้ 

แม้ว่าปัจจุบันส านักงานบริหารหนี้สาธารณะจะเฝ้าระวังและก ากับดูแลการก่อหนี้ของรัฐบาล 
ให้ด าเนินการภายใต้กรอบของกฎหมายและมีการรักษาระดับหนี้สาธารณะคงค้างให้อยู่ภายใต้กรอบ
ความยั่งยืนทางการคลัง ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากการปรับค่าเป้าหมายตัวชี้วัดตามความจ าเป็นของ
สถานการณ์ทางการคลังก็ตาม แต่เมื่อพิจารณาถึงปริมาณหนี้ที่เพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็ว และทิศทางการด าเนิน
นโยบายของรัฐบาลที่ผ่านมาที่มุ่งเน้นการกู้เงินเป็นหลักเพื่อการกระตุ้นเศรษฐกิจและพัฒนาประเทศ 
เปรียบเทียบกับปริมาณการช าระหนี้ที่ผ่านมาแล้วจะเห็นได้ว่า เฉพาะตัวชี้วัดระดับหนี้สาธารณะคงค้าง
ต่อ GDP และสัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ใช้มากว่า 10 ปี 3 
อาจไม่สามารถส่งสัญญาณให้รัฐบาลได้ตระหนักถึงภาระหนี้ที่พอกพูนขึ้นได้  

การศึกษาวิจัยนี้จะชี้ให้เห็นถึงมิติที่เกี่ยวข้องของกรอบความยั่งยืนทางการคลังที่จะ
ส่งผลต่อเสถียรภาพในการด าเนินนโยบายการคลังในระยะยาว โดยน าเสนอแนวคิดในการเพ่ิมเติมตัวชี้วัด 
ที่จะสะท้อนภาระทางการคลังที่แท้จริง และสร้าง “กรอบการช าระหนี้” ที่ยั่งยืนเพ่ือเสริมสร้างความเข้มแข็ง
ให้กับภาคการคลังของประเทศภายใต้บริบทของส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ โดยมีแนวคิดว่า ในปัจจุบัน
รัฐบาลมีช่องทางในการก่อหนี้ทั้งภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะในกรณีปกติ และภายใต้กฎหมาย

                                                           
2 มีการจัดท างบประมาณขาดดุลตั้งแต่ปี 2542 - 2556 ยกเว้นปี 2541 ปี 2548 และปี 2549 ท่ีจัดท างบประมาณสมดุล 
3 กระทรวงการคลัง โดยส านักงานเศรษฐกิจการคลังได้เริ่มจัดท ากรอบความยั่งยืนทางการคลังมาตั้งแต่ปี 2544 และได้มี
การปรับปรุงตัวช้ีวัดและค่าเป้าหมายดังกล่าวรวม 4 ครั้ง เพื่อให้สอดคล้องกับสภาวะเศรษฐกิจและการคลังในแต่ละ
ช่วงเวลา 
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พิเศษในช่วงวิกฤตการณ์ต่าง ๆ จึงจ าเป็นต้องเพ่ิมเติมดัชนีดูแลการช าระหนี้ให้ครอบคลุมทั้งสองส่วน 
โดยค านึงถึงปัจจัยแวดล้อมที่แตกต่างกันเพ่ือสร้างเสถียรภาพทางการคลังในระยะยาว 

1.2 วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

1.2.1 เพ่ือวิเคราะห์การก่อหนี้และการช าระหนี้ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลัง                  
ตั้งแต่อดีตจนถึงปัจจุบัน เพ่ือประเมินผลกระทบต่อต้นทุนและความเสี่ยงในการบริหารหนี้ รวมถึง          
การจัดท างบประมาณและการด าเนินนโยบายการคลังในระยะยาว 

1.2.2 เพ่ือศึกษาแนวทางการก าหนดกรอบวินัยการคลังในด้านการก่อหนี้และการช าระหนี้
ขององค์การระหว่างประเทศที่ยอมรับในระดับสากล รวมทั้งกรณีศึกษาของต่างประเทศ  

1.2.3 เพ่ือศึกษาวิเคราะห์กรอบวินัยทางการคลังในด้านการก่อหนี้และการช าระหนี้ของไทย  
ทั้งในอดีตและปัจจุบัน เปรียบเทียบกับหลักเกณฑ์ท่ีเป็นสากลที่ได้ศึกษาไว้ในการศึกษานี้ 

1.2.4 เพ่ือเสนอแนะกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล และสร้างตัวชี้วัดที่เหมาะสมและสอดคล้อง
กับโครงสร้างทางการคลังของประเทศไทย เพ่ือสะท้อนภาระหนี้และความสามารถในการช าระหนี้ที่แท้จริง
ของประเทศต่อผู้ก าหนดนโยบาย ทั้งนี้ เพ่ือให้เกิดความสมดุลในการด าเนินนโยบายการคลังทั้งระบบ
อย่างยั่งยืน  

1.3 ขอบเขตของการวิจัย  

การศึกษาวิจัยนี้คณะผู้วิจัยจะท าการศึกษาวิเคราะห์ข้อมูลการกู้เงิน การบริหารหนี้ ตลอดจน
การช าระหนี้ของรัฐบาลในช่วงปีงบประมาณ 2541 – 2557 โดย “หนี้ของรัฐบาล” ในรายงานวิจัยนี้หมายถึง 
หนี้ที่กระทรวงการคลังก่อขึ้นในนามรัฐบาลไทยโดยการกู้เงินในรูปแบบต่าง ๆ ภายใต้กฎหมายการบริหาร
หนี้สาธารณะและกฎหมายให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงิน  

อย่างไรก็ตาม เนื่องจากตัวชี้วัด “หนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP” และตัวชี้วัด “ภาระหนี้ต่อ
งบประมาณ” ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังมีตัวแปรทางการคลังอ่ืนนอกเหนือจากหนี้ที่รัฐบาลกู้
โดยตรงด้วย ดังนั้น เพ่ือให้การพัฒนากรอบการช าระหนี้ในงานวิจัยนี้สอดคล้องกับองค์ประกอบของ
ตัวชี้วัดข้างต้นและสะท้อนภาระทางการคลังที่แท้จริง คณะผู้วิจัยจึงได้น าข้อมูลหนี้ที่รัฐบาลเป็นผู้กู้โดยตรง 
และหนี้ที่รัฐวิสาหกิจเป็นผู้กู้และรัฐบาลเป็นผู้รับภาระมาใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลเพ่ือพัฒนากรอบการ
ช าระหนี้ของรัฐบาลในบทที่ 4 และบทท่ี 5 ด้วย 

1.4 ระเบียบวิธีวิจัยและระยะเวลาด าเนินงาน  

การศึกษาวิจัยฉบับนี้มีระยะเวลาการด าเนินงาน 1 ปี เริ่มตั้งแต่วันที่ 1 ตุลาคม 2557 ถึงวันที่ 
30 กันยายน 2558 โดยใช้วิธีการศึกษาวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) และเชิงคุณภาพ 
(Qualitative Research) ซึ่งมีรายละเอียดการด าเนินงาน ดังนี้ 

1.4.1 ด าเนินการรวบรวมข้อมูลการกู้เงิน การบริหารหนี้ และการช าระหนี้ของรัฐบาล
ในปีงบประมาณ 2541 - 2557 จากข้อมูลของส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ และข้อมูลการจัดสรร
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งบประมาณระหว่างปีงบประมาณ 2541 - 2557 จากส านักงบประมาณ เพ่ือน ามาวิเคราะห์ภาระหนี้
ต่องบประมาณในเชิงลึก โดยจะจ าแนกระหว่างงบช าระคืนต้นเงินกู้และงบช าระดอกเบี้ยและค่าธรรมเนียม 
เพ่ือชี้ให้เห็นทิศทางการช าระหนี้ที่ผ่านมาของรัฐบาล และพยากรณ์แนวโน้มการช าระหนี้ที่จะเกิดขึ้น
ในอนาคต ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ใช้อยู่ในปัจจุบัน  

1.4.2 ศึกษารวบรวมข้อมูลแนวคิดทฤษฎีที่เกี่ยวกับวินัยการคลัง ตลอดจนกรอบกฎหมาย
และระเบียบต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการก่อหนี้และการช าระหนี้ของประเทศไทยทั้งในอดีตและปัจจุบัน 
รวมทั้งกรอบวินัยการคลังที่ก าหนดขึ้นโดยองค์การระหว่างประเทศ และกรณีศึกษาของต่างประเทศจาก
บทความ เอกสาร และรายงานวิจัย (Literature Review) ตลอดจนแหล่งข้อมูลในเว็บไซต์ต่าง ๆ 

1.4.3 หารือร่วมกับหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง อาทิ ส านักงบประมาณ ส านักงานเศรษฐกิจการคลัง 
และกรมบัญชีกลาง เป็นต้น 

1.4.4 น าเสนอแนวทางในการจัดสรรงบประมาณและตัวชี้วัดในด้านการช าระหนี้ที่มีความ
เหมาะสม และสามารถตอบโจทย์ประเด็นความยั่งยืนทางการคลังได้อย่างแท้จริง 

1.5 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1.5.1 ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะสามารถน าผลการศึกษาไปใช้ในการบริหารจัดการ
ภาระหนี้ของรัฐบาลได้อย่างมีประสิทธิภาพ โดยสามารถพยากรณ์แนวโน้มการก่อหนี้ ต้นทุนและความเสี่ยง
ในการบริหารหนี้ ตลอดจนทิศทางการช าระหนี้ของรัฐบาลได้อย่างแม่นย า ซึ่งจะเป็นประโยชน์ต่อการ
วางแผนการระดมทุน และการบริหารจัดการหนี้ของประเทศในภาพรวม  

1.5.2 หน่วยงานที่เกี่ยวข้องในการจัดท างบประมาณและการก าหนดนโยบายทางเศรษฐกิจ 
การเงินการคลังของประเทศ เช่น ส านักงบประมาณ ส านักงานเศรษฐกิจการคลัง ธนาคารแห่งประเทศไทย 
ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ สามารถน าผลการศึกษาไปใช้ประกอบ            
การก าหนดนโยบายให้โครงสร้างงบประมาณมีความสอดคล้องและเหมาะสมกับฐานะการคลังของประเทศ  

1.5.3 สามารถน าเสนอผลการวิจัยเพื่อเป็นข้อเสนอแนะในเชิงนโยบาย เพื่อก าหนดกรอบ
และแนวทางในการจัดสรรงบประมาณเพื่อการช าระหนี้โดยใช้ตัวชี้วัดที่เหมาะสม และสอดคล้องกับ
โครงสร้างทางการคลังและแนวทางการจัดสรรงบประมาณในมิติต่าง ๆ อันจะน าไปสู่ฐานะการคลังที่ยั่งยืน
ในระยะยาวได้ 

 
 



บทที่ 2  

การทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง 
 

ในการศึกษาวิจัยเพ่ือนําไปสู่การกําหนดกรอบการชําระหนี้ของรัฐบาล เพ่ือการรักษาวินัยการคลัง
อย่างยั่งยืนนั้น มีความจําเป็นที่จะต้องทําความเข้าใจเกี่ยวกับหลักการและสาระสําคัญเกี่ยวกับวินัย
ทางการคลัง กรอบความยั่งยืนทางการคลัง รวมทั้งศึกษาถึงกฎเกณฑ์ทางการคลังที่เกี่ยวกับการก่อหนี้ 
การบริหารหนี้ และการชําระหนี้ ภายใต้บริบทของประเทศไทยในปัจจุบัน โดยในบทนี้คณะผู้วิจัยได้ทําการ
ทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้องทั้งกรณีของประเทศไทยและต่างประเทศ ตลอดจนข้อเสนอแนะขององค์การ
ระหว่างประเทศ และกรอบวินัยการคลังที่เกี่ยวกับการกู้เงินและการบริหารหนี้สาธารณะของประเทศไทย 
ทั้งที่เป็นกรอบกฎหมาย (Legal Framework) และกรอบนโยบาย (Policy Framework) เพ่ือประกอบการ
ศึกษาวิจัยในบทต่อไป โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

2.1 ความหมาย และเหตุผลความจําเป็นของการมีวินัยทางการคลัง 

นิยามของคําว่า “วินัยทางการคลัง” ได้มีนักวิชาการให้ความหมาย เหตุผล และความจําเป็น
ของการรักษาวินัยทางการคลังไว้อย่างหลากหลาย ซึ่งขึ้นอยู่กับบริบทของสถานการณ์ทางเศรษฐกิจและ
เหตุผลความจําเป็นในแต่ละช่วงเวลา อาทิ 

กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (International Monetary Fund: IMF) (2007 อ้างโดย 
วิมล ชาตะมีนา และคณะ, 2551) กล่าวว่า วินัยทางการคลัง หมายถึง ภาวะที่รัฐบาลสามารถรักษาความ
แข็งแกร่งทางการคลัง โดยดูจากดุลการคลังที่มั่นคงและระดับหนี้ที่รัฐบาลสามารถดูแลได้ 

วีระพงษ์ รามางกูร (2548) กล่าวว่า หลักการรักษาวินัยทางการคลังโดยพ้ืนฐาน คือ ภาครัฐบาล
ต้องไม่ใช้จ่ายเกินตัว ถ้าจะใช้จ่ายก็ต้องหารายได้มาให้เพียงพอกับการใช้จ่าย ถ้าจะก่อหนี้ก็ต้องก่อหนี้
แต่พอสมควร สามารถบริหารให้ไม่เป็นภาระต่องบประมาณในอนาคตจนต้องไปเบียดบังส่วนที่จะเหลือไป
ลงทุน และต้องสามารถใช้หนี้คืนได้ และยังกล่าวเพ่ิมเติมอีกว่า วินัยทางการคลังมีความหมายกว้างขวาง
กว่าการคอยดูแลกํากับรายรับรายจ่ายไม่ให้มีการใช้จ่ายเกินตัวของภาครัฐบาลเท่านั้น แต่ยังรวมถึงระบบ
การกู้ยืมเงิน การระดมเงิน การบริหารหนี้สินของภาครัฐบาล ที่ต้องมีระบบที่รัดกุม มีประสิทธิภาพ และมี
การถ่วงดุลระหว่างกระทรวง ทบวง กรม ที่ปฏิบัติหรือดําเนินการตามนโยบาย โดยกระทรวงการคลังควรจะ
เป็นกระทรวงที่สามารถควบคุมดูแลและกํากับระบบรายรับ รายจ่าย การกู้ยืม ภาระผูกพันอ่ืน ๆ รวมทั้ง
การบริหารและกําหนดแผนการเงินการคลังของประเทศได้ทั้งหมด ไม่มีช่องโหว่ที่หลุดรอดจากการ
ดูแลกํากับของกระทรวงการคลัง มิฉะนั้นกระทรวงการคลังก็ไม่อาจจะบริหารการคลังของประเทศได้
อย่างมีประสิทธิภาพ และจะเป็นอันตรายต่อฐานะการคลัง และความเชื่อถือในระบบการคลังของประเทศ 

 



8 

 
จรัส สุวรรณมาลา (2546 อ้างโดย วีระศักดิ์ เครือเทพ, 2550) กล่าวว่า วินัยทางการคลัง 

หมายถึง การรักษาสภาวะของการมีดุลยภาพระหว่างรายได้และรายจ่ายของรัฐบาล ซึ่งเป็นการควบคุมดูแล
ให้รายจ่ายสาธารณะและข้อผูกพันทางการเงินของรัฐบาลทั้งในปัจจุบันและในอนาคตอยู่ในระดับที่สมดุล
กับขีดความสามารถในการจัดหารายได้ของรัฐบาล 

National Association of State Budget Officers : NASBO (2002 อ้างโดย วิมล ชาตะมีนา 
และคณะ, 2551) กล่าวว่า วินัยทางการคลัง หมายถึง การดูแลงบประมาณรายจ่ายให้อยู่ภายในขอบเขตของ
ความสามารถในการจัดหารายได้และการจัดหารายได้เพ่ิมเติมเพ่ือรองรับกับงบประมาณรายจ่าย และอยู่ใน
ขอบเขตที่สามารถดูแลระดับหนี้ได้ 

Mikesell (1999 อ้างโดย วิมล ชาตะมีนา และคณะ, 2551) กล่าวว่า วินัยทางการคลัง 
หมายถึง การกําหนดเพดานของการใช้จ่ายเพ่ือรองรับงบประมาณของรัฐบาลที่มีอยู่อย่างจํากัด โดยวินัย
ทางการคลังเป็นส่วนหนึ่งของการควบคุมการใช้จ่ายเงินงบประมาณที่ช่วยผลักดันให้เกิดการบัญญัติและ
การบังคับใช้กฎหมายเกี่ยวกับการงบประมาณและช่วยกระตุ้นให้หน่วยงานของรัฐมีความมุ่งมั่นในการ
ควบคุมดูแลรายจ่ายให้เป็นไปตามท่ีกฎหมายกําหนด  

นอกจากนี้ วิมล ชาตะมีนา และคณะ (2551) ได้กล่าวถึงเหตุผลและความจําเป็นของการรักษา
วินัยทางการคลังไว้ว่า การกํากับดูแลและบริหารฐานะการคลัง (Fiscal Position) และการบริหารจัดการ
ด้านการคลัง (Fiscal Management) เป็นกระบวนการทางการคลังที่สําคัญในการกําหนดและดําเนินนโยบาย 
และมาตรการด้านการคลังต่าง ๆ เพ่ือขับเคลื่อนระบบเศรษฐกิจหรือแก้ไขปัญหาความผันผวนทางเศรษฐกิจ 
หากรัฐบาลมีการบริหารจัดการด้านการคลังโดยขาดการรักษาวินัยทางการคลัง (Fiscal Discipline) อาจทําให้
รัฐบาลมีการขาดดุลการคลัง (Fiscal Deficit) และการกู้ยืมเงินหรือการก่อหนี้อยู่ในระดับที่สูงเกินความจําเป็น 
ซึ่งจะมีผลทําให้ฐานะการคลังของรัฐบาลแย่ลงเรื่อย ๆ และหนี้คงค้างอยู่ในระดับสูงจนทําให้รัฐบาลไม่มี
ความสามารถในการแก้ไขปัญหาเมื่อเกิดวิกฤต หรือไม่สามารถขับเคลื่อนเศรษฐกิจไปในทิศทางที่ต้องการได้ 
และยังอาจเป็นสาเหตุของการเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจหรือวิกฤตทางการเงินได้ ดังนั้น รัฐบาลควรมีหน้าที่
ในการกําหนดนโยบายเพ่ือรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ และลดความผันผวนในระบบเศรษฐกิจควบคู่
ไปกับการรักษาวินัยทางการคลังอย่างเคร่งครัด โดยดูแลฐานะการคลังให้มีความเข้มแข็งและมีความพร้อม
สําหรับการรับมือกับความผันผวนทางเศรษฐกิจ และแรงกดดันทางด้านการคลังด้านอื่น ๆ ด้วย 

 2.2 ทฤษฎีและแนวคิดเกี่ยวกับความยั่งยืนทางการคลัง 

Smith (1776) เขียนหนังสือ The Wealth of Nations เกี่ยวกับเรื่องหนี้ (Of Public Debt) 
โดยยกตัวอย่างหลายประเทศซึ่งรวมถึงสหราชอาณาจักรที่กําลังประสบปัญหาหนี้ของรัฐบาลที่สูง และย้อนไป
ถึงอาณาจักรโรมันที่ล้มลงเพราะการไม่ยึดในหลักการความประหยัด กล่าวคือ ใช้จ่ายเกินกว่ารายได้บ่อยครั้ง 
สร้างภาระที่เกินตัวจากการใช้จ่ายของภาครัฐโดยไม่สามารถชําระคืนหนี้ได้ โดยเฉพาะในช่วงสงคราม สุดท้าย
จึงมีความจําเป็นต้องเพ่ิมภาษี หรือแม้แต่ปรับค่าเงินเพ่ือลดภาระหนี้ 
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Keynes (1923) เสนอแนวคิดว่า รัฐบาลควรหลีกเลี่ยงการขาดดุลงบประมาณอย่างถาวร 

โดยในช่วงที่เศรษฐกิจถดถอยการดําเนินนโยบายขาดดุลเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจเป็นสิ่งที่ควรดําเนินการ ซึ่งการ
ขาดดุลดังกล่าวจะถูกหักล้างไปในช่วงที่เศรษฐกิจเติบโตและรัฐบาลดําเนินนโยบายเกินดุล แต่รัฐบาลไม่ควร
ดําเนินนโยบายขาดดุลอย่างต่อเนื่องจนกระทั่งก่อให้เกิดการคาดการณ์ว่าประเทศจะไม่สามารถหลุดพ้น
จากภาระหนี้ได้  

 Domar (1944) เห็นว่า การก่อหนี้เพื่อลงทุนของภาครัฐเป็นสิ่งที่จําเป็นเพื่อสร้างระดับ 
อุปสงค์รวมของประเทศในช่วงที่การลงทุนภาคเอกชนไม่เพียงพอในการรองรับการออมของประเทศ
ในระยะยาว Domar เชื่อในผลของการขาดดุลที่นําไปสู่การเติบโตทางเศรษฐกิจผ่าน Keynesian Income 
Multiplier การขาดดุลงบประมาณนําไปสู่การเติบโตทางเศรษฐกิจซึ่งสุดท้ายแล้วรัฐจะเก็บภาษีได้เพ่ิมมากขึ้น
เพ่ือจ่ายภาระดอกเบี้ย แต่หากเก็บภาษีได้น้อยปัญหาที่ประเทศเผชิญและต้องแก้ไขก็คือการที่ระดับ
รายได้ของประเทศสูงขึ้นไม่เพียงพอ อย่างไรก็ตาม Domar ตั้งข้อสังเกตว่าการก่อหนี้อย่างต่อเนื่องของ
รัฐบาลจะนําไปสู่การเพ่ิมสูงขึ้นของหนี้สาธารณะและการเพิ่มภาษีครั้งแล้วครั้งเล่า ซึ่งจะทําลายระบบ
เศรษฐกิจและความน่าเชื่อถือของรัฐบาลในที่สุด ในขณะที่สัดส่วนการขาดดุลต่อ GDP ที่คงที่จะช่วยจํากัด
สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP และภาระดอกเบี้ยต่อ GDP อย่างไรก็ตาม ความพยายามในการลดหนี้สาธารณะ
โดยการลดรายจ่ายภาครัฐเป็นสิ่งที่ไม่ควรดําเนินการโดยเฉพาะในช่วงที่เศรษฐกิจของประเทศประสบปัญหา 
เพราะจะยิ่งก่อให้เกิดการชะลอตัวของระบบเศรษฐกิจ Domar (1993) เชื่อว่าหากปัจจัยอ่ืน ๆ ไม่เปลี่ยนแปลง 
ประเทศย่อมต้องการระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP ที่ต่ํา อย่างไรก็ตาม ปัจจัยแวดล้อมต่าง ๆ ไม่คงที่หากมีความ
จําเป็นต้องดําเนินนโยบายขาดดุลก็สามารถทําได้เพ่ือไม่ให้เกิดปัญหาการว่างงานและสร้างระดับรายได้
ประชากรที่สูงขึ้น 

2.3 ผลการศึกษาเกี่ยวกับวินัยทางการคลังในต่างประเทศ  

คณะผู้วิจัยได้ศึกษางานวิจัยและเอกสารวิชาการของต่างประเทศที่ครอบคลุมกลุ่มประเทศ 
(ได้แก่ สหภาพยุโรป องค์การเพ่ือความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพัฒนา (Organization for Economic 
Co-operation and Development : OECD) กลุ่มประเทศละตินอเมริกา และ ASEAN 4) และประเทศต่าง ๆ 
(ได้แก่ อินเดีย ฟิลิปปินส์ ปากีสถาน และกรีซ) ซึ่งมีเนื้อหาเกี่ยวข้องกับกฎหมายความรับผิดชอบทางการคลัง 
กฎเกณฑ์ทางการคลัง ความยั่งยืนทางการคลัง ความสามารถในการชําระหนี้ และการวิเคราะห์ผลกระทบของ
นโยบายการคลังต่ออัตราดอกเบี้ย ดังนี้  

ทีมงานไทยยุโรป.เน็ต4 (2553) กล่าวว่า จากวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นในกลุ่มประเทศสหภาพ
ยุโรป ทําให้คณะมนตรียุโรป (European Council) ต้องออกมาตรการวินัยทางการคลังเพ่ือสอดส่อง เตือนภัย 
และลงโทษเมื่อมีการละเมิดวินัยทางการคลัง โดยเมื่อวันที่ 21 ตุลาคม ค.ศ. 2010 คณะทํางานด้านธรรมาภิบาล
เศรษฐกิจของคณะมนตรียุโรป ภายใต้การนําของนาย Van Rompuy ได้กําหนดกรอบมาตรการวินัย
ทางการคลัง เพ่ือป้องกนัมิให้ประเทศสมาชิกสหภาพยุโรปต้องกลับไปสู่วิกฤตเศรษฐกิจอีก อาทิ 
                                                           
4 เป็นเว็บไซต์ที่จัดทําข้อมูลโดยทีมประเทศไทย ณ กรุงบรัสเซลส์ และส่วนราชการไทยทุกแห่งในยุโรป ซึ่งสนับสนุน
งบประมาณโดยกระทรวงการต่างประเทศ 
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1) เพ่ิมความสําคัญกับกรอบกลไกสอดส่องงบประมาณของประเทศสมาชิก โดยเน้น

ความยั่งยืนของระดับหนี้ทั้งในภาครัฐและเอกชนควบคู่กับการขาดดุลงบประมาณ บนพื้นฐานของการ
เคารพพันธกรณีเรื่องดังกล่าวภายใต้สนธิสัญญาลิสบอน (Treaty of Lisbon) อย่างเคร่งครัด ซึ่งกําหนดให้
สมาชิกของสหภาพยุโรปสามารถขาดดุลการคลังได้ไม่เกินร้อยละ 3 ต่อ GDP และมีสัดส่วนหนี้สาธารณะ
ต่อ GDP ไม่เกินร้อยละ 60 

2) กําหนดให้จัดทําข้อกําหนดว่าด้วยเรื่องหนี้สาธารณะภายใต้กลไกสอดส่องภาวะ
งบประมาณของสมาชิกตามที่ระบุในสนธิสัญญาลิสบอนที่มีความเหมาะสมกับความสัมพันธ์เชิงเศรษฐศาสตร์
ระหว่างระดับหนี้กับการขาดดุลงบประมาณ อันจะเป็นกลไกสําคัญในการช่วยเตือนภัยล่วงหน้า  

3) กําหนดให้มีมาตรการลงโทษเชิงการเมืองและค่าปรับ เช่น การเพ่ิมหน้าที่ในการ
รายงานสถานะทั้งในรูปแบบเอกสาร และรายงานตรงต่อคณะมนตรียุโรป การเพิ่มอํานาจการสอดส่อง  
รวมทั้งการจัดทํารายงานต่อสาธารณชน การเสียค่าปรับ การกันเงินสํารองในรูปแบบการเปิดบัญชีที่ให้
ดอกเบี้ย เป็นต้น 

Ragarajan and Prasad (2012) ได้ศึกษาเกี่ยวกับนโยบายปฏิรูปเพ่ือบริหารจัดการหนี้
ของรัฐ (State) และรักษาความสามารถในการชําระหนี้ของอินเดีย ถึงแม้ว่าอัตราการเจริญเติบโตที่สูงขึ้น
ของอินเดียจะช่วยบรรเทาภาระดอกเบี้ยจากหนี้และปัญหาสัดส่วนหนี้ต่อ GDP ที่สูงมากเกินไป แต่อินเดีย
ได้มีการปฏิรูปทางการคลังเพื่อแก้ไขปัญหาการขาดดุลการคลัง 

อินเดียมี 28 รัฐ และ 7 ดินแดนสหภาพของรัฐบาลกลาง (Union Territories) รัฐ (State)  
ส่วนใหญ่มีรายได้น้อยกว่ารายจ่ายและพ่ึงพาเงินโอน (Transfer) จากรัฐบาลกลาง (Central Government) 
โดยในช่วงปี ค.ศ. 1998 - 2004 อัตราขาดดุลเฉลี่ยของรัฐบาลกลางและรัฐ (รวมกัน) อยู่ที่ร้อยละ 9.3 
เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 7.3 ในปีงบประมาณ ค.ศ. 1997 - 1998 รวมทั้งมีการขาดดุลการคลังเบื้องต้น 
(Primary Balance) ด้วย หลังจากปีงบประมาณ ค.ศ. 2004 - 2005 อินเดียได้มีการปฏิรูปทางการคลัง เช่น 
การควบคุมการเติบโตของรายจ่ายและการปฏิรูปโครงสร้างระบบภาษี (เช่น การจัดเก็บภาษีมูลค่าเพิ่ม
แทนภาษีบริโภค) และการปรับเปลี่ยนจากการให้รัฐบาลกลาง เป็นผู้ปล่อยกู้ให้แก่รัฐ เป็นการให้รัฐกู้ผ่าน
กลไกตลาด (Market-based Financing) เป็นต้น โดยมุ่งหวังที่จะแก้ไขความไม่สมดุลทางการคลัง  
รวมถึงการปรับโครงสร้างหนี้และการลดรายจ่ายดอกเบี้ย สนับสนุนการพัฒนาในด้านต่าง ๆ ตลอดจนเริ่ม
สร้างบรรยากาศในการทําธุรกิจที่สนับสนุนการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ 

รัฐบาลกลางอินเดียได้มีการออกกฎหมายความรับผิดชอบทางการคลัง (Fiscal Responsibility 
Legislation: FRL) หรือที่เรียกว่า “Fiscal Responsibility and Budget Management Act” ในปี ค.ศ. 2003 
และได้สร้างแรงจูงใจแก่รัฐต่าง ๆ ในการออก FRL ประกอบด้วย การยืดระยะเวลาการชําระคืนต้นเงินกู้
โดยการปรับตารางการชําระคืนฯ เป็น 20 ปี และการลดอัตราดอกเบี้ยลงเหลือร้อยละ 7.5 รวมถึงอาจมี
การยกหนี้บางส่วนให้ในบางกรณีด้วย ซึ่งในช่วงแรกมีเพียงบางรัฐที่มีการออก FRL อย่างไรก็ดี ต่อมา
Finance Commission (FC) ซึ่งเป็นองค์กรที่จัดตั้งขึ้นตามรัฐธรรมนูญเพื่อทบทวนการดําเนินงาน             
ด้านการคลังของรัฐบาลกลางและรัฐ ตลอดจนให้คําแนะนําแก่รัฐบาลกลางและรัฐ ได้กําหนดให้ทุกรัฐมี 
FRL ภายในปีงบประมาณ ค.ศ. 2009 ทุกรัฐของอินเดียจึงมี FRL ทั้งนี้ FRL ของรัฐต่าง ๆ ส่วนใหญ่ได้
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กําหนดให้มีการทําแผนด้านการคลัง (Fiscal Plan) ในระยะปานกลาง และตัวชี้วัดสําคัญด้านการคลัง
เสนอต่อสภานิติบัญญัติของรัฐ นอกจากนี้ บางรัฐได้มีการกําหนดข้อจํากัดของการค้ําประกัน (Limits on 
Guarantees) รวมถึงการเปิดเผยภาระผูกพัน (Contingent Liabilities) และการกู้ยืมอ่ืน ๆ อีกด้วย 
 อย่างไรก็ดี เนื่องจากเป็นที่คาดการณ์ว่าเศรษฐกิจโลกจะเติบโตไม่มากนักประกอบกับความเสี่ยง
จากการขึ้นราคาของสินค้าและน้ํามันในตลาดโลก รัฐบาลอินเดียอาจต้องเผชิญกับความยากลําบากในการ
ลดรายจ่ายเพ่ือรักษาความยั่งยืนทางการคลัง เนื่องจากจําเป็นต้องออกมาตรการรายจ่ายต่อต้านวัฏจักร
เศรษฐกิจ (Counter-cyclical Spending) เพ่ือให้เศรษฐกิจขยายตัว และอาจต้องเผชิญกับความท้าทาย
ในกระบวนการปรับสมดุลทางการคลังด้วย 

Kinda et al. (2013) ได้รวบรวมข้อมูลกฎเกณฑ์ทางการคลังที่มีการใช้ใน 87 ประเทศ และ 
4 กลุ่มประเทศ ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1985 – 2013 เพ่ือเป็นการปรับปรุงข้อมูลเกี่ยวกับกฎเกณฑ์ทางการคลัง
ในบทความ “Fiscal rule at a glance: country details from a new dataset” โดย Budina et al. 
(2012) และ “Fiscal rules in response to the crisis – toward the ‘next generation’ rules: a 
new data set) โดย Schaechter et al. (2012) 

ข้อมูลที่รวบรวมนี้อยู่บนพ้ืนฐานที่ว่า “กฎเกณฑ์ทางการคลังเป็นการกําหนดข้อจํากัดของ
นโยบายการคลังผ่านข้อกําหนดด้านงบประมาณที่เป็นตัวเลข” และครอบคลุมเฉพาะกฎเกณฑ์ฯ ที่มีการ
กําหนดเป้าหมายไว้ในกฎหมายที่เปลี่ยนแปลงได้ไม่เกิน 1 ครั้งในรอบ 3 ปี และมีการบังคับใช้กับ
รัฐบาลกลาง (Central Government) เป็นอย่างน้อย 

กฎเกณฑ์ด้านการคลังในบทความนี้แบ่งเป็น 4 ด้าน ได้แก่ (1) งบประมาณสมดุล (2) ด้านหนี้ 
(3) ด้านรายจ่าย และ (4) ด้านรายได้ โดยมีขอบเขตที่ครอบคลุมทั้งรัฐบาลกลาง (Central Government) 
ภาครัฐ (General Government) และภาคสาธารณะ (Public Sector) และได้มีการรวบรวมรายละเอียด
เกี่ยวกับกฎเกณฑ์ดังกล่าว เช่น ความผูกพันทางกฎหมาย (Legal Basis) ความครอบคลุม (Coverage) 
ข้อยกเว้น (Escape Clauses) และกลไกที่สนับสนุนการบังคับใช้ซึ่งรวมถึงหน่วยงานที่ทําหน้าที่กํากับ
การดําเนินการตามกฎเกณฑ์ดังกล่าว เป็นต้น 

ทั้งนี้ จากข้อมูลในการศึกษาดังกล่าว พบว่า 29 ประเทศจาก 87 ประเทศมีกฎเกณฑ์ด้านหนี้ 
โดยมขี้อสังเกตว่า ประเทศญี่ปุ่นและสหรัฐอเมริกามีกฎเกณฑ์ด้านการคลังแต่ไม่มีกฎเกณฑ์ด้านหนี้ สําหรับ
4 กลุ่มประเทศ ประกอบด้วย (1) กลุ่ม Central African Economic and Monetary Community (2) กลุ่ม 
Eastern Caribbean Currency Union (3) กลุ่ม European Union และ (4) กลุ่ม West African Economic 
and Monetary Union มีกฎเกณฑ์ด้านหนี้ทุกกลุ่มประเทศ  

วิมล ชาตะมีนา และคณะ (2551) ได้นําเสนอกฎเกณฑ์ทางการคลังของประเทศฟิลิปปินส์ 
โดยในปี ค.ศ. 2004 ได้มีการกําหนดกฎหมายว่าด้วยความรับผิดชอบทางการคลัง (Fiscal Responsibility) 
ไว้ใน Thirteenth Congress of The Republic of The Philippines โดยได้กําหนดสาระสําคัญเกี่ยวกับ
วินัยการเงินการคลังไว้หลายประการ โดยในที่นี้จะขอกล่าวเฉพาะในส่วนของการก่อหนี้และการชําระหนี้ 
ซ่ึงมีรายละเอียด ดังนี้  
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1) หลักการของการบริหารจัดการเกี่ยวกับความรับผิดชอบด้านการคลัง มีดังนี้ 

 (1) มุ่งสู่การจัดทํางบประมาณสมดุล โดยพยายามลดการขาดดุลลงเพ่ือให้บรรลุผล
ตามเป้าหมายภายในระยะเวลาปานกลาง และต้องรักษาระดับไม่ให้รายจ่ายจากการดําเนินงานเกินกว่า
รายได้จากการดําเนินงาน 
 (2) ลดการพึ่งพาการกู้ยืมและลดต้นทุนการชดเชยการขาดดุล โดยการลดระดับ
หนี้สาธารณะและหนี้รัฐบาลลง ให้อยู่ในระดับที่สามารถบริหารจัดการหนี้ของประเทศได้ 
 (3) ลดผลกระทบจากอัตราดอกเบี้ยกู้ยืมภายในประเทศ โดยรักษาระดับการกู้ยืม
ที่ตลาดสามารถรองรับได้ และลดความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนจากการกู้ยืมจากแหล่งเงินทุนต่างประเทศ 
 (4) สนับสนุนการกําหนดงบประมาณที่มีความยืดหยุ่นโดยการลดรายจ่ายที่ไม่มี
ความจําเป็นลง เช่น รายจ่ายบุคลากร และรายจ่ายค่าดอกเบี้ย เพ่ือนํางบประมาณไปใช้ในการลงทุนเพ่ิมข้ึน 
 (5) การกําหนดให้มูลค่าของหนี้สินต้องมีปริมาณไม่เกินกว่ารายได้จากการจัดเก็บ
ภาษีและทรัพย์สินอ่ืน ๆ และรัฐบาลจะไม่นํารายได้จากการขาย หรือการโอนทรัพย์สินมาชดเชยรายจ่าย
การดําเนินงานของภาคสาธารณะ 
 (6) ให้มีการบริหารจัดการเพื่อลดความเสี่ยงทางการคลังที่อาจจะเกิดขึ้น  
โดยกําหนดให้มีกลไกการควบคุมการจ่ายเงินงบประมาณ และการกําหนดมาตรการจัดทํางบประมาณสมดุล 
เพ่ือป้องกันการกัดกร่อนของรายได้และฐานภาษี 
 2) การควบคุมหนี้ของประเทศ ประเทศฟิลิปปินส์ได้กําหนดเป้าหมายการดําเนินการ
ด้านหนี้ของประเทศ สรุปสาระสําคัญได้ดังนี้ 
  (1) รัฐบาลแห่งชาติจะต้องลดหนี้รวมของภาคสาธารณะที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน 
ให้มาอยู่ที่ร้อยละ 80 - 90 ของ GDP ให้ได้ภายในปี ค.ศ. 2010 และรัฐบาลจะต้องลดหนี้ในส่วนของรัฐบาล
แห่งชาติให้เหลือร้อยละ 60 - 65 ของ GDP 
  (2) หลังจากปี ค.ศ. 2010 หรือเมื่อบรรลุเป้าหมายการลดหนี้ที่ตั้งไว้ รัฐบาล
จะต้องรักษาระดับสัดส่วนนี้อย่างยั่งยืน โดยคํานึงถึงเงื่อนไขทางเศรษฐกิจซึ่งอาจทําให้ข้ อสมมติฐาน
เปลี่ยนแปลงไปและอาจจะมีผลกระทบต่อสถานะทางการคลังของประเทศ 
  (3) เป้าหมายในระยะปานกลางและเป้าหมายการขาดดุลประจําปีสําหรับภาค
สาธารณะที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน และหนี้ของรัฐบาลจะต้องกําหนดไว้ในข้อตกลงระยะปานกลางและ
ยุทธศาสตร์งบประมาณประจําปี โดยรัฐบาลจะต้องลดหนี้ให้ได้ภายใน 6 ปี 

 นอกจากนี้ วิมล ชาตะมีนา และคณะ (2551) ได้นําเสนอกฎเกณฑ์ทางการคลังของประเทศ
นิวซีแลนด์ ภายใต้บทบัญญัติของกฎหมายการคลังสาธารณะ (Public Finance Act: PFA) ปี ค.ศ. 1989 
และท่ีมีการแก้ไขเพ่ิมเติมในปี ค.ศ. 2004  ซึ่งภายใต้ PFA มีการกําหนดหลักเกณฑ์ของการบริหารจัดการ
ด้านการคลังในหลายประเด็น อาทิ หลักเกณฑ์ของการบริหารจัดการทางด้านการคลังด้วยความรับผิดชอบ 
(Principles of Responsible Fiscal Management) การจัดทํารายงานยุทธศาสตร์ทางการคลัง (Fiscal 
Strategy Report) การจัดทําเอกสารสถานะทางการคลังในระยะยาว (Statement on Long-term Position) 
และข้อมูลทางด้านเศรษฐกิจและการคลังปัจจุบัน (Economic and Fiscal Update) เป็นต้น แต่ในที่นี้
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จะขอกล่าวเฉพาะในส่วนของหลักเกณฑ์ของการบริหารจัดการทางด้านการคลังด้วยความรับผิดชอบ  
ซึ่งรัฐบาลจะต้องปฏิบัติหรือดําเนินการเพ่ือให้บรรลุเป้าหมายของนโยบายตามหลักเกณฑ์นี้ 5 ประการ 
ดังมีรายละเอียดต่อไปนี้ 
 1) การลดหนี้สินของภาครัฐให้อยู่ในระดับที่ระมัดระวังและรอบคอบ (Prudent) 
เพ่ือเป็นการป้องกันปัจจัยเสี่ยงต่าง ๆ ที่อาจมีผลกระทบต่อระดับหนี้สินของภาครัฐในอนาคต โดยที่รายจ่าย
ในการดําเนินงานจะต้องน้อยกว่ารายได้จากการดําเนินงานในแต่ละปีงบประมาณ 
 2) เมื่อหนี้สินของภาครัฐอยู่ในระดับที่ระมัดระวังและรอบคอบแล้ว รัฐบาลจะต้องรักษา
ระดับนั้นไว้ภายในช่วงระยะเวลาที่เหมาะสม โดยที่รายจ่ายในการดําเนินงานต้องน้อยกว่ารายได้จากการ
ดําเนินงาน 
 3) การรักษาและบริหารมูลค่าสินทรัพย์สุทธิ (Net Worth) ทั้งหมดของรัฐบาล
เพ่ือต่อต้านปัจจัยต่าง ๆ ที่อาจส่งผลกระทบต่อระดับหนี้สินทั้งหมดในอนาคต 
 4) การบริหารจัดการความเสี่ยงทางด้านการคลังอย่างรอบคอบ 
 5) การปฏิบัติตามนโยบายต้องสอดคล้องกับการประมาณการเกี่ยวกับระดับอัตราภาษี
ในอนาคต นอกจากนี้ เอกสารทางการเงินรวมทั้งเอกสารการประมาณการทางการเงินจะต้องสอดคล้องกับ
รูปแบบมาตรฐานทางการบัญชีสากล (Generally Accepted Accounting Practice: GAAP) 

 IMF (แปลและเรียบเรียงโดย วิมล ชาตะมีนา และคณะ, 2550) ได้นําเสนอกฎเกณฑ์ทางการคลัง
ของประเทศปากีสถาน ซึ่งประเทศปากีสถานได้มีการออกกฎหมาย Fiscal Responsibility and Debt 
Delimitation Act (FRDD) ในปี ค.ศ. 2005 ที่มีเป้าหมายเพ่ือลดระดับของการขาดดุลรายได้ (Revenue 
Deficit) และหนี้สาธารณะให้อยู่ในระดับที่มั่นคง โดยดําเนินการตามหลักเกณฑ์ของการบริหารหนี้สาธารณะ 
(Public Debt Management) ในขณะที่ควบคุมรายจ่ายการให้บริการสังคมและการลดความยากจน 
(Social and Poverty-reducing Expenditure) ซึ่ง FRDD ประกอบด้วยกฎเกณฑ์ทางตัวเลขและ
กฎเกณฑ์แนวทางการปฏิบัติสําหรับการบังคับใช้กับรัฐบาลกลาง โดยกฎเกณฑ์ทางตัวเลข (Numerical 
Rule) ประกอบด้วย 
 1) การลดสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ให้ไม่เกินร้อยละ 60 ภายในปี ค.ศ. 2013 
 2) การลดอัตราการขยายตัวของสัดส่วนหนี้สาธารณะให้ไม่เกินร้อยละ 2.5 ต่อป ี
 3) การลดการขาดดุลรายได้ (Revenue Deficit) ภายในเดือนมิถุนายน ค.ศ. 2008 
 4) การจํากัดระดับการค้ําประกันใหม่ไม่เกินร้อยละ 2 ต่อ GDP 

 กฎเกณฑ์ทางการคลังอาจถูกระงับชั่วคราวได้ หากสัดส่วนรายจ่ายการให้บริการสังคมและ
การลดความยากจนต่ํากว่าร้อยละ 4.5 ต่อ GDP หรือสัดส่วนการใช้จ่ายด้านสาธารณสุขและการศึกษาต่อ 
GDP ลดลงเป็น 2 เท่า ในช่วงระยะเวลา 10 ปี 
 สําหรับข้อยกเว้น (Escape Clause) จะใช้ในกรณีที่เกิดเหตุฉุกเฉินด้านความมั่นคงระดับประเทศ 
หรือกรณีเกิดภัยพิบัติตามธรรมชาติ ซึ่งจะต้องมีการรายงานต่อรัฐสภา  

 กฎเกณฑ์แนวทางการปฏิบัติ ประกอบด้วย การเผยแพร่และจัดพิมพ์รายงานประจําปีในเรื่อง 
กรอบงบประมาณระยะปานกลาง (Medium-term Budgetary Statement) รายงานผลการดําเนิน
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นโยบายการคลัง (Fiscal Policy Statement) และนโยบายหนี้สาธารณะ (Debt Policy Statement) 
รวมทั้งการประมาณการตัวชี้วัดด้านเศรษฐกิจมหภาคและด้านการคลังในระยะยาว พร้อมรายละเอียดของ
วิธีดําเนินงานและเป้าหมายของการดําเนินงาน การวิเคราะห์ความเสี่ยงและการประเมินว่าจะสามารถทํา
ตามเป้าหมายได้หรือไม่ รายงานเหล่านี้จะต้องเสนอพร้อมกับการรายงานผลการดําเนินงานที่อ ยู่ภายใต้
ความรับผิดชอบของรัฐมนตรีและปลัดกระทรวงการคลัง หากรัฐบาลกลางไม่สามารถลดระดับหนี้ได้ตาม
เป้าหมาย รัฐบาลจะต้องมีการดําเนินมาตรการที่จําเป็นเพ่ือให้ระดับหนี้อยู่ในเป้าหมายให้ได้ภายใน 2 ปี 
โดยการลดขนาดโครงการ (Curtailment) ที่จ่ายจาก Federal Consolidated Fund 

 Debt Management Report (2014) กระทรวงการคลังญี่ปุ่นได้กําหนดกรอบการชําระหนี้
รัฐบาลเพ่ือลดภาระหนี้คงค้างของรัฐบาล ลดความเสี่ยงในการชําระหนี้และปรับโครงสร้างหนี้ และเพ่ิม
ความคล่องตัวในการบริหารจัดการหนี้คงค้าง รวมทั้งเพ่ือให้ภาระหนี้ที่เกิดขึ้นได้รับการบริหารจัดการเสร็จสิ้น
ในช่วงอายุโครงการ โดยใช้หลักการที่โครงการหรือสินทรัพย์มีอายุโครงการประมาณ 60 ปี ดังนั้น รัฐบาล
ควรชําระคืนต้นเงินกู้ประมาณร้อยละ 1.6 (หรือ 1 ใน 60) ในแต่ละปีงบประมาณ โดยมีแหล่งเงินที่กําหนด
ตามกฎหมาย ได้แก่ เงินคงคลัง เงินงบประมาณ เงินงบประมาณเกินดุล รายรับจากการขายหุ้นในส่วนที่
รัฐบาลเป็นเจ้าของ เงินบางส่วนจากการแปรรูปรัฐวิสาหกิจ และรายได้จากภาษีพิเศษ ทั้งนี้ ในการดําเนินการ
กระทรวงการคลังสามารถจัดสรรเงินดังกล่าวเพ่ือชําระหนี้ที่ครบกําหนดในปีนั้น  ๆ หรือ นําส่งให้กองทุน 
Government Debt Consolidation Fund (GDCF) เพ่ือบริหารจัดการเงินดังกล่าว ให้เกิดประโยชน์สูงสุด
ในการบริหารจัดการหนี้  

 Mendoza and Oviedo (2009) ได้ทําการศึกษาว่า กลุ่มประเทศในละตินอเมริกา          
ซึ่งประกอบด้วย บราซิล โคลอมเบีย คอสตาริกา และเม็กซิโกจะมีปัญหาความสามารถในการชําระหนี้หรือไม่
โดยจากข้อมูลในช่วงที่ผ่านมาพบว่า ค่าเฉลี่ยของสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ระหว่างปี ค.ศ. 1996 - 2005 
ของบราซิล โคลอมเบีย และเม็กซิโก เพ่ิมข้ึนประมาณร้อยละ 12 จากค่าเฉลี่ยระหว่างปี ค.ศ. 1990 - 1995 
และสําหรับคอสตาริกา ถึงแม้ว่าสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP จะคงที่ แต่อยู่ในระดับสูง (ประมาณร้อยละ 50)  

 การศึกษาวิเคราะห์นี้อยู่บนพ้ืนฐานกรอบแนวคิดของ Mendoza และ Oviedo ซึ่งใช้ในการ
ประมาณการสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ในอนาคตที่มีความสอดคล้องกับความสามารถในการชําระหนี้
สําหรับรัฐบาลที่มีความไม่แน่นอนในเรื่องรายได้และสามารถก่อหนี้ได้เฉพาะหนี้ที่ไม่ใช่ภาระผูกพัน (Non-
state-contingent Debt) โดยภายใต้สถานการณ์ดังกล่าว ได้กําหนดระดับของการก่อหนี้ที่รัฐบาลยังคงมี
ความสามารถชําระคืน (หรือที่เรียกว่า Natural Debt Limit) ไว้เท่ากับมูลค่าของดุลการคลังเบื้องต้น 
(Primary Balance) ที่ได้มีการปรับมูลค่าของอัตราการเจริญเติบโตแล้ว ภายใต้วิกฤตการคลังที่เกิดขึ้น
หลังจากที่มีปัญหาเรื่องการจัดเก็บรายได้ที่ลดลงเป็นระยะเวลานานและได้มีการตัดลดรายจ่ายอย่างเต็มที่แล้ว 
 ผลการศึกษาภายใต้สมมติฐานพื้นฐาน (Baseline Assumption) ชี้ให้เห็นว่า สัดส่วน
หนี้สาธารณะต่อ GDP ของบราซิลและโคลอมเบียอาจจะไม่มีความยั่งยืน ในขณะที่สัดส่วนหนี้สาธารณะ
ต่อ GDP ของคอสตาริกาและเม็กซิโกยังคงอยู่ในระดับที่ทั้งสองประเทศมีความสามารถในการชําระหนี้  
อย่างไรก็ดี สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ในปัจจุบันของทั้งสี่ประเทศต่างไม่ยั่งยืน เนื่องจากอัตราการ
เจริญเติบโตที่ลดลงและการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง นอกจากนี้ เมื่อคํานึ งถึงความเสี่ยง
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ทางเครดิต (Default Risk) สัดส่วนหนี้สาธารณะที่ยั่งยืนต่อ GDP จะลดลงอย่างรวดเร็ว ซึ่งความเสี่ยง
ทางเครดิตไม่ได้รวมอยู่ในแบบจําลองของ Mendoza และ Oviedo 

 Makin (2005) ได้ศึกษาระดับหนี้สาธารณะของประเทศอินโดนีเซีย มาเลเซีย ไทย และฟิลิปปินส์ 
(ASEAN 4) และพบว่า 4 ประเทศดังกล่าวซึ่งเป็นศูนย์กลางของวิกฤตเศรษฐกิจในภูมิภาคเอเซียตะวันออก
ในปี ค.ศ. 1997 - 1998 มีระดับหนี้สาธารณะเพ่ิมสูงขึ้นอย่างชัดเจนหลังวิกฤตและสูงกว่าประเทศพัฒนาแล้ว
กว่าร้อยละ 25 รวมทั้งมีการขาดดุลการคลังเบื้องต้นเพ่ิมสูงขึ้น โดยเฉพาะมาเลเซียและฟิลิปปินส์ที่ตัวเลข
การขาดดุลงบประมาณต่อ GDP ต่อเนื่องที่ระดับร้อยละ 4 - 6 ตั้งแต่ปี ค.ศ. 2000 สาเหตุสําคัญเนื่องจาก
รัฐบาลประเทศเหล่านี้ใช้นโยบายทางการคลังในการกระตุ้นเศรษฐกิจประกอบกับเศรษฐกิจโลกถดถอย
จึงพยายามผลักดันให้เศรษฐกิจฟ้ืนตัวโดยเร็ว ในส่วนสถาบันการเงินต่าง ๆ ในประเทศก็ได้เร่งระดมทุนหลังจาก
วิกฤตเศรษฐกิจ รวมทั้งรัฐบาลมีความพยายามพัฒนาตลาดการเงินในประเทศเพ่ือการออกพันธบัตรและ
เครื่องมือทางการคลังในการระดมเงิน Makin มีข้อกังวลว่าการที่ระดับหนี้สาธารณะเพ่ิมสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง
จะนําไปสู่ความเสี่ยงทางเศรษฐกิจมหภาคต่าง ๆ เช่น อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น ปัญหาแย่งการลงทุนของ
ภาคเอกชน (Crowding Out) ความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ ต้นทุนการกู้เงินที่สูงขึ้น เงินทุนไหลออก
อย่างรวดเร็ว (Capital Flight) หรือแม้แต่วิกฤตเศรษฐกิจในครั้งใหม่ ทั้งนี้ Makin ตั้งข้อสังเกตว่าแม้ระดับ
หนี้สาธารณะต่อ GDP ของประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ (Emerging Market) และประเทศกําลังพัฒนา
หลายประเทศในโลกจะต่ํากว่าร้อยละ 60 ซึ่งเป็นกรอบหนี้สาธารณะของประเทศกลุ่มสหภาพยุโรป แต่ใน
ความเป็นจริงแล้วกว่าครึ่งหนึ่งของการผิดนัดชําระหนี้ในประเทศกลุ่มนี้เกิดขึ้นได้แม้ระดับหนี้สาธารณะ
จะต่ํากว่ากรอบ เนื่องจากประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่และประเทศกําลังพัฒนามีความเสี่ยงและอ่อนไหว
ต่อความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจสูง ภาคสถาบันการเงินอ่อนแอ และมีปัญหาด้านเครดิตในอดีต 

 Makin ได้ศึกษาความสัมพันธ์และข้อมูลดุลการคลังเบื้องต้น (Primary Balance) 
ข้อมูลหนี้สาธารณะ และอัตราดอกเบี้ยของประเทศ ASEAN 4 โดยใช้ข้อมูลจาก IMF Publications 
Government Finance Statistic and International Financial Statistic and Central Bank พบว่า 
Nominal Growth Rate ยังคงสูงกว่า Effective Interest Rate ซึ่งแสดงถึงการเติบโตที่ยังสูงกว่าต้นทุน
ทางการเงิน และดุลการคลังเบื้องต้นอยู่ในระดับที่ไม่เสี่ยงเกินไป แต่มีข้อสังเกตเพิ่มเติมในรายละเอียดว่า
สัดส่วนรายจ่ายสําหรับภาระดอกเบี้ยของประเทศไทยมีสัดส่วนที่ค่อนข้างสูง ทั้งนี้ สําหรับประเทศ
ฟิลิปปินส์และอินโดนีเซีย Makin ได้แนะนําว่า ควรดําเนินนโยบายการคลังที่มีการเกินดุลการคลังเบื้องต้น
ที่เพ่ิมขึ้น โดยแนะนําแนวทางการแปรรูปรัฐวิสาหกิจ การร่วมลงทุนระหว่างภาครัฐและเอกชน รวมทั้งการ
ประยุกต์ใช้หลักกลไกตลาดและหลักการผู้ใช้เป็นผู้จ่าย (User Pays Principles) ให้มากขึ้นเพื่อให้เกิด
รายรับที่สูงขึ้นและลดรายจ่าย  

 Alogoskoufis (2012) ได้ศึกษาและวิเคราะห์ปัญหาวิกฤตหนี้สาธารณะของกรีซ รวมถึง
เสนอแนะแนวทางในการรักษาเสถียรภาพและการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ โดยใช้หลักความ
ยั่งยืนและความสามารถในการชําระหนี้ (Debt Sustainability or Solvency) เป็นพื้นฐานในการศึกษา 
Alogoskoufis ได้อธิบายถึง 4 ปัจจัยที่มีผลกระทบต่อความสามารถในการชําระหนี้ ได้แก่ (1) ภาระหนี้
รัฐบาลต่อ GDP (The Government Debt to GDP) (2) อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (Real Interest Rate) 
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(3) อัตราการเติบโตที่แท้จริง (Real GDP Growth Rate) และ (4) สัดส่วนการเกินดุลการคลังเบื้องต้นต่อ 
GDP (Primary Surplus as a share of GDP) ซึ่งงบประมาณเป็นปัจจัยเดียวที่เป็นเครื่องมือโดยตรงของ
รัฐบาลในการบริหารประเทศและรักษาความสามารถในการชําระหนี้ผ่านนโยบายและการตัดสินใจในการ
กําหนดรายจ่ายและรายได้ของรัฐบาล ในขณะที่ปัจจัยอ่ืน ๆ ที่กําหนดความสามารถในการชาํระหนี้ เปน็
ปัจจัยภายนอกที่ไม่สามารถควบคุมได้ ทั้งนี้ รัฐบาลควรสร้างและรักษาระดับการเกินดุลการคลังเบื้องต้น
เพ่ือให้เกิดความยั่งยืนทางการคลังหรือมีความสามารถในการชําระหนี้ 
 สําหรับแนวทางการฟ้ืนฟูและปรับโครงสร้างเศรษฐกิจกรีซ Alogoskoufis ได้เสนอแนะให้
รัฐบาลรักษาวินัยทางการคลังในระยะยาว ดําเนินนโยบายเพ่ือให้หลุดพ้นจากภาวะเศรษฐกิจถดถอย มุ่งสู่
สมดุลทางเศรษฐกิจ ลดช่องว่างระหว่างอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงและอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ รวมทั้ง
สร้างความเติบโตทางเศรษฐกิจในอนาคต สุดท้ายประเทศจะเข้าสู่การเกินดุลงบประมาณ ซึ่งจะนําไปสู่
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจโดยมีระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP และระดับหนี้ที่ลดลง  

 Blanchard et al (1990) เสนอตัวชี้วัดสําหรับความยั่งยืนทางการคลังและทดสอบตัวชี้วัด
กับข้อมูล 11 ประเทศ ในองค์การเพ่ือความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพัฒนา หรือ Organisation for 
Economic Co-operation and Development (OECD) โดยแบ่งช่วงเวลาวิเคราะห์เป็น 3 ช่วงได้แก่ 
(1) การประเมินในระยะสั้นหรือ 1 ปี เป็นการใช้ข้อมูลต่าง ๆ ในปัจจุบัน (2) การประเมินในระยะปานกลาง
หรือ 5 ปี รวบรวมข้อมูลประมาณการและข้อมูลกิจกรรมค่าใช้จ่ายในอนาคต และ (3) การประเมินใน
ระยะยาวหรือ 40 ปี โดยให้ความสําคัญกับค่าใช้จ่ายอ่ืน ๆ เช่น โครงการด้านสิ่งแวดล้อมและค่าใช้จ่าย
โครงการด้านสังคม ค่ารักษาพยาบาลและการดูแลประชากรผู้สูงอายุที่เพ่ิมสูงขึ้น เป็นต้น และในการศึกษา
ได้ประเมินความยั่งยืนด้วยสมการทางการคลังภายใต้หลักการที่ว่า รัฐบาลมีการใช้จ่ายที่ไม่ได้ทําให้ระดับ
หนี้สาธารณะสูงขึ้นต่อเนื่องจนรัฐบาลต้องเพ่ิมภาษี ซึ่งผลการศึกษาจะระบุช่องว่าง (Gap) หรือความแตกต่าง
ระหว่างระดับภาษีในปัจจุบันเทียบกับระดับภาษีใน 3 ช่วงเวลาที่ศึกษา โดยระดับภาษีที่ยั่งยืนคือระดับ
ภาษีที่คงที่สําหรับการรักษาระดับหนี้สาธารณะภายใต้การใช้จ่ายต่าง ๆ ของรัฐบาลตามการประมาณการ 
หากตัวชี้วัดมีค่าเป็นบวกแสดงถึงแนวโน้มที่จะต้องขึ้นภาษีในอนาคต ผลการศึกษาพบว่าประเทศส่วนใหญ่
มีค่า Gap ในระยะสั้นและระยะปานกลางที่เป็นบวกเพ่ิมข้ึนหลังจากปี ค.ศ. 1983 โดยค่าเพ่ิมสูงขึ้นชัดเจน
ในกรณีประเทศกรีซ สําหรับในระยะยาวประเทศส่วนใหญ่มี Gap ที่สูงกว่าระยะสั้นและระยะปานกลาง
อีกเล็กน้อย  

 Ardagna et al (2004) ได้ทําการศึกษาเกี่ยวกับผลกระทบของนโยบายการคลังต่ออัตรา
ดอกเบี้ย ซึ่งรัฐบาลที่มีการดําเนินนโยบายการคลังแบบผ่อนปรนมักมีข้อกังวลว่า การดําเนินนโยบาย
ดังกล่าวจะมีผลต่ออัตราดอกเบี้ยในระยะยาว อีกทั้งตําราด้านเศรษฐศาสตร์ที่ใช้ในระดับปริญญาตรีได้มี
การระบุว่า การขาดดุลงบประมาณทําให้อัตราดอกเบี้ยเพ่ิมสูงขึ้น และนําไปสู่การลงทุนและอัตราการเติบโต
ทางเศรษฐกิจที่ลดน้อยลงในระยะยาว อย่างไรก็ดี งานศึกษาที่ผ่านมาไม่มีข้อมูลเชิงประจักษ์ที่ทําให้
สามารถสรุปได้ว่า การขาดดุลการคลังและการเพ่ิมขึ้นของหนี้สาธารณะมีผลต่ออัตราดอกเบี้ย โดยมี
ข้อสังเกตว่า งานศึกษาเหล่านั้นทําการศึกษาวิเคราะห์บนพ้ืนฐานของข้อมูลจากประเทศเดียว ซึ่งส่วนใหญ่
เป็นข้อมูลของประเทศสหรัฐอเมริกา  



17 

 
 การศึกษาผลกระทบของนโยบายการคลังต่ออัตราดอกเบี้ยนี้อยู่บนพื้นฐานข้อมูลของ

ประเทศกลุ่ม OECD 16 ประเทศ ในช่วงระหว่างปี ค.ศ. 1960 - 2002 ซึ่งผลการศึกษาชี้ให้เห็นว่า 
ความไม่สมดุลทางการคลังมีผลต่ออัตราดอกเบี้ยในระยะยาวอย่างมีนัยสําคัญทั้งทางสถิติและทางเศรษฐกิจ
โดยจากการศึกษาพบว่า ร้อยละ 1 ของอัตราการขาดดุลการคลังต่อ GDP (Primary deficit/GDP) 
ที่เพิ่มขึ้นจะสัมพันธ์กับการเพ่ิมขึ้นร้อยละ 0.10 ของอัตราดอกเบี้ยของพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ปี และ
การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยจะยิ่งมากขึ้น หากมีการนําผลกระทบจากการขาดดุลการคลังที่มีต่อ
นโยบายการคลังในอนาคตและตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคในระยะยาวร่วมพิจารณาด้วย นอกจากนี้จาก
การวิเคราะห์ด้วย Dynamic VAR พบว่า ร้อยละ 1 ของอัตราการขาดดุลการคลังต่อ GDP (Primary 
deficit/GDP) ที่เพ่ิมขึ้นนําไปสู่การเพ่ิมขึ้นสะสมของอัตราดอกเบี้ยถึงเกือบร้อยละ 15 ในช่วงระยะเวลา 10 ปี 
นอกจากนี้ ยังพบว่าการขาดดุลการคลังจะทําให้หนี้สาธารณะของประเทศเพิ่มสูงขึ้นอย่างมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ และเนื่องจากตลาดการเงินของกลุ่มประเทศ OECD มีความเชื่อมโยงกัน ทําให้การขาดดุลการคลัง
ของประเทศอ่ืนมีผลต่ออัตราดอกเบี้ยในประเทศอีกด้วย อีกทั้งผลจากนโยบายการคลังต่ออัตราดอกเบี้ย
ในประเทศที่มีการพัฒนาด้านการเงินที่น้อยกว่าจะมีความรุนแรงมากกว่า 

 Curtasu (2011) ได้ศึกษาแนวคิดเกี่ยวกับความยั่งยืนทางการคลังจากงานวิจัยต่าง ๆ และได้ตั้ง
ข้อสังเกตว่า เนื่องจากไม่มีทฤษฎีใดทฤษฎีเดียวที่ได้รับการยอมรับในการศึกษาวิจัยระดับความยั่งยืนต่าง ๆ 
จึงมักใช้ตัวชี้วัดในการประเมิน เช่น ภายใต้ The Treaty of Maastricht ของ European Monetary 
Union ได้มีการกําหนดตัวชี้วัด (หรือ Fiscal Rule) ในการประเมินความยั่งยืน 2 รายการ ได้แก่  
(1) สัดส่วนการขาดดุลงบประมาณ (Government Deficit) ต่อ GDP ไม่เกินร้อยละ 3 และ (2) สัดส่วน
หนี้สาธารณะต่อ GDP ณ ราคาตลาดไม่เกินร้อยละ 60 นอกจากนั้น ประเทศสมาชิกจะต้องจัดทําแผน
เกี่ยวกับงบประมาณขาดดุลที่เพิ่มสูงขึ้นและแนวทางในการปรับตัวอย่างชัดเจน  เพื่อบรรลุสถานะทาง 
การคลังที่มั่นคงในระยะปานกลางและระยะยาวเพ่ือรองรับค่าใช้จ่ายในการรับมือกับปัญหาประชากร
ผู้สูงอายุที่เพ่ิมข้ึน  
 ผลการศึกษาของ Curtasu แสดงให้เห็นว่าตั้งแต่ปี ค.ศ. 2003 สัดส่วนหนี้สาธารณะของ
ประเทศพัฒนาแล้วในสหภาพยุโรปส่วนใหญ่สูงกว่าระดับที่กําหนดโดย Maastricht Treaty สัดส่วนการ
ขาดดุลการคลังเบื้องต้นหรือการเกินดุลไม่สูงพอ และดุลการคลังเบื้องต้นต่อ GDP ไม่อยู่ในระดับที่มีความ
มั่นคงซึ่งสถานการณ์จะแย่ลงเมื่อวิกฤตเศรษฐกิจเริ่มขึ้น Curtasu ยกตัวอย่างในช่วงปี ค.ศ. 1991 - 2012 
ที่อัตราการเติบโตของหนี้สาธารณะและภาระดอกเบี้ยสูงขึ้นอย่างชัดเจน และสูงกว่าอัตราการเติบโตเฉลี่ย
ของประเทศ และหากไม่มีการบริหารหนี้สาธารณะที่ดีเมื่อเศรษฐกิจมีปัญหาสัดส่วนหนี้สาธารณะก็จะพุ่ง
สูงขึ้นอย่างรวดเร็ว ตัวอย่างที่ชัดเจนคือ กรณีของประเทศกรีซ ซึ่งในปี ค.ศ. 2009 ตัวเลขหนี้สาธารณะต่อ 
GDP สูงถึง 127 การขาดดุลงบประมาณต่อ GDP (General Public Deficit) สูงถึง 13.6 และสัดส่วนหนี้
สาธารณะต่อ GDP เท่ากับ 166.05 ในปี ค.ศ. 2012 
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 จากการศึกษาวินัยทางการคลังในต่างประเทศพบว่า กรอบวินัยและกฎเกณฑ์ทางการคลัง
ในแต่ละประเทศมีวัตถุประสงค์เพ่ือรักษาสมดุลทางการคลังและรักษาระดับหนี้สาธารณะเป็นสําคัญ โดย
ดําเนินการผ่านข้อกําหนดด้านงบประมาณ การใช้จ่ายและการกู้เงิน และมุ่งเน้นติดตามกรอบวินัยทางการคลัง
และตัวชี้วัดใน 3 ด้าน คือ (1) หนี้คงค้าง ประเทศส่วนใหญ่มีการกําหนดระดับหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP 
เป็นตัวชี้วัด (2) การก่อหนี้ใหม่ หลายประเทศพิจารณาระดับการก่อหนี้ที่รัฐบาลจะมีความสามารถในการ
ชําระคืน วิเคราะห์ผลกระทบหรือแนวโน้มต่องบประมาณและการขาดดุลในอนาคต รวมทั้งแนวโน้มในการ
ขึ้นภาษี และความเสี่ยงทางเศรษฐกิจมหภาคต่าง ๆ (3) การชําระหนี้ มีเพียงประเทศญี่ปุ่นที่กําหนดกรอบ
การชําระหนี้เพื่อลดภาระหนี้คงค้างของรัฐบาล ส่วนในประเทศอ่ืน ๆ ไม่พบวรรณกรรมที่มีการกําหนดหรือ
ให้คําแนะนําเกี่ยวกับกรอบการชําระหนี้ไว้อย่างชัดเจน และมีงานวิจัยบางส่วนที่กล่าวถึงระยะเวลาการชําระ
คืนต้นเงินกู ้รายจ่ายด้านดอกเบี้ยและผลต่องบประมาณ และความสามารถในการชําระคืนหนี้ของรัฐบาล
ในภาพรวม แต่ไม่พบงานวิจัยที่กําหนดตัวชี้วัดหรือกรอบการชําระหนี้ที่ชัดเจน ทั้งนี้ มีความเป็นไปได้ว่า 
หากมีการดูแลการก่อหนี้ใหม่และระดับหนี้คงค้างที่เหมาะสมและรอบคอบ โดยการก่อหนี้ใหม่ได้พิจารณา
เงื่อนไขการกู้เงินและแผนการชําระหนี้ที่บริหารจัดการได้จริง รวมถึงการกู้เงินต่าง ๆ เป็นไปตามกฎหมาย
ที่เก่ียวข้องก็จะทําให้เกิดความยั่งยืนทางการคลังได้  

 2.4 กรอบวินัยการคลังต่าง ๆ ที่เกี่ยวกับการกู้เงินและการบริหารหนี้สาธารณะของประเทศไทย  

 สําหรับประเทศไทยในการดําเนินการกู้เงินรัฐบาลจะต้องดําเนินการภายใต้วินัยการคลัง            
2 กรอบใหญ่ คือ กรอบกฎหมาย (Legal Framework) และกรอบนโยบายทางการคลัง (Fiscal Policy 
Framework) ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้ 

2.4.1 กรอบกฎหมาย (Legal Framework) 

ในการกู้เงิน ปรับโครงสร้างหนี้ และชําระหนี้ของรัฐบาลจะต้องดําเนินการภายใต้
กรอบกฎหมายที่เก่ียวข้องหลายฉบับ อาทิ กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ กฎหมายวิธีการงบประมาณ 
กฎหมายเงินคงคลัง ตลอดจนกฎหมายให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินฉบับต่าง ๆ ซึ่งคณะผู้วิจัยได้สรุป
สาระสําคัญของกฎหมายดังกล่าวโดยจําแนกเป็นส่วนกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการกู้เงิน กฎหมายที่เกี่ยวกับ
การปรับโครงสร้างหนี้ และกฎหมายที่เกี่ยวกับการชําระหนี้ของรัฐบาลตามลําดับ ดังนี้ 

1) กฎหมายที่เกี่ยวกับการกู้เงินของรัฐบาล 

(1) การกู้เงินภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ 

 พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 ซึ่งแก้ไขเพ่ิมเติมโดย
พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 (ภาคผนวก ก) เป็นกฎหมายหลัก               
ที่กําหนดหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการบริหารจัดการหนี้สาธารณะและกลไกการกํากับดูแลหนี้ของหน่วยงานภาครัฐ
ของประเทศ ได้กําหนดนิยามหรือขอบเขตของ “หนี้สาธารณะ” ในบริบทของประเทศไทยว่าหมายถึง 

- หนี้เงินกู้ของกระทรวงการคลัง (ซึ่งดําเนินการในนามรัฐบาล)  
- หนี้เงินกู้ของหน่วยงานของรัฐ  
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- หนี้เงินกู้ของรัฐวิสาหกิจ และ 
- หนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังค้ําประกัน (แต่ไม่รวมถึงหนี้ของรัฐวิสาหกิจ

ที่ทําธุรกิจให้กู้ยืมเงินโดยกระทรวงการคลังมิได้ค้ําประกัน) 
เห็นได้ว่า กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะข้างต้นได้กําหนดให้การกู้เงินของ

รัฐบาลซึ่งดําเนินการโดยกระทรวงการคลังถือเป็น “หนี้สาธารณะ” โดยกฎหมายดังกล่าวได้กําหนดให้
กระทรวงการคลังมีอํานาจกู้เงินในนามรัฐบาลได้ 5 วัตถุประสงค์ (มาตรา 20) ดังนี้  

(1) กู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณหรือเมื่อมีรายจ่ายสูงกว่ารายได้ 
(2) กู้เงินเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม 
(3) กู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ 
(4) กู้เงินเพ่ือให้หน่วยงานอ่ืนกู้ต่อ 
(5) กู้เงินเพ่ือพัฒนาตลาดตราสารหนี้ภายในประเทศ 

ทั้งนี้ การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณตามวัตถุประสงค์ (1)  
กระทรวงการคลังจะต้องนําเงินกู้ที่ได้รับส่งคลังตามกฎหมายวิธีการงบประมาณ เพ่ือนําไปใช้จ่ายตาม
กระบวนการงบประมาณ เงินกู้เพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณดังกล่าวจึงถือเป็นเงินกู้ในระบบ
งบประมาณ (On-budget) ส่วนการกู้เงินตามวัตถุประสงค์ (2) (3) (4) และ (5) กฎหมายการบริหาร
หนี้สาธารณะได้กําหนดชัดเจนว่าไม่ต้องนําส่งคลัง เงินกู้ดังกล่าวจึงถือเป็นเงินกู้นอกระบบงบประมาณ 
(Off-budget) ที่กระทรวงการคลังจะต้องนําไปใช้จ่ายตามวัตถุประสงค์ในการกู้เงินหรือตามท่ีคณะรัฐมนตรี
อนุมัติ ทั้งนี้ กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะได้กําหนดกรอบเพดานและเงื่อนไขในการกู้เงินแต่ละ
วัตถุประสงค์ไว้ ดังต่อไปนี้  

 วัตถุประสงค์ที่ 1 : การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณหรือเมื่อมี
รายจ่ายสูงกว่ารายได้ โดยทั่วไปการบริหารการคลังของรัฐบาลในระบบงบประมาณจะเริ่มจากการจัดเก็บ
รายได้นําส่งคลัง5 ซึ่งส่วนใหญ่มาจากรายได้ประเภทภาษี เพ่ือให้รัฐบาลนําไปใช้จ่ายตามนโยบายและ
ยุทธศาสตร์ที่รัฐบาลกําหนดไว้โดยการจัดสรรงบประมาณให้แก่ส่วนราชการ รัฐวิสาหกิจ และหน่วยงาน
ของรัฐต่าง ๆ หากรายได้เพียงพอกับรายจ่ายที่ตั้งไว้รัฐบาลจะจัดทําเป็นงบประมาณสมดุลหรือเกินดุล 
ในทางกลับกันหากประมาณการรายได้ไม่เพียงพอกับรายจ่ายรัฐบาลจะมีการตั้งงบประมาณ “ขาดดุล” 
และดําเนินการ “กู้เงิน” เพ่ือมาใช้จ่ายในระบบงบประมาณดังกล่าว ซึ่งกระบวนการจัดทํางบประมาณ
รายจ่ายดังกล่าวต้องผ่านการพิจารณากลั่นกรองจากสภาผู้แทนราษฎรและวุฒิสภาเพื่อตราเป็น 
“พระราชบัญญัติงบประมาณรายจ่ายประจําปี” ขึ้นใช้บังคับในแต่ละปี โดยปัจจุบันรายจ่ายภายใต้
กฎหมายงบประมาณรายจ่ายประจําปีประกอบด้วยรายจ่าย 4 หมวดใหญ่ ดังนี้6  

1. รายจ่ายลงทุน เป็นรายจ่ายเกี่ยวกับค่าครุภัณฑ์ ที่ดิน และสิ่งก่อสร้าง ซึ่ง
ถือว่าเป็นรายจ่ายเพ่ือการสะสมทุนของหน่วยงานภาครัฐ และสร้างความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและสังคม
ให้กับประเทศ  

                                                           
5 รายได้ ประกอบด้วย ภาษีอากร การขายสิ่งของและบริการ รายไดจ้ากรัฐพาณิชย์ และรายได้อื่น ๆ 
6 จําแนกตามโครงสร้างงบประมาณ (งบประมาณสังเขป)  
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2. รายจ่ายประจํา เป็นรายจ่ายในการบริหารงานประจําของหน่วยงานภาครัฐ 

ประเภทงบดําเนินงาน งบบุคลากร ค่าใช้จ่ายเพ่ือจัดซื้อบริการและพัสดุที่ไม่เป็นสินทรัพย์ประเภททุน 
ตลอดจนค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับดอกเบี้ยและค่าธรรมเนียมในการกู้เงินของรัฐบาลและรัฐวิสาหกิจที่รัฐบาล
มีมติรับภาระ  

3. รายจ่ายชําระคืนต้นเงินกู้ ประกอบด้วย รายจ่ายเพ่ือชําระคืนต้นเงินกู้            
ที่รัฐบาลกู้โดยตรงและต้นเงินกู้ของรัฐวิสาหกิจที่รัฐบาลมีมติรับภาระ  

4. รายจ่ายเพ่ือชดใช้เงินคงคลัง  ได้แก่ รายการที่รัฐบาลได้จ่ายไปใน
ปีงบประมาณก่อนจากเงินคงคลังซึ่งกฎหมายกําหนดให้ต้องตั้งรายจ่ายเพ่ือชดใช้ 

เห็นได้ว่า การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณข้างต้นรัฐบาลสามารถ
นําไปใช้จ่ายได้ภายใต้กรอบกฎหมายงบประมาณรายจ่ายประจําปี ซึ่งมีทั้งรายจ่ายที่เป็นงบลงทุน รายจ่าย
ประจํา รายจ่ายเพื่อชําระหนี้ ตลอดจนการชดใช้เงินคงคลัง ทั้งนี้ กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ  
(มาตรา 21) ได้กําหนดว่า ในแต่ละปีงบประมาณรัฐบาลจะกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณได้            
ไม่เกินร้อยละ 20 ของงบประมาณรายจ่ายประจําปีที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและงบประมาณรายจ่าย
เพิ่มเติม กับอีกร้อยละ 80 ของงบประมาณรายจ่ายที่ตั้งไว้สําหรับชําระคืนเงินต้น โดยให้ดําเนินการกู้เงิน
ในประเทศเท่านั้น อย่างไรก็ตาม ในกรณีที่รัฐบาลตั้งงบประมาณสมดุลหรือเกินดุล แต่กระแสรายได้
ที่รัฐบาลจัดเก็บได้ไม่สอดคล้องกับรายจ่ายของประเทศในแต่ละช่วงเวลา รัฐบาลก็ยังสามารถกู้เงินเพื่อ
บริหารสภาพคล่องในระยะสั้นเมื่อรัฐบาลมีรายจ่ายสูงกว่ารายได้ด้วย โดยหลักการดังกล่าวได้นํามาจาก
พระราชบัญญัติวิธีการงบประมาณ พ.ศ. 2502 (มาตรา 9 ทวิ) 

วัตถุประสงค์ที่ 2 : การกู้เงินเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม เป็นการกู้เงิน
ต่างประเทศเพ่ือใช้จ่ายนอกระบบงบประมาณ (Off-budget) ในกรณีที่มีความจําเป็นต้องใช้จ่ายเงิน
นอกเหนือจากงบประมาณรายจ่ายประจําปีและต้องใช้เป็นเงินตราต่างประเทศ หรือจําเป็นต้องกู้เงินเพื่อ
เสริมสร้างความมั่นคงทางการเงินของประเทศ โดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 
กําหนดให้รัฐบาลกู้ได้ไม่เกินร้อยละ 10 ของงบประมาณรายจ่ายประจําปี และต้องระบุวัตถุประสงค์ของ
การใช้เงินให้ชัดเจน อย่างไรก็ตาม หากภาวะตลาดการเงินในประเทศเอื้ออํานวยและเป็นประโยชน์ต่อ
การพัฒนาระบบการเงินการคลังและตลาดทุน รัฐบาลอาจกู้เงินในประเทศแทนการกู้เงินต่างประเทศก็ได้ 
(มาตรา 22 และมาตรา 23) โดยหลักการดังกล่าวได้นํามาจากพระราชบัญญัติให้อํานาจกระทรวงการคลัง
กู้เงินจากต่างประเทศ พ.ศ. 2519  

วัตถุประสงค์ที่ 3 : การกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ เป็นเงินกู้นอก
ระบบงบประมาณประเภทหนึ่งซึ่งมีวัตถุประสงค์เพื่อนําไปชําระหนี้เดิม (Refinance) โดยกฎหมาย
การบริหารหนี้สาธารณะกําหนดให้รัฐบาลสามารถกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างได้ทั้งหนี้ที่รัฐบาลกู้เองโดยตรง
และหนี้ที่รัฐบาลค้ําประกัน7 ซึ่งจะดําเนินการได้ต่อเมื่อเป็นการประหยัด ลดความเสี่ยงในอัตราแลกเปลี่ยน 
หรือกระจายภาระการชําระหนี้ โดยการกู้เงินดังกล่าวกฎหมายกําหนดกรอบวงเงินดังนี้ 

                                                           
7 รัฐบาลสามารถค้ําประกันหนี้เงินกู้ให้กับหน่วยงาน 3 ประเภท คือ หน่วยงานของรัฐ รัฐวิสาหกิจ และสถาบันการเงินภาครัฐ 
(มาตรา 7 ประกอบมาตรา 27 แห่งพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548)  
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- การกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาล สามารถกู้ได้ไม่เกินจํานวนเงินกู้ 

ที่ยังค้างชําระ  
- การกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ที่รัฐบาลค้ําประกัน กรณีหนี้เงินบาทให้นับรวม

ในวงเงินกู้เพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณ (ไม่เกินร้อยละ 20 ของงบประมาณรายจ่ายประจําปีที่
ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและงบประมาณรายจ่ายเพิ่มเติม กับอีกร้อยละ 80 ของงบประมาณรายจ่าย
ที่ตั้งไว้สําหรับชําระคืนเงินต้น) กรณีหนี้ต่างประเทศ ให้นับรวมในวงเงินกู้เพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม 
(ไม่เกินร้อยละ 10 ของงบประมาณรายจ่ายประจําปี) (มาตรา 24)  

นอกจากนี้ ในกรณีที่หนี้ที่ครบกําหนดซึ่งจะทําการปรับโครงสร้างหนี้มีจํานวน
เงินสูงมากและไม่สมควรกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ในคราวเดียว กฎหมายยังได้ให้อํานาจรัฐบาล            
ในการทยอยกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะล่วงหน้า (Prefunding) ก่อนถึงกําหนดชําระหนี้ได้         
ไม่เกิน 12 เดือน โดยเงินกู้ที่ได้รับก่อนจะครบกําหนดชําระหนี้นั้น กฎหมายกําหนดให้นําส่งเข้า กองทุน
บริหารเงินกู้เพ่ือการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ (กองทุนฯ)  
เพ่ือนําไปลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศภายใต้กรอบที่กฎหมายกําหนด เมื่อครบกําหนดชําระหนี้
ดังกล่าวก็ให้กองทุนฯ นําส่งเงินคืนกระทรวงการคลังเพ่ือชําระหนี้ต่อไป (มาตรา 24/1) 

วัตถุประสงค์ที่ 4 : การกู้เงินเพื่อให้หน่วยงานอื่นกู้ต่อ เป็นเงินกู้นอกระบบ
งบประมาณซึ่งมีวัตถุประสงค์เพ่ือให้หน่วยงานภาครัฐกู้ยืมเงินต่อจากรัฐบาล ในกรณีที่หน่วยงานของรัฐ 
หน่วยงานในกํากับดูแลของรัฐ องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่น รัฐวิสาหกิจ หรือสถาบันการเงินภาครัฐมีความ
จําเป็นต้องใช้เงินสําหรับดําเนินโครงการหรือแผนงานที่รัฐบาลเห็นว่ามีความจําเป็นเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจ
และสังคม รัฐบาลสามารถกู้เงินเพ่ือนํามาให้หน่วยงานดังกล่าวกู้ต่อได้ในกรณีที่เป็นการประหยัดและทํา
ให้การบริหารหนี้สาธารณะมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น โดยหากเป็นการกู้เงินในประเทศพระราชบัญญัติการ
บริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 กําหนดให้นับรวมในวงเงินค้ําประกัน (ไม่เกินร้อยละ 20 ของงบประมาณ
รายจ่ายประจําปีที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและงบประมาณรายจ่ายเพิ่มเติม) แต่หากเป็นการกู้เงิน
ต่างประเทศให้นับรวมในวงเงินกู้เพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม (ไม่เกินร้อยละ 10 ของงบประมาณรายจ่าย
ประจําปี) (มาตรา 25) 

ทั้งนี้ เมื่อกระทรวงการคลังดําเนินการกู้เงินภายใต้มาตรา 25 ข้างต้นแล้วจะต้อง
ทําสัญญาเพ่ือให้กู้ต่อ (On-lending) แก่หน่วยงานผู้กู้ต่อโดยเร็ว โดยกระทรวงการคลังสามารถคิดดอกเบี้ย
และค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับหน่วยงานผู้กู้ต่อได้ในอัตราและเงื่อนไขเดียวกับที่กระทรวงการคลังกู้มาจาก
แหล่งเงินกู้8 ดังนั้น ในการกู้เงินเพื่อให้กู้ต่อดังกล่าวภาระหนี้เงินกู้จึงตกเป็นของหน่วยงานผู้กู้ต่อไม่ใช่
กระทรวงการคลังแต่อย่างใด 

วัตถุประสงค์ที่ 5 : การกู้เงินเพ่ือพัฒนาตลาดตราสารหนี้ภายในประเทศ เป็น
การกู้เงินนอกระบบงบประมาณเมื่อรัฐบาลมีความจําเป็นในการสร้างอัตราดอกเบี้ยอ้างอิง (Benchmark) 
ในตลาดตราสารหนี้ในประเทศ โดยกฎหมายกําหนดให้รัฐบาลกู้เงินในประเทศโดยการออกตราสารหนี้ และ
นําเงินกู้ดังกล่าวส่งให้ “กองทุนบริหารเงินกู้เพ่ือการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้
                                                           
8กฎกระทรวงกําหนดหลักเกณฑ์วิธีการและเง่ือนไขการให้กู้ต่อของกระทรวงการคลัง พ.ศ. 2551 และกฎกระทรวงกําหนด
อัตราและเง่ือนไขการเรยีกเก็บดอกเบี้ยและค่าธรรมเนียมการให้กู้ตอ่ของกระทรวงการคลัง พ.ศ. 2551 
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ในประเทศ” (กองทุนฯ) เพ่ือนําไปลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศภายใต้กรอบที่กฎหมายกําหนด 
เมื่อครบกําหนดชําระดอกเบี้ยหรือไถ่ถอนตราสารหนี้ดังกล่าวก็ให้กองทุนฯ นําส่งเงินคืนเพ่ือชําระหนี้ 
เช่นเดียวกับการกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ล่วงหน้าตามมาตรา 24/1 ดังที่ได้กล่าวแล้ว โดยการกู้เงิน
ในกรณีนี้กฎหมายกําหนดให้นับรวมในวงเงินกู้เพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณ (ไม่เกินร้อยละ 20 
ของงบประมาณรายจ่ายประจําปีที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและงบประมาณรายจ่ายเพิ่มเติม กับอีก
ร้อยละ 80 ของงบประมาณรายจ่ายที่ตั้งไว้สําหรับชําระคืนต้นเงินกู้) (มาตรา 25/1)  

แผนภาพที่ 2.1 กรอบเพดานการกู้เงินของรัฐบาลภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ 

 
            ที่มา : พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 และที่แก้ไขเพิ่มเติม (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2551 

จะเห็นได้ว่า กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะได้กําหนดให้หนี้ที่รัฐบาลกู้ทั้งใน
และต่างประเทศเป็น “หนี้สาธารณะ” โดยรัฐบาลสามารถกู้เงินได้ทั้งในระบบงบประมาณ (On-budget) 
และนอกระบบงบประมาณ (Off-budget) ภายใต้กรอบวงเงินในการ “ก่อหนี้ใหม่” ปีละร้อยละ 50 ของ
งบประมาณรายจ่ายประจําปี กับอีกร้อยละ 80 ของงบประมาณรายจ่ายที่ตั้งไว้สําหรับชําระคืนเงินต้น 
(ตามแผนภาพที่ 2.1) ส่วนการกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาลเป็นการกู้เงินเพ่ือชําระหนี้เดิม ซึ่งเป็น
กลไกในการบริหารจัดการ “หนี้คงค้าง” เท่านั้น จึงไม่ถือว่าเป็นการก่อหนี้ใหม่ และกฎหมายการบริหารหนี้
สาธารณะไม่ได้กําหนดกรอบเพดานในการกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ไว้แต่อย่างใด 
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(2) การกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษ 

 นอกจากการกู้เงินภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะข้างต้นแล้ว ในกรณี
ฉุกเฉินจําเป็นเร่งด่วนอันไม่อาจหลีกเลี่ยงได้ตามเงื่อนไขที่กําหนดในรัฐธรรมนูญ 9 รัฐบาลยังสามารถตรา           
พระราชกําหนดเพ่ือเพ่ิมอํานาจกระทรวงการคลังในการกู้เงินในช่วงวิกฤตการณ์ต่าง ๆ ได้ โดยรัฐบาล  
ที่เสนอกฎหมายในช่วงเวลานั้น ๆ จะเป็นผู้กําหนด “วงเงิน” และ “วัตถุประสงค์” ในการใช้เงินกู้ตามความ
จําเป็นและเหมาะสมของสถานการณ์ ซึ่งที่ผ่านมามีการตรากฎหมายในลักษณะดังกล่าวอย่างต่อเนื่อง ดังนี้  

- พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินและจัดการเงินกู้เพื่อ
ช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2541 (500,000 ล้านบาท) (พ.ร.ก. 
FIDF1) 

- พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือเสริมสร้างความมั่นคง
ของระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2541 (300,000 ล้านบาท) (พ.ร.ก. Tier 1-2) 

- พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินจากต่างประเทศเพ่ือฟ้ืนฟู
เศรษฐกิจ พ.ศ. 2541 (200,000 ล้านบาท) (พ.ร.ก. เงินกู้ SAL) 

- พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินและจัดการเงินกู้เพ่ือ
ช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน ระยะที่สอง พ.ศ. 2545 (780,000 ล้านบาท)  
(พ.ร.ก. FIDF3) 

- พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือฟ้ืนฟูและเสริมสร้าง
ความมั่นคงทางเศรษฐกิจ พ.ศ. 2552 (400,000 ล้านบาท) (พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง) 

- พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือการวางระบบบริหาร
จัดการน้ําและสร้างอนาคตประเทศ พ.ศ. 2555 (350,000 ล้านบาท) (พ.ร.ก. บริหารจัดการน้ํา) 

- พระราชกําหนดกองทุนส่งเสริมการประกันภัยพิบัติ พ .ศ. 2555 (50,000 
ล้านบาท) 

ทั้งนี้ การเสนอกฎหมายพิเศษที่ผ่านมาส่วนใหญ่จะเกิดขึ้นจากความจําเป็น
ในการระดมเงินทุนเพ่ือแก้ไขปัญหาวิกฤตการณ์ต่าง ๆ อย่างเร่งด่วน แต่วงเงินหรือกรอบเพดานการกู้เงิน 
ตลอดจนวัตถุประสงค์และเงื่อนไขในการใช้จ่ายเงินกู้ภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะในสถานการณ์
ปกติมีไม่เพียงพอและไม่สามารถรองรับได้ รัฐบาลจึงจําเป็นต้องเสนอกฎหมายพิเศษเพื่อเพิ่มช่องทาง
ในการระดมทุนเพ่ือนํามาใช้แก้ไขปัญหาวิกฤตการณ์ต่าง ๆ ของประเทศ การกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษ
ดังกล่าวจึงถือเป็นแหล่งระดมทุนสุดท้าย (Last Resort) ที่รัฐบาลสามารถใช้เป็นเครื่องมือในการบริหาร
                                                           
9 รัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจักรไทย พุทธศักราช 2550 มาตรา 184 บัญญัติว่า  

“ในกรณีเพื่อประโยชน์ในอันที่จะรักษาความปลอดภัยของประเทศ ความปลอดภัยสาธารณะ ความมั่นคงในทาง
เศรษฐกิจของประเทศ หรือป้องปัดภัยพิบัติสาธารณะ พระมหากษัตริย์จะทรงตราพระราชกําหนดให้ใช้บังคับดังเช่น
พระราชบัญญัติก็ได้ 

การตราพระราชกําหนดตามวรรคหนึ่ง ให้กระทําได้เฉพาะเมื่อคณะรัฐมนตรีเห็นว่าเป็นกรณีฉุกเฉินที่มีความจําเป็น
รีบด่วนอันมิอาจจะหลีกเลี่ยงได้...” 



24 

 
การคลังของประเทศในยามที่สถานการณ์ไม่ปกติได้ ดังเช่นในปี 2552 ซึ่งเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในต่างประเทศ 
(Hamburger Crisis) ส่งผลให้เศรษฐกิจตกต่ําไปทั่วโลก ซึ่งในขณะนั้นรัฐบาลได้กู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุล
งบประมาณจนเต็มกรอบเพดานที่กฎหมายกําหนดแล้ว จึงจําเป็นต้องตราพระราชกําหนดให้อํานาจ
กระทรวงการคลังกู้เงินเพื่อฟ้ืนฟูและเสริมสร้างความมั่นคงทางเศรษฐกิจ พ.ศ. 2552 (พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง) 
เพ่ือนําไปใช้ดําเนินมาตรการฟ้ืนฟูและเสริมสร้างความมั่นคงทางเศรษฐกิจในวงเงิน 400 ,000 ล้านบาท 
ดังแผนภาพที่ 2.2 ต่อไปนี้ 

แผนภาพที่ 2.2 การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณฯ ในช่วงที่มีการตรากฎหมายพิเศษ  

 
ที่มา : สํานักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

แม้ว่าการตรากฎหมายพิเศษดังกล่าว รัฐบาลจะดําเนินการได้ต่อเมื่อเป็นกรณี
ฉุกเฉินจําเป็นเร่งด่วนอันไม่อาจหลีกเลี่ยงได้ตามที่กําหนดในรัฐธรรมนูญ  และมีกระบวนการตรวจสอบ
ความชอบด้วยกฎหมายผ่านทางระบบศาลรัฐธรรมนูญก็ตาม แต่ในช่วงกว่าสิบปีที่ผ่านมารัฐบาลได้มีการ 
ตรากฎหมายพิเศษเพ่ือให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินมาอย่างต่อเนื่อง โดยเกือบทั้งหมดเป็นการกู้เงินและ                
ใช้จ่ายเงินกู ้นอกระบบงบประมาณ (Off-budget)10 แม้ภายใต้กฎหมายพิเศษดังกล่าวจะมีการ
กําหนดกรอบวงเงินและวัตถุประสงค์ในการใช้จ่ายเงิน ตลอดจนระยะเวลาในการกู้เงินที่ชัดเจนก็ตาม แต่
ส่วนใหญ่ยังไม่มีการกําหนดกลไกในการชําระหนี้ ซึ่งถือเป็นการสร้างความรับผิดชอบทางการคลัง 

                                                           
10 ยกเว้นการกู้เงินภายใต้พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพื่อฟื้นฟูและเสริมสร้างความมั่นคงทางเศรษฐกิจ 
พ.ศ. 2552 (พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง) ในส่วนที่คณะรัฐมนตรีได้มีมติให้สบทบเป็นเงินคงคลังจํานวน 50,000 ล้านบาท 
ซึ่งถือเป็นเงินกู้ในระบบงบประมาณ 
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(Fiscal Responsibility) ที่สําคัญให้กับรัฐบาล ในปัจจุบันการกู้เงินโดยการตรากฎหมายพิเศษจึงถูกใช้
เป็นเครื่องมือทางการคลังบ่อยครั้ง ซึ่งอาจถูกตั้งคําถามถึงกรอบวินัยทางการคลังของประเทศได้  

2) กฎหมายที่เกี่ยวกับการปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาล 

นอกจากการกู้เงินแล้วกฎหมายยังได้บัญญัติรองรับการบริหารจัดการ “หนี้คงค้าง” 
ของรัฐบาลในระหว่างที่ยังไม่มีการชําระหนี้ด้วย โดยได้กําหนดอํานาจกระทรวงการคลังในการปรับ
โครงสร้างหนี้ไว้ดังนี้ 

(1) การปรับโครงสร้างหนี้รัฐบาลภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ  
ก่อนที่จะมีการประกาศใช้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ  

พ.ศ. 2548 รัฐบาลดําเนินการกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ (กู้เงินในประเทศ) ภายใต้
พระราชบัญญัติวิธีการงบประมาณ พ.ศ. 2502 (มาตรา 9 ทวิ) และดําเนินการกู้เงินต่างประเทศภายใต้
พระราชบัญญัติให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินจากต่างประเทศ พ.ศ. 2519 โดยในส่วนของการกู้เงิน
เพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ กฎหมายวิธีการงบประมาณไม่ได้ให้อํานาจรัฐบาลในการปรับโครงสร้าง
หนี้ไว้ ดังนั้น ในช่วงก่อนปี พ.ศ. 2548 เมื่อหนี้เงินกู้เพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณครบกําหนดชําระ 
รัฐบาลจะมีการชําระหนี้อย่างครบถ้วน โดยไม่มีการปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ดังกล่าว ซึ่งแตกต่างจากกรณี
หนี้เงินกู้ต่างประเทศ ที่มีการตราพระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลังปรับโครงสร้างเงินกู้
ต่างประเทศ พ.ศ. 2528 เพ่ือให้กระทรวงการคลังมีอํานาจปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ต่างประเทศได้ 

ภายหลังมีการประกาศใช้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ  
พ.ศ. 2548 กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะได้ให้อํานาจกระทรวงการคลังในการปรับโครงสร้าง
หนี้สาธารณะโดยสามารถดําเนินการได้หลากหลายวิธี อาทิ ดําเนินการกู้เงินรายใหม่เพ่ือชําระหนี้เดิม  
(Refinance) แปลงหนี้ (Swap) ชําระหนี้ก่อนถึงกําหนดชําระ (Prepayment) ขยายหรือย่นระยะเวลา
ชําระหนี้ (Extending-Shortening/Reschedule) ต่ออายุ (Roll-over) ซื้อคืน (Buyback) หรือไถ่ถอน
ตราสารหนี้ของรัฐบาล (Redemption) เป็นต้น (มาตรา 14) โดยการปรับโครงสร้างหนี้ดังกล่าว
จะดําเนินการเมื่อกระทรวงการคลังต้องการลดภาระการชําระหนี้ของรัฐ หรือปรับ Portfolio ลดความ
เสี่ยงในการบริหารจัดการหนี้ในด้านต่าง ๆ  

(2) การปรับโครงสร้างหนี้รัฐบาลภายใต้กฎหมายพิเศษ 
ก่อนที่จะมีการประกาศใช้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 

การปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ภายใต้กฎหมายพิเศษ อาทิ พ.ร.ก. FIDF1 พ.ร.ก. Tier 1 - 2 และ พ.ร.ก. 
FIDF3 รัฐบาลสามารถดําเนินการได้ภายใต้กฎหมายพิเศษนั้น ๆ เนื่องจากกฎหมายพิเศษที่ให้อํานาจ
กระทรวงการคลังกู้เงินแต่ละฉบับได้กําหนดให้กระทรวงการคลังสามารถปรับโครงสร้างหนี้ ขยายระยะเวลา
ชําระหนี้ หรือลดภาระหนี้เงินกู้ภายใต้พระราชกําหนดได้  

อย่างไรก็ตาม ภายหลังจากมีการประกาศใช้พระราชบัญญัติการบริหาร           
หนี้สาธารณะฯ ในปี พ.ศ. 2548 การปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ภายใต้กฎหมายพิเศษที่ผ่านมาทั้งหมด รวมทั้ง
กฎหมายพิเศษที่ตราขึ้นหลังจากปี พ.ศ. 2548 ซึ่งประกอบด้วย พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง พ.ร.ก. บริหารจัดการน้ํา 
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และ พ.ร.ก. กองทุนส่งเสริมการประกันภัยพิบัติ ได้นําวิธีการปรับโครงสร้างหนี้ตามที่กําหนดภายใต้กฎหมาย
การบริหารหนี้สาธารณะมาปรับใช้กับการปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ภายใต้กฎหมายพิเศษด้วย ซึ่งสามารถ
ดําเนินการได้หลากหลายวิธี อาทิ การกู้เงินรายใหม่เพ่ือชําระหนี้เดิม แปลงหนี้ ชําระหนี้ ก่อนถึงกําหนด
ชําระ ขยายหรือย่นระยะเวลาชําระหนี้ ต่ออายุ ซื้อคืน หรือไถ่ถอนตราสารหนี้ของรัฐบาล เป็นต้น 

3) กฎหมายที่เกี่ยวกับการชําระหนี้ของรัฐบาล 

สําหรับการชําระหนี้เงินกู้ของรัฐบาลไม่มีกฎหมายที่กําหนด “กรอบการชําระหนี้” 
ในแต่ละปีที่ชัดเจน แต่มีเพียงกฎหมายที่ได้กําหนด “แหล่งเงิน” ในการชําระหนี้ไว้เท่านั้น โดยภายใต้
กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ กฎหมายเงินคงคลัง และกฎหมายพิเศษที่ให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงิน
ได้กําหนดแหล่งเงินที่สามารถนํามาชําระหนี้ของรัฐบาลไว้ ดังนี้  

(1) การชําระหนี้ของรัฐบาลภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ 
- กรณีการชําระหนี้จากเงินงบประมาณ : ตามพระราชบัญญัติการบริหาร            

หนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 ซึ่งเป็นกฎหมายหลักในการดําเนินการด้านหนี้สินของรัฐบาลได้กําหนดให้
กระทรวงการคลัง “ตั้งงบประมาณ” เพ่ือชําระเงินต้น ดอกเบี้ย ตลอดจนค่าใช้จ่ายในการกู้เงิน การออก
และจัดการตราสารหนี้ได้ โดยเงินกู้ที ่กระทรวงการคลังจะดําเนินการตั้งงบประมาณเพื่อชําระหนี้  
ประกอบด้วย หนี้เงินกู้ภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะซึ่งกระทรวงการคลังเป็นผู้กู้และเป็น
ผู้รับภาระโดยตรง (Direct Liability) ซึ่งได้แก่ หนี้เงินกู้เพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณฯ (มาตรา 21) 
และหนี้เงินกู้เพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม (มาตรา 22)  

- กรณีการชําระหนี้ตั๋วเงินคลัง : ตั๋วเงินคลัง (T-bill) เป็นตราสารหนี้ระยะสั้น
ที่ใช้เป็นเครื่องมือในการบริหารเงินสดของรัฐบาลในระหว่างปีงบประมาณ โดยในกรณีที่เงินคงคลังอยู่ใน
ระดับที่สูง พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 มาตรา 13 ได้กําหนดให้กระทรวงการคลัง
สามารถนําเงินคงคลังมาปรับลดปริมาณตั๋วเงินคลังได้ และในทางกลับกันหากปริมาณเงินคงคลัง
มีไม่เพียงพอต่อการเบิกจ่ายของภาครัฐ กระทรวงการคลังจะต้องดําเนินการออกตั๋วเงินคลัง และนําเงินที่
ได้รับส่งคลัง เพ่ือเพ่ิมปริมาณเงินคงคลังให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม จึงเห็นได้ว่าการนําเงินคงคลังมาชําระหนี้ 
T-bill ในกรณีนี้เป็นการชําระหนี้เพียงชั่วคราวระหว่างปีงบประมาณเท่านั้น ทั้งนี้ เพ่ือวัตถุประสงค์ ในการ
บริหารดุลเงินสดของรัฐบาล 

- การชําระหนี้เงินกู้เพื่อให้กู้ต่อ : ตามที่ได้กล่าวแล้วว่าการกู้เงินเพื่อให้กู้ต่อ
แก่หน่วยงานตามพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ มาตรา 25 นั้น กระทรวงการคลังจะต้องทํา
สัญญาเพื่อให้กู้ต่อ (On-lending) แก่หน่วยงานผู้กู้ต่อ โดยกระทรวงการคลังสามารถคิดดอกเบี้ยและ
ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับหน่วยงานผู้กู้ต่อได้ในอัตราและเงื่อนไขเดียวกับที่กระทรวงการคลังกู้มาจากแหล่ง
เงินกู้ จึงกล่าวได้ว่าในการกู้เงินเพ่ือให้กู้ต่อดังกล่าวภาระหนี้เงินกู้จะตกเป็นของหน่วยงานผู้กู้ต่อ ไม่ใช่
กระทรวงการคลังแต่อย่างใด ดังนั้น แหล่งเงินในการชําระหนี้เงินกู้ตามมาตรา 25 จึงมาจากตัวหน่วยงาน     
ผู้กู้ต่อ ซึ่งอาจนํามาจากรายได้ของตนเองหรือขอรับการจัดสรรงบประมาณเพื่อชําระหนี้ก็ได้ (ในกรณีที่
คณะรัฐมนตรีมีมติรับภาระ) อย่างไรก็ตาม หากหน่วยงานไม่สามารถชําระหนี้ดังกล่าวคืนได้ครบจํานวน 
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กระทรวงการคลังก็ยังคงมีหน้าที่ต้องตั้งงบประมาณรายจ่ายเพื่อชําระหนี้ดังกล่าว เพราะกระทรวงการคลัง
ถือเป็นลูกหนี้ของแหล่งเงินกู้โดยตรง  

- การชําระหนี้เงินกู้เพื่อพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ : เนื่องจาก
เงินกู้เพ่ือพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศนี้กฎหมายกําหนดให้กระทรวงการคลังนําส่งเข้ากองทุนฯ 
เพ่ือนําไปลงทุน และเม่ือครบกําหนดชําระดอกเบี้ยหรือไถ่ถอนตราสารหนี้ดังกล่าว ก็ให้กองทุนฯ นําส่งเงิน
คืนกระทรวงการคลังเพ่ือชําระหนี้ต่อไป ดังนั้นแหล่งเงินในการชําระหนี้ตามมาตรานี้จึงมาจากเงินที่กองทุนฯ 
จะนําส่งคืนตามกฎหมาย อย่างไรก็ตาม หากกองทุนฯ บริหารเงินดังกล่าวแล้วไม่สามารถส่งคืนกระทรวงการคลัง 
ได้ครบจํานวน กระทรวงการคลังก็ยังคงสามารถตั้งงบประมาณรายจ่ายเพื่อชําระหนี้ดังกล่าวได้ 

(2) การชําระหนี้เงินกู้ของรัฐบาลตามกฎหมายเงินคงคลัง 
 กรณีนี้ตามพระราชบัญญัติเงินคงคลัง พ.ศ. 2491 มาตรา 7 ได้กําหนดให้

กระทรวงการคลังสามารถนําเงินคงคลังมาชําระหนี้ได้ในกรณีที่มีข้อผูกพันกับรัฐบาลต่างประเทศหรือ
สถาบันการเงินระหว่างประเทศและมีความจําเป็นต้องจ่ายโดยเร็ว และเพ่ือซื้อคืนหรือไถ่ถอนพันธบัตรของ
รัฐบาลหรือตราสารเงินกู้ของกระทรวงการคลัง หรือชําระหนี้ตามสัญญากู้ที่กระทรวงการคลังเป็นผู้กู้ตาม
จํานวนที่รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังเห็นสมควร การนําเงินคงคลังมาชําระหนี้ในกรณีนี้ส่งผลให้
ปริมาณเงินคงคลังลดลง ดังนั้น ในทางปฏิบัติกระทรวงการคลังจะขออนุมัติเบิกเงินคงคลังมาชําระหนี้
ต่อเมื่อพิจารณาแล้วเห็นว่า ปริมาณเงินคงคลังของประเทศมีสภาพคล่องเพียงพอและไม่กระทบต่อดุล
เงินสดของรัฐบาลในระยะยาว นอกจากนี้ การนําเงินคงคลังมาชําระหนี้ในกรณีดังกล่าวกฎหมายเงินคงคลัง
ยังกําหนดให้ต้องมีการตั้งงบประมาณรายจ่ายเพ่ือชดใช้คืนเงินคงคลังในปีงบประมาณถัดไปด้วย 

(3) การชําระหนี้ของรัฐบาลตามกฎหมายพิเศษ 
- การชําระหนี้เงินกู้ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3 : การชําระหนี้

เงินกู้เพื่อช่วยเหลือกองทุนเพื่อการฟื้นฟูฯ แต่เดิม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3 ได้กําหนดให้ 
ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) รับภาระในการชําระคืนต้นเงินกู้ โดยมีแหล่งเงินหลักมาจากกําไร
สุทธิของ ธปท. (กรณี FIDF1) และสินทรัพย์คงเหลือในบัญชีผลประโยชน์ประจําปีตามกฎหมายว่าด้วยเงินตรา 
(กรณี FIDF3) และให้กระทรวงการคลังรับผิดชอบในการตั้งงบประมาณเพ่ือชําระดอกเบี้ย (ภาคผนวก ข) 
อย่างไรก็ตาม ด้วยข้อจํากัดในการดําเนินงานที่ผ่านมาทําให้ ธปท. ไม่สามารถชําระคืนต้นเงินกู้ได้ ส่งผลให้
ในช่วงกว่าสิบปีที่ผ่านมาต้องมีการ Roll-over หนี้เงินกู้ FIDF1 และ FIDF3 อย่างต่อเนื่อง ทําให้
กระทรวงการคลังต้องแบกรับภาระดอกเบี้ยจํานวนมหาศาลในระยะยาว  

อย่างไรก็ตาม ในปี 2555 รัฐบาลมีความจําเป็นต้องกู้เงินจํานวนมากเพ่ือแก้ไข
ปัญหาอุทกภัยครั้งใหญ่และสร้างระบบการบริหารจัดการน้ําของประเทศ จึงมีความจําเป็นต้องสะสาง
ภาระหนี้เดิมให้อยู่ในกรอบที่สามารถบริหารจัดการได้ จึงได้มีการตราพระราชกําหนดปรับปรุงการบริหาร
หนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน  
พ.ศ. 2555 เพ่ือปรับปรุงการบริหารจัดการและการชําระหนี้เงินกู้ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3 
ให้มีประสิทธิภาพยิ่งขึ้นเพื่อลดภาระงบประมาณ โดยกฎหมายดังกล่าวได้กําหนดให้กองทุนเพื่อการฟื้นฟูฯ 
มีหน้าที่ชําระต้นเงินและดอกเบี้ยเงินกู้ FIDF1 และ FIDF3 โดยกําหนดแหล่งที่มาในการชําระหนี้เงินกู้ 
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FIDF1 และ FIDF3 เพ่ิมเติม 2 แหล่ง คือ (1) เงินหรือสินทรัพย์ของกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูฯ ตามจํานวนที่
คณะรัฐมนตรีกําหนด และ (2) เงินนําส่งที่ ธปท. เรียกเก็บจากสถาบันการเงิน (ภาคผนวก ค) โดยปัจจุบัน 
ธปท. เรียกเก็บในอัตราร้อยละ 0.46 ต่อปีของยอดเงินฝากถัวเฉลี่ยของบัญชีที่ได้รับการคุ้มครองเงินฝาก11   

การปรับปรุงแนวทางการชําระหนี้ข้างต้นทําให้หน่วยงานที่เกี่ยวข้อง (ธปท. 
และกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูฯ) มีส่วนร่วมรับผิดชอบภาระหนี้ เงินกู้ FIDF1 และ FIDF3 ซึ่งทําให้ลดภาระ
งบประมาณ ที่ต้องจ่ายดอกเบี้ย FIDF ไปได้ปีละกว่า 60 ,000 ล้านบาท นอกจากนี้ยังช่วยให้รัฐบาล
สามารถนําเงินงบประมาณดังกล่าวไปใช้เพื่อดําเนินโครงการลงทุนพัฒนาโครงสร้างพื้นฐานในการ
บริหารจัดการทรัพยากรน้ําให้มีประสิทธิภาพมากข้ึนได้ 

- การชําระหนี้เงินกู้ตามกฎหมายพิเศษฉบับอ่ืน นอกจาก พ.ร.ก. FIDF1 
และ พ.ร.ก. FIDF3 แล้ว กฎหมายพิเศษที่ให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินอีก 5 ฉบับ ประกอบด้วย 
พ.ร.ก. Tier 1-2 พ.ร.ก. เงินกู้ SAL พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง พ.ร.ก. บริหารจัดการน้ํา และ พ.ร.ก. กองทุนส่งเสริม
การประกันภัยพิบัติ ไม่ไดก้ําหนดแหล่งเงินในการชําระหนี้ไว้แต่อย่างใด ดังนั้น กระทรวงการคลังจึงจําเป็นต้อง 
“ตั้งงบประมาณ” เพ่ือชําระหนี้ตามกฎหมายพิเศษซึ่งไม่มีแหล่งชําระหนี้โดยเฉพาะด้วย ซึ่งเป็นไปตาม
หลักการทั่วไปที่กําหนดไว้ในกฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะและกฎหมายวิธีการงบประมาณ  

ทั้งนี้ สามารถสรุปกรอบกฎหมาย (Legal Framework) ที่เกี่ยวข้องกับการกู้เงิน การปรับ
โครงสร้างหนี้ และการชําระหนี้ของรัฐบาลได้ตามตารางที่ 2.1 ต่อไปนี้ 

ตารางที่ 2.1 กรอบกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการกู้เงิน ปรับโครงสร้างหนี้ และชําระหนี้ของรัฐบาล 

กฎหมายที่เกี่ยวข้อง กู้เงิน ปรับโครงสร้างหนี้ 
แหล่งเงิน
ชําระหนี้ 

1. พ.ร.บ. การบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 และที่แก้ไขเพิ่มเติม    

2. พ.ร.บ. วิธีการงบประมาณ พ.ศ. 2502  -  

3. พ.ร.บ. เงินคงคลัง พ.ศ. 2491 - -  

4. พ.ร.ก. อํานาจกระทรวงการคลงักู้เงินและจัดการเงนิกู้เพื่อช่วยเหลือ
กองทุนเพื่อการฟื้นฟูและพฒันาระบบสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2541 
(พ.ร.ก. FIDF1)  

   

5. พ.ร.ก. ให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพื่อเสริมสร้างความมั่นคงของ
ระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2541 (พ.ร.ก. Tier 1-2) 

  - 

6. พ.ร.ก. ให้อาํนาจกระทรวงการคลังกู้เงินจากต่างประเทศเพื่อฟื้นฟู
เศรษฐกิจ พ.ศ. 2541 (พ.ร.ก. เงินกู้ SAL) 

  - 

7. พ.ร.ก. ให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินและจัดการเงินกู้เพื่อช่วยเหลือ
กองทุนเพื่อการฟื้นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน ระยะที่สอง             
พ.ศ. 2545  (พ.ร.ก. FIDF3) 

   

                                                           
11 ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สกส. 3/2555 เรื่อง การกําหนดอัตราเงินนําส่ง หลักเกณฑ์ และวิธีการในการ
ส่งเงินนําส่ง และการนําส่งเงินเพิ่มเข้าบัญชีสะสมเพื่อการชําระคืนต้นเงินกู้ชดใช้ความเสียหายของกองทุนเพื่อการฟื้นฟู
และพัฒนาระบบสถาบันการเงิน 
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กฎหมายที่เกี่ยวข้อง กู้เงิน ปรับโครงสร้างหนี้ 

แหล่งเงิน
ชําระหนี้ 

8. พ.ร.ก. ให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพื่อฟื้นฟูและเสริมสรา้งความ
มั่นคงทางเศรษฐกิจ พ.ศ. 2552 (พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง)                        

  - 

9. พ.ร.ก. ให้อํานาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพื่อการวางระบบบริหารจัดการ
น้ําและสร้างอนาคตประเทศ พ.ศ. 2555 (พ.ร.ก. บริหารจัดการน้ํา) 

  - 

10. พ.ร.ก. กองทุนส่งเสริมการประกันภัยพิบัติ พ.ศ. 2555  - - 

11. พ.ร.ก. ปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพื่อช่วยเหลือ
กองทุนเพื่อการฟื้นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2555 
(พ.ร.ก. ปรับปรุงหนี้ FIDF) 

-   -  

จากกรอบกฎหมายที่เกี่ยวกับการกู้เงินและการชําระหนี้ข้างต้นจะเห็นได้ว่า ภายใต้
สถานการณ์ปกติรัฐบาลสามารถกู้เงินได้ทั้งในระบบงบประมาณ (On-budget) และนอกระบบงบประมาณ 
(Off-budget) นอกจากนี้ ยังสามารถตรากฎหมายพิเศษเพ่ือเพ่ิมเติมอํานาจการกู้เงินในช่วงวิกฤตต่าง ๆ 
ได้ด้วย ในขณะที่การชําระหนี้ของรัฐบาลในปัจจุบันกําหนดแหล่งเงินในการชําระหนี้ส่วนใหญ่มาจาก
การตั้งงบประมาณรายจ่ายประจําปี แม้ว่ากฎหมายเงินคงคลังและ พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3     
จะมีการเปิดช่องให้สามารถนําเงินคงคลังและแหล่งเงินอื่นมาชําระหนี้ได้ก็ตาม แต่แหล่งเงินในการชําระหนี้
ดังกล่าวมีเงื่อนไขและข้อจํากัดในการชําระค่อนข้างมาก ปรากฏตามตารางที่ 2.2 ต่อไปนี้ 

ตารางท่ี 2.2 เปรียบเทียบกรอบการกู้เงินและการชําระหนี้ของรัฐบาลภายใต้กฎหมายในปัจจุบัน 

 กรอบการกู้เงิน แหล่งเงินชําระหนี้ 

ในงบประมาณ 
(On-budget) 

กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ 

1. ชดเชยการขาดดุลงบประมาณ          ไม่เกิน 20% ของ งปม. 
                                                    และ 80% ของงบชําระ 

                                      คืนต้นเงินกู้ 
เงินงบประมาณ 

นอกงบประมาณ 
(Off-budget) 

2. พัฒนาเศรษฐกิจและสังคม (กู้ ตปท.)  ไม่เกิน 10% ของ งปม. เงินงบประมาณ 

3. ปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ              
 - หนี้เงินกู้ของรัฐบาล                     ไม่เกินหน้ีเดิม 
 - หนี้ที่รัฐบาลค้ําประกัน (บาท)        นับรวมในวงขาดดุลฯ 
 - หนี้ที่รัฐบาลค้ําประกัน (ตปท.)        นับรวมในวงเงินกู้ ตปท. 

 
เงินงบประมาณ 
หน่วยงานผู้กู ้
หน่วยงานผู้กู ้

4. ให้หน่วยงานอื่นกู้ต่อ (บาท)              ไม่เกิน 20% ของ งปม. 
   ให้หน่วยงานอื่นกู้ต่อ (ตปท.)             นับรวมในวงเงินกู้ ตปท.  

หน่วยงานผู้กู้ต่อ 
หน่วยงานผู้กู้ต่อ 

5. พัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ     นับรวมในวงขาดดุลฯ  กองทุนฯ 
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 กรอบการกู้เงิน แหล่งเงินชําระหนี้ 

กฎหมายพิเศษ 

1. พ.ร.ก. FIDF1                                 วงเงิน 500,000 ลบ. - สินทรัพย์คงเหลือในบัญชี 
  ผลประโยชน์ (ชําระเฉพาะ FIDF1) 

- เงินกําไรสุทธิของ ธปท.  
- เงินหรือสินทรัพย์ของ FIDF  
- เงินนําส่งที่ ธปท. เรียกเก็บจาก  
  สถาบันการเงิน  

2. พ.ร.ก. FIDF3                                  วงเงิน 780,000 ลบ. 

3. พ.ร.ก. Tier 1-2                                วงเงิน 300,000 ลบ. 
4. พ.ร.ก. เงินกู้ SAL                               วงเงิน 200,000 ลบ. 
5. พ.ร.ก. เงินกู้ไทยเข้มแข็ง                       วงเงิน 400,000 ลบ. 
6. พ.ร.ก. บริหารจดัการน้ํา                       วงเงิน 350,000 ลบ. 
7. พ.ร.ก. กองทุนส่งเสริมประกันภัยพิบัติ       วงเงิน  50,000 ลบ. 

เงินงบประมาณ 

2.4.2 กรอบนโยบายการคลัง (Fiscal Policy Framework)  

นอกจากกรอบกฎหมายข้างต้นแล้ว ในการกู้เงินของรัฐบาล กระทรวงการคลังโดย
สํานักงานบริหารหนี้สาธารณะยังต้องคํานึงถึงตัวชี้วัดด้านหนี้สาธารณะภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลัง 
(Fiscal Sustainability Framework) ด้วย ซึ่งกระทรวงการคลังโดยสํานักงานเศรษฐกิจการคลังได้ริเริ่มจัดทํา
กรอบความยั่งยืนทางการคลังเมื่อเดือนพฤศจิกายน 2544 โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือรักษาความยั่งยืนหรือ
เสถียรภาพทางการคลังในระยะปานกลางและระยะยาว และได้มีการปรับปรุงตัวชี้วัดและ/หรือเป้าหมายแล้ว
รวม 4 ครั้ง ดังนี ้

ครั้งที่ 1 ในเดือนพฤศจิกายน 2544 ได้มีการริเริ่มกรอบความยั่งยืนทางการคลังและ
กําหนดตัวชี้วัด 3 ตัว ประกอบด้วย ตัวชี้วัดด้านหนี้สาธารณะ 2 ตัว ได้แก่ ตัวชี้วัดที่ 1 ยอดหนี้สาธารณะ
คงค้างต่อ GDP (เป้าหมายไม่เกินร้อยละ 65) และตัวชี้วัดที่ 2 ภาระหนี้ต่องบประมาณ (เป้าหมายไม่เกิน
ร้อยละ 16) และตัวชี้วัดด้านการจัดทํางบประมาณ 1 ตัว ได้แก่ ตัวชี้วัดที่ 3 การจัดทํางบประมาณสมดุล 
(เป้าหมายภายในปี 2552)  

ครั้งที่ 2 ในเดือนมิถุนายน 2545 เมื่อกระทรวงการคลังได้เข้ารับภาระความเสียหาย
ของกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF) ได้มีการปรับปรุงเป้าหมายของกรอบ
ความยั่งยืนทางการคลัง โดยปรับเป้าหมายของตัวชี้วัดที่ 1 ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP จากไม่เกิน
ร้อยละ 65 เป็นร้อยละ 60 และเป้าหมายของตัวชี้วัดที่ 3 การจัดทํางบประมาณสมดุลจากภายในปี 2552 
เป็นภายในปี 2551  

ครั้งที่ 3 ในเดือนกรกฎาคม 2546 ได้มีการปรับเป้าหมายของตัวชี้วัดที่ 1 ยอดหนี้
สาธารณะคงค้างต่อ GDP จากไม่เกินร้อยละ 60 เป็นร้อยละ 55 และเป้าหมายของตัวชี้วัดที่ 3 การจัดทํา
งบประมาณสมดุลจากภายในปี 2551 เป็นภายในปี 2548 ซึ่งต่อมารัฐบาลได้มีการจัดทํางบประมาณสมดุล
ในปีงบประมาณ 2548 และ 2549  
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ครั้งที่ 4 ในเดือนเมษายน 2547 ได้มีการปรับปรุงเป้าหมายของตัวชี้วัดที่ 1 

ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP จากไม่เกินร้อยละ 55 เป็นร้อยละ 50 และได้มีการเพ่ิมตัวชี้วัดเกี่ยวกับ
การจัดทํางบประมาณ ได้แก่ ตัวชี้วัดที่ 4 รายจ่ายลงทุนต่องบประมาณ (เป้าหมาย ไม่ต่ํากว่าร้อยละ 25)  

ครั้งที่ 5 ในเดือนสิงหาคม 2552 ได้มีการปรับปรุงเป้าหมายของตัวชี้วัดที่ 1 
ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP จากไม่เกินร้อยละ 50 เป็นร้อยละ 60 ซึ่งนับเป็นครั้งแรกที่ได้มีการปรับลด
ความเข้มข้นของเป้าหมายด้านหนี้สาธารณะของกรอบความยั่งยืนทางการคลัง เนื่องจากการดําเนินนโยบาย
และมาตรการของรัฐบาลในช่วงที่ผ่านมา ทําให้รัฐบาลจําเป็นต้องจัดทํางบประมาณขาดดุลในปีงบประมาณ 
2552 ประกอบกับประมาณการรายได้รัฐบาลปี 2552 ในขณะนั้นบ่งชี้ว่า รัฐบาลจะมีการจัดเก็บรายได้ที่ต่ํา
กว่าเป้าหมาย ทําให้คาดว่าจะมีการกู้เพ่ือชดเชยการขาดดุลการคลังในจํานวนที่สูงกว่าที่คาดการณ์ อีกท้ัง
รัฐบาลจะมีการจัดทํางบประมาณขาดดุลในปี 2553 นอกจากนี้ รัฐบาลได้มีการค้ําประกันการกู้เงิน
ให้แก่ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรสําหรับโครงการรับจํานําสินค้าเกษตรและได้มี
แผนปฏิบัติการไทยเข้มแข็งฟื้นฟูและกระตุ้นเศรษฐกิจอย่างต่อเนื่อง ซึ่งแผนฯ ดังกล่าวจําเป็นต้อง
อาศัยแหล่งเงินกู้ประมาณ 1 ล้านล้านบาท ทั้งจากการกู้โดยตรงของรัฐบาลและการกู้ของรัฐวิสาหกิจ 
ด้วยเหตุผลดังกล่าวข้างต้นทําให้คาดว่า จะมีผลให้ระดับหนี้สาธารณะคงค้างเพ่ิมสูงขึ้น ทําให้จําเป็นต้องปรับ
เป้าหมายตัวชี้วัดที่ 1 ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP จากไม่เกินร้อยละ 50 เป็นไม่เกินร้อยละ 60 
ซ่ึงยังคงต่ํากว่าเป้าหมายที่รองรับวิกฤตในช่วงปี 2540 ที่เป็นที่มาของการจัดทํากรอบความยั่งยืนทางการคลัง 
(ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP จากไม่เกินร้อยละ 65) เพ่ือให้สอดคล้องกับสภาวะเศรษฐกิจและนโยบาย
การคลังของรัฐบาล 

ทั้งนี้ สรุปพัฒนาการของตัวชี้วัดและเป้าหมายของกรอบความยั่งยืนทางการคลังปรากฏ
ตามตารางที่ 2.3 

ตารางท่ี 2.3 การปรับปรุงกรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ผ่านมา 

                    ตัวชี้วัด 
ค่าเป้าหมาย 

2544 2545 2546 2547  2552  

1. ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP ≤ 65 % ≤ 60 % ≤ 55 % ≤50 % ≤60 % 

2. ภาระหนี้ต่องบประมาณ ≤ 16 %   ≤15 %  

3. การจัดทํางบประมาณสมดุล 2552  2551 2548   

4. รายจ่ายลงทุนต่องบประมาณ N/A N/A N/A ≥25 %  

ที่มา : สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง กระทรวงการคลัง 

ทั้งนี้ คณะกรรมาธิการวิสามัญพิจารณาศึกษาร่างพระราชบัญญัติงบประมาณ
รายจ่ายประจําปี พ.ศ. 2556 ได้มีข้อสังเกตเกี่ยวกับกรอบความยั่งยืนทางการคลังข้างต้นว่า กรอบความ
ยั่งยืนทางการคลังไม่ใช่กฎที่มีบทบังคับใช้ตามกฎหมาย (Law Enforcement) ซึ่งหมายความว่ากรอบความ
ยั่งยืนทางการคลังสามารถปรับเปลี่ยนได้ตามสถานการณ์ทางเศรษฐกิจและฐานะการเงินการคลังของ
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รัฐบาลตราบเท่าที่ยังไม่มีผลผูกพันทางกฎหมาย ดังนั้น เพ่ือให้รัฐบาลต้องมีภาระผูกพันต่อรัฐสภาในการ
นําเสนอขอความเห็นชอบตามร่างพระราชบัญญัติงบประมาณรายจ่ายประจําปีงบประมาณ จึงเห็นสมควร
ให้รัฐบาลกําหนดกรอบความยั่งยืนทางการคลังไปพร้อมกับการนําเสนอร่างพระราชบัญญัติงบประมาณ
รายจ่ายประจําปีงบประมาณต่อรัฐสภาด้วย เช่น  

(1) การกําหนดสัดส่วนภาระหนี้สาธารณะต่อ GDP ต้องไม่เกินร้อยละ 60 เพราะใน
ระยะที่ผ่านมาก็ได้มีการปรับกรอบความยั่งยืนดังกล่าวจากร้อยละ 50 เป็นร้อยละ 55 และมาสู่ที่ร้อยละ 
60 โดยลําดับมาแล้วอย่างต่อเนื่อง หรือ 

(2) ในกรณีรายจ่ายที่ตั้งไว้สําหรับชดใช้เงินต้นรวมกับดอกเบี้ยในแต่ละปีต้องไม่เกิน
ร้อยละ 15 ของงบประมาณรายจ่ายประจําปี แต่ในข้อเท็จจริงรัฐบาลได้จัดสรรงบชําระหนี้ต้นเงินกู้สําหรับ
ปีงบประมาณ 2556 ไว้เพียงร้อยละ 2.1 และร้อยละ 2.0 ในปีงบประมาณ 2555 เท่านั้น ทําให้การเบิก
จ่ายเงินเพ่ือชดใช้ต้นเงินและดอกเบี้ยในแต่ละปีอยู่ที่ประมาณร้อยละ 10 - 12 เทียบกับเป้าหมายที่ร้อยละ 15 
ของงบประมาณรายจ่ายประจําปี ส่งผลให้กระทรวงการคลังต้องทําการปรับยืดอายุหนี้คงเหลือโดยเฉลี่ย
จาก 5.3 ป ีออกไปเป็น 7.5 ปี ทําให้ภาระค่าดอกเบี้ยจ่ายเพิ่มสูงขึ้นในแต่ละปีงบประมาณ อีกท้ังยังเป็นการ
ผลักภาระการชําระหนี้ต้นเงินกู้ออกไปในอนาคต 

แนวคิดดังกล่าวสอดคล้องกับความเห็นของ รศ.ดร. ศาสตรา สุดสวาสดิ์ (2556) ซึ่ง
ได้พิจารณาถึงกฎการคลังที่เกี่ยวข้องกับการจัดทํางบประมาณรายจ่ายประจําปี ได้แก่ พระราชบัญญัติ
วิธีการงบประมาณ พ.ศ. 2502 และพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 รวมถึงกรอบ
ความยั่งยืนทางการคลังที่ใช้ในประเทศไทยแล้วเห็นว่า มีเป้าหมายสําคัญอยู่ที่การควบคุ มขนาด
งบประมาณรายจ่ายรัฐบาลในแต่ละปี การควบคุมการกู้เงินและระดับหนี้สาธารณะของประเทศ แต่ทั้งนี้              
ก็ไม่ได้กําหนดเกณฑ์หรืองบประมาณที่ใช้สําหรับการชําระคืนต้นเงินกู้ในแต่ละปี ดังนั้นการจัดสรร
งบประมาณสําหรับการชําระคืนต้นเงินกู้ในแต่ละปีจึงค่อนข้างน้อย 

แม้ว่าตัวชี้วัดและค่าเป้าหมายภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังข้างต้นจะไม่มีสภาพ
บังคับเป็นกฎหมาย (Non-binding) โดยเป็นเพียงกรอบนโยบาย (Policy Framework) ในการดําเนิน
นโยบายการคลังของรัฐบาลเท่านั้น อย่างไรก็ตาม ระเบียบกระทรวงการคลังว่าด้วยการบริหารหนี้สาธารณะ 
พ.ศ. 2549 ได้มีการนํากรอบนโยบายดังกล่าวมาระบุไว้เพ่ือเป็นเกณฑ์ในการจัดทําแผนการบริหารหนี้สาธารณะ
ประจําปีงบประมาณ โดยระเบียบดังกล่าวกําหนดว่า ในการจัดทําแผนการบริหารหนี้สาธารณะในแต่ละ
ปีงบประมาณ “สัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP” และ “สัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณ” จะต้องอยู่
ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลัง12  

เห็นได้ว่า กรอบความยั่งยืนทางการคลังข้างต้นกําหนดตัวชี้วัดด้านหนี้สาธารณะ 2 ตัว 
คือ สัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP และสัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณ โดยตัวชี้วัดที่ 1  
“ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP” เป็นการควบคุมปริมาณหนี้สาธารณะ ซึ่งประกอบด้วย หนี้เงินกู้ของ
รัฐบาล รวมถึงหนี้เงินกู้ของรัฐวิสาหกิจ หน่วยงานของรัฐ และหนี้ที่กระทรวงการคลังค้ําประกันเพ่ือไม่ให้
เกินไปกว่าศักยภาพและระดับรายได้ของประเทศ ตัวชี้วัดนี้จึงเป็นเครื่องมือที่แสดงให้เห็นว่ารัฐบาลได้
ก่อหนี้ไปเพ่ือการลงทุนและเพ่ิมผลผลิตของประเทศ (Productive Spending) ตามอัตราการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจที่สูงขึ้น  

                                                           
12

 ตามข้อ 4 (3) ของระเบียบกระทรวงการคลังว่าด้วยการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2549 
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ส่วนตัวชี้วัดที่ 2 “ภาระหนี้ต่องบประมาณ” เป็นการควบคุมปริมาณรายจ่ายเพื่อการ

ชําระหนี้ที่รัฐบาลต้องจ่ายจากงบประมาณในปีงบประมาณหนึ่ง ๆ โดย “ภาระหนี้” ประกอบด้วย ต้นเงิน
ที่ครบกําหนดชําระ ดอกเบี้ย และค่าธรรมเนียม โดยเป็นภาระหนี้ที่รัฐบาลกู้โดยตรงและภาระหนี้ของ
รัฐวิสาหกิจที่รัฐบาลรับภาระ การกําหนดภาระหนี้ต่องบประมาณรายจ่ายประจําปีเป็นหนึ่งในตัวชี้วัดภายใต้
กรอบความยั่งยืนทางการคลังก็เพ่ือพิจารณาว่า ในแต่ละปีงบประมาณรัฐบาลจะต้องใช้เงินงบประมาณ
เพื่อชําระหนี้มากน้อยเพียงใด และจะสามารถนําไปลงทุนในโครงการเพื่อพัฒนาประเทศได้เท่าใด หากใน
ปีงบประมาณหนึ่ง ๆ รัฐบาลมีสัดส่วนการชําระหนี้ต่องบประมาณสูง แสดงให้เห็นว่าในปีนั้นภาระหนี้ของ
รัฐบาลอาจจะเบียดบังสัดส่วนของเงินงบประมาณเพ่ือนําไปพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมของประเทศ ดังนั้น 
ในทางปฏิบัติไม่ว่าจะมีต้นเงินกู้ครบกําหนดชําระมากเพียงใด  สํานักงบประมาณจะควบคุมการจัดสรร
งบชําระหนี้ให้ไม่เกินกว่ากรอบความยั่งยืนทางการคลัง จึงอาจถือได้ว่าตัวชี้วัดที่ 2 นี้ มีวัตถุประสงค์เพื่อ 
“จํากัด” ปริมาณการชําระหนี้เพ่ือไม่ให้ไปเบียดบังงบลงทุน การรักษาสัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณเพ่ือ
ไม่ให้เกินกรอบความยั่งยืนทางการคลังภายใต้ตัวชี้วัดนี้ จึงไม่ได้สะท้อนถึงความสามารถในการชําระหนี้ของ
ประเทศ (Fiscal Solvency) แต่อย่างใด 

 

  จากการทบทวนวรรณกรรมเกี่ยวกับวินัยทางการคลัง กรอบความยั่งยืนทางการคลัง และ
กฎเกณฑ์ทางการคลังในบทที่ 2 นี้เห็นได้ว่า การกําหนดนิยามของวินัยทางการคลังมุ่งเน้นการดูแลรายจ่าย
ให้สมดุลกับรายได้เป็นหลัก และส่วนใหญ่จะครอบคลุมถึงการรักษาระดับของหนี้ให้อยู่ในระดับที่สามารถ
ดูแลได้  
   ในการนําวินัยทางการคลังไปสู่การปฏิบัติ หลายประเทศได้มีการออกกฎหมายความ
รับผิดชอบทางการคลัง (เช่น อินเดีย ฟิลิปปินส์ นิวซีแลนด์และปากีสถาน เป็นต้น) รวมถึงมีการออก
กฎเกณฑ์ทางการคลัง (เช่น กฎเกณฑ์งบประมาณสมดุล กฎเกณฑ์ด้านหนี้ กฎเกณฑ์ด้านรายจ่าย และ
กฎเกณฑ์ด้านรายได้ เป็นต้น) ซึ่งเป็นตัวชี้วัดที่มีการกําหนดเป้าหมายที่แน่นอน สําหรับเป็นกรอบวินัย
ในการดําเนินนโยบายทางการคลังของประเทศ 

จากผลการศึกษาดังกล่าวข้างต้นคณะผู้วิจัยพบว่า มีเพียงประเทศญี่ปุ่นที่กําหนดกรอบ
การชําระหนี้เพื่อลดภาระหนี้คงค้างของรัฐบาล ส่วนในประเทศอ่ืน ๆ ไม่พบวรรณกรรมที่มีการกําหนดหรือ
ให้คําแนะนําเกี่ยวกับกรอบการชําระหนี้ไว้อย่างชัดเจน แต่อย่างไรก็ตาม จากผลการศึกษานี้พบว่า ในแต่ละ
ประเทศได้มีการกําหนดสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ที่มีความแตกต่างกัน รวมถึงกฎเกณฑ์ทางการคลัง
ต่าง ๆ ซึ่งขึ้นอยู่กับบริบทของสถานการณ์ทางเศรษฐกิจ จึงอาจสรุปได้ว่า การที่มีหนี้สาธารณะอยู่ในระดับสูง
ไม่ได้หมายความว่าประเทศนั้นจะมีความเสี่ยงสูงเสมอไป แต่สิ่งที่สําคัญประการหนึ่งคือการให้ความสําคัญ
กับวิธีหรือกระบวนการในการบริหารจัดการหนี้สาธารณะที่มีประสิทธิภาพควรเป็นเรื่องที่ต้องมีความตระหนัก
และให้ความสําคัญไม่ยิ่งหย่อนไปกว่ากัน 
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   ในกรณีของประเทศไทยนอกจากการกู้เงินภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะแล้ว 
ยังมีการกู้เงินในรูปแบบกฎหมายพิเศษ ซึ่งถึงแม้ว่าจุดประสงค์ในการกู้เงินจะชัดเจนและสามารถ
ดําเนินการได้ เช่น ในกรณีฉุกเฉิน แต่การก่อหนี้ใหม่ภายใต้กฎหมายพิเศษท่ีมีวงเงินกู้ที่สูง จะส่งผลกระทบ
ต่อการเพ่ิมขึ้นของระดับหนี้สาธารณะอย่างมีนัยสําคัญในเวลาอันรวดเร็ว จึงมีความเสี่ยงต่อการรักษา
ตัวชี้วัดและกรอบวินัยทางการคลังที่กําหนดไว้ ดังนั้น คณะผู้วิจัยจึงเห็นว่า การมีกรอบการชําระหนี้จะเป็น
มาตรการหนึ่งที่จะสามารถนํามาใช้เป็นช่องทางเพ่ือให้การบริหารจัดการหนี้มีประสิทธิผล สามารถลด
ภาระดอกเบี้ย ลดความเสี่ยงในการปรับโครงสร้างหนี้ รวมทั้งเป็นกรอบวินัยทางการคลังที่เข้มแข็งยิ่งขึ้น 
เป็นต้น ซึ่งคณะผู้วิจัยจะได้นําเสนอแนวทางการกําหนดกรอบการชําระหนี้ที่สามารถนํามาประยุกต์ใช้
ได้จริงภายใต้สถานการณ์ต่าง ๆ ที่เหมาะสมในบทที่ 4 ต่อไป  
 

 



บทที่ 3 

สภาพปัญหาในปัจจุบัน 
 

จากผลการศึกษาในบทที่ 2 ท าให้เห็นว่า การบริหารหนี้สาธารณะให้มีประสิทธิภาพเป็นตัว
สะท้อนความยั่งยืนทางการคลังที่ส าคัญของรัฐบาลทุกประเทศ โดยแต่ละประเทศมีการก าหนดตัวชี้วัด
ความยั่งยืนทางการคลังที่แตกต่างกันไป ทั้งนี้ เพื่อให้สอดคล้องกับปัจจัยพื้นฐาน ระดับการพัฒนา 
และเป้าหมายทางเศรษฐกิจที่แตกต่างกัน 

ตัวชี้วัดด้านกรอบการบริหารหนี้สาธารณะของประเทศไทยที่คณะผู้วิจัยกล่าวถึงในผลงานนี้ 
ประกอบด้วย 3 ด้าน คือ (1) ตัวชี้วัดด้านการก่อหนี้ใหม่ (2) ตัวชี้วัดด้านระดับหนี้สาธารณะคงค้าง และ 
(3) ตัวชี้วัดด้านการช าระหนี้ โดยประเทศส่วนใหญ่จะเน้นการควบคุมการก่อหนี้ใหม่ และรักษาระดับ
หนี้สาธารณะคงค้างให้อยู่ในระดับที่บริหารจัดการได้ ส่วนด้านการช าระหนี้ มีเพียงประเทศญี่ปุ่นเพียง
ประเทศเดียวที่ได้ก าหนดกรอบการช าระหนี้รัฐบาลเพ่ือลดภาระหนี้คงค้าง และเพิ่มความคล่องตัว ในการ
บริหารจัดการหนี้คงค้าง ส าหรับประเทศอื่น  ๆ คณะผู้วิจัยไม่พบว่ามีการก าหนดกรอบการช าระหนี้
ที่ชัดเจนแต่อย่างใด 

จากการรวบรวมข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับหนี้สาธารณะของประเทศไทยทั้ง 3 ด้านตามที่ได้กล่าวไว้ใน
บทที่ 2 พบว่า 

1. ตัวชี้วัดการก่อหนี้ใหม่ : ใช้กรอบตามพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ที่ให้อ านาจ
กระทรวงการคลังกู้เงินภายใต้วัตถุประสงค์ต่าง ๆ ทั้งการกู้เงินในระบบงบประมาณ (On-budget) และ
นอกระบบงบประมาณ (Off-budget) ตามสัดส่วนที่ก าหนด คือ (1) การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุล
งบประมาณ การกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ที่กระทรวงการคลังค้ าประกันเป็นเงินบาท และการกู้เงินเพื่อ
พัฒนาตลาดตราสารหนี้ กู้ได้ไม่เกินร้อยละ 20 ของงบประมาณรายจ่ายที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและ
งบประมาณรายจ่ายเพิ่มเติม กับอีกร้อยละ 80 ของงบประมาณรายจ่ายที่ตั้งไว้ส าหรับช าระคืนเงินต้น 
(2) การกู้เงินเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม การกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ที่กระทรวงการคลังค้ าประกัน
เป็นเงินตราต่างประเทศ และการกู้เงินเพื่อให้กู้ต่อเป็นเงินตราต่างประเทศ กู้ได้ไม่เกินร้อยละ 10 ของ
งบประมาณรายจ่าย และ (3) การค้ าประกันเงินกู้และการกู้เงินเพ่ือให้กู้ต่อเป็นเงินบาท ด าเนินการได้
ไม่เกินร้อยละ 20 ของงบประมาณรายจ่ายที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและงบประมาณรายจ่ายเพ่ิมเติม 
อย่างไรก็ด ีรัฐบาลได้มกีารออกกฎหมายพิเศษเป็นครั้งคราวให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือแก้ไขปัญหา
ที่เกิดขึ้นในช่วงนั้น ๆ ให้ทันต่อสถานการณ์ โดยไม่ใช้กรอบวงเงินกู้ที่มีอยู่ทั้ง 3 กรอบ ให้เต็มสัดส่วนก่อน 
เนื่องจากการออกกฎหมายพิเศษเป็นอ านาจของรัฐบาลจึงด าเนินการได้อย่างรวดเร็ว แตกต่างจากการกู้เงิน
ในระบบงบประมาณ คือ การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณที่จะต้องตราเป็นพระราชบัญญัติ
งบประมาณรายจ่ายประจ าปี และพระราชบัญญัติงบประมาณรายจ่ายประจ าปีเพิ่มเติมในกรณีที่
รัฐบาลมีรายจ่ายเพิ่ม ซึ่งการตราพระราชบัญญัติดังกล่าวต้องได้รับความเห็นชอบจากรัฐสภา ท าให้
มีขั้นตอนและกระบวนการมากกว่า และใช้ระยะเวลานานกว่า 
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2. ตัวชี้วัดด้านหนี้สาธารณะคงค้าง : ใช้กรอบความยั่งยืนทางการคลังเป็นตัวชี้วัด ซึ่งประกอบด้วย

ตัวชี้วัดย่อยที่เกี่ยวข้องกับการบริหารหนี้สาธารณะ 2 ตัวชี้วัด คือ สัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้างต่อผลิตภัณฑ์
มวลรวมในประเทศ (GDP) และสัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณรายจ่าย ที่ก าหนดค่าเป้าหมายร้อยละ 60 
และร้อยละ 15 ตามล าดับ อย่างไรก็ดี รัฐบาลสามารถปรับเปลี่ยนค่าเป้าหมายตามสถานการณ์ต่าง ๆ 
ให้สอดคล้องกับภาวะเศรษฐกิจ 

3. ตัวชี้วัดด้านการช าระหนี้ : ไม่มีกรอบการช าระหนี้ 

ในบทที่ 3 นี้คณะผู้วิจัยจะศึกษาสภาพปัญหาการกู้เงินของรัฐบาล ตลอดจนการบริหารจัดการหนี้
และช าระหนี้ภายใต้กรอบกฎหมายและกรอบนโยบายในช่วง 17 ปีที่ผ่านมาหรือตั้งแต่ช่วงหลังวิกฤตทาง
การเงินของประเทศในปี 2540 เพ่ือแสดงให้เห็นว่าแม้รัฐบาลโดยกระทรวงการคลังจะไม่เคยกู้เงินเกิน
กรอบกฎหมาย (ตัวชี้วัดที่ 1) และมีการรักษากรอบวินัยทางการคลังด้านระดับหนี้สาธารณะอย่าง
เคร่งครัด (ตัวชี้วัดที่ 2) แต่อย่างไรก็ดี การที่รัฐบาลไม่จัดสรรงบประมาณเพ่ือการช าระหนี้ (ตัวชี้วัดที่ 3) 
อย่างเหมาะสมและสม่ าเสมออาจก่อให้เกิดความเสี่ยงทางการคลังในหลายมิติได้ เช่น ระดับหนี้สาธารณะ
ที่ไม่ลดลง ซึ่งจะส่งผลโดยตรงให้ภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่ายเพ่ิมขึ้นจนเบียดบังงบลงทุน ตลอดจน
ความเสี่ยงในการกระจุกตัวของการช าระหนี้ในระยะยาว ซึ่งจะก่อให้เกิดความเสียหายด้านความน่าเชื่อถือ
หรือ Credit Rating ของประเทศในที่สุด 

3.1 การกู้เงิน และการบริหารจัดการหนี้ของรัฐบาล 

ในช่วง 17 ปีที่ผ่านมา (ปี 2541 - 2557) รัฐบาลได้ด าเนินการกู้เงิน ปรับโครงสร้างหนี้  
และช าระหนี้เงินกู้ภายใต้กรอบของกฎหมายและกรอบความยั่งยืนทางการคลังมาอย่างต่อเนื่อง ทั้งการ
กู้เงินใหม่ในระบบงบประมาณ (On-budget) และนอกระบบงบประมาณ (Off-budget) ภายใต้พระราชบัญญัติ
การบริหารหนี้สาธารณะฯ และภายใต้กฎหมายพิเศษต่าง ๆ รวมทั้งการกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้  
เนื่องจากไม่ได้รับจัดสรรงบช าระหนี้ในส่วนของต้นเงินที่เพียงพอ ซึ่งในหัวข้อนี้คณะผู้วิจัยจะได้แสดงให้
เห็นถึงปริมาณการกู้เงิน การปรับโครงสร้างหนี้ และการช าระหนี้ ของรัฐบาลระหว่างปีงบประมาณ 
2541 - 2557 โดยรวบรวมจากฐานข้อมูลส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ กระทรวงการคลัง และส านัก
งบประมาณ เพ่ือชี้ให้เห็นถึงการด าเนินนโยบายการกู้เงินและการบริหารจัดการหนี้ของรัฐบาลในช่วง
ที่ผ่านมา สถานะหนี้ของรัฐบาลในปัจจุบัน ทั้งนี้ เพื่อประเมินผลกระทบต่อการบริหารจัดการหนี้สิน
ของภาครัฐ และการด าเนินนโยบายการคลังในภาพรวมในล าดับต่อไป ดังนี้  

3.1.1 การกู้เงินของรัฐบาล 

เพ่ือให้สะท้อนถึงภาระทางการคลังที่เพ่ิมขึ้นจริงในแต่ละปีงบประมาณ คณะผู้วิจัย  
จึงได้ชี้ให้เห็นถึงการกู้เงินของรัฐบาลทั้งการกู้เงินใหม่ และการกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ โดยก่อนมีการ
ประกาศใช้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ในปี 2548 การกู้เงินหลักของรัฐบาลจะมาจากการ
กู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณซึ่งเป็นไปตามพระราชบัญญัติวิธีการงบประมาณ พ.ศ. 2502 
แต่นับตั้งแต่ปี 2548 เป็นต้นมา กระทรวงการคลังสามารถกู้เงินได้เพ่ิมทั้งการกู้เงินเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจ  
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และสังคม การกู้เงินเพื่อให้กู้ต่อ และการกู้เงินเพื่อพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ โดยถือเป็นการกู้เงิน
นอกระบบงบประมาณ แต่มีการก าหนดกรอบเพดานการกู้ที่เป็นร้อยละของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี
ตามท่ีกล่าวข้างต้น  

นอกเหนือจากการกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ และการกู้เงินนอก
งบประมาณโดยอาศัยอ านาจตามพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ แล้ว ยังมีการกู้เงินอีกส่วนหนึ่ง
ที่ถือว่ามีบทบาทส าคัญที่ท าให้ภาระหนี้ของรัฐบาลเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง คือ การกู้เงินโดยการตราเป็น
กฎหมายพิเศษต่าง ๆ เพื่อใช้รองรับการกู้เงินในกรณีฉุกเฉินจ าเป็น ซึ่งจากการศึกษาพบว่า ที่ผ่านมารัฐบาล
มักจะมีการตรากฎหมายพิเศษเพ่ือให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงิน ทั้งที่ยังไม่มีการกู้เงินเต็มกรอบเพดาน
ภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ที่ได้กล่าวไว้ข้างต้น 

แผนภาพที่ 3.1 เปรียบเทียบสัดส่วนของการกู้เงินจริงกับกรอบเพดานภายใต้ 
พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ 

 
หมายเหต ุ: ก่อนมีการประกาศใช้พระราชบัญญัติการบริหารหนีส้าธารณะฯ ในปีงบประมาณ 2548 กรอบเพดานการ 
    กู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดลุงบประมาณใช้กรอบเพดานภายใต้ พ.ร.บ. วิธีการงบประมาณฯ 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

ตามแผนภาพที่ 3.1 ได้แสดงให้เห็นว่า กระทรวงการคลังไม่เคยกู้เงินเต็มกรอบเพดาน
ภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ยกเว้นปี 2552 ที่เกิดวิกฤตทางการเงินในสหรัฐอเมริกา 
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ส่งผลให้ภาวะเศรษฐกิจซบเซาทั่วโลก รัฐบาลจึงมีการกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณเต็มกรอบ
เพดานที่ร้อยละ 20 ของงบประมาณรายจ่ายที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและงบประมาณรายจ่ายเพิ่มเติม  
กับอีกร้อยละ 80 ของงบประมาณรายจ่ายที่ตั้งไว้ส าหรับช าระคืนเงินต้น ในขณะที่ปี 2541 2545 และ 
2555 ซึ่งเกิดวิกฤตทางการเงินในประเทศและเหตุการณ์น้ าท่วมครั้งใหญ่ รัฐบาลได้มีการตรากฎหมาย
พิเศษเพ่ือให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ิมเติม โดยไม่ใช้กรอบวงเงินกู้ที่มีอยู่ทั้ง 3 กรอบ ให้เต็ม
เสียก่อน (รายละเอียดการกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษต่าง ๆ จะได้กล่าวไว้ในส่วนของการกู้เงินนอก
งบประมาณ) ดังนั้น เพื่อให้เข้าใจภาระการกู้เงินของรัฐบาลมากขึ้น คณะผู้วิจัยจึงได้แสดงให้เห็น
องค์ประกอบการกู้เงินและปริมาณการกู้เงินของรัฐบาลหลัก ๆ 3 ส่วน ได้แก่ การกู้เงินในระบบงบประมาณ 
การกู้เงินนอกระบบงบประมาณ และการกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาลทั้งในส่วนของเงินกู้
ในระบบงบประมาณและนอกระบบงบประมาณ ดังแผนภาพที่ 3.2  

แผนภาพที่ 3.2 การกู้เงินของรัฐบาล (กู้เงินใหม่และกู้เพื่อปรับโครงสร้างหนี้) 
ในปีงบประมาณ 2541 - 2557 

 
หมายเหตุ : 1. การกู้เงินนอกระบบงบประมาณ หมายถึง การกู้เงินภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ยกเว้น 
                  การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณ และการกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษต่าง ๆ 

    2. การกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้นับรวมเฉพาะการปรับโครงสร้างหนี้ท่ีครบก าหนด แต่ไม่ได้รับการจัดสรร 
       งบช าระหนี้ 

ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

 จากแผนภาพที่ 3.2 ได้แสดงให้เห็นถึงปริมาณการกู้เงินใหม่นอกกรอบงบประมาณ 
(สีแดง) ที่เพ่ิมสูงขึ้นอย่างเห็นได้ชัดในช่วงวิกฤตในปี 2540 2545 และ 2552 โดยตั้งแต่ปี 2555 เป็นต้นมา 
ปริมาณการปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ (สีเหลือง) มีสัดส่วนที่เพ่ิมข้ึนอย่างมาก ซึ่งมีสาเหตุหลักส่วนหนึ่งมาจาก
การที่กระทรวงการคลังไม่ได้รับจัดสรรงบช าระหนี้ที่เพียงพอ 

หน่วย: ล้านบาท 
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1) การกู้เงินในระบบงบประมาณ 

การกู้เงินในระบบงบประมาณ หมายถึง การกู้เงินเพื่อชดเชยส่วนต่างระหว่าง
ประมาณการรายได้ และประมาณการรายจ่ายของรัฐบาล ซึ่งคือ การกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ 
โดยนับตั ้งแต่เกิดวิกฤตการเงินในช่วงปี 2540 – 2541 (วิกฤตต้มย ากุ ้ง) รัฐบาลจ าเป็นต้องด าเนิน
นโยบายงบประมาณแบบขาดดุล ท าให้มีการกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณตั้งแต่ปีงบประมาณ 
2542 ต่อเนื่องมาจนถึงปัจจุบัน (ยกเว้นในปีงบประมาณ 2548 – 2549 ที่รัฐบาลจัดท างบประมาณ
แบบสมดุล อย่างไรก็ดีในปีงบประมาณ 2549 คณะรัฐมนตรีได้อนุมัติให้กระทรวงการคลังออกตั๋วเงินคลัง
เพิ่มเติมอีก 80,000 ล้านบาท เพื่อให้เพียงพอต่อการบริหารเงินสดของรัฐบาล ดังนั้น ถึงแม้ว่าจะมี
การจัดท างบประมาณสมดุลในปีงบประมาณ 2549 แต่ยังคงมีการกู้เงินในระบบงบประมาณในปี
ดังกล่าว) โดยมีเพียงปีงบประมาณ 2552 ที่กระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณเต็ม
กรอบเพดาน 

 2) การกู้เงินนอกระบบงบประมาณ 

นอกจากการกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ ซึ่งเป็นการกู้เงินในระบบ
งบประมาณแล้ว ในช่วงที่ผ่านมารัฐบาลยังได้ด าเนินการกู้เงินนอกระบบงบประมาณ ภายใต้กรอบเพดาน
ตามกฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะฯ และกรอบวงเงินตามพระราชก าหนดต่าง ๆ มาอย่างต่อเนื่อง 
โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

(1) การกู้เงินภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ 

ตารางที่ 3.1 การกู้เงินนอกงบประมาณภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ 

 จากตารางที่ 3.1 ได้แสดงให้เห็นว่า นับตั้งแต่มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติ
การบริหารหนี้สาธารณะฯ รัฐบาลได้มีการกู้เงินนอกงบประมาณ นอกเหนือจากการกู้เงินเพ่ือชดเชยการ
ขาดดุลงบประมาณ ดังนี้ 

ปีงบประมาณ 

กู้เพื่อพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม 
รัฐบาลกู้มาเพื่อให้กู้ต่อ 

มาตรา 25 มาตรา 22 
(กู้เป็นเงินตราตา่งประเทศ) 

มาตรา 23 
(กู้เงินบาททดแทนเงินกู้

ต่างประเทศ) 

2552    
2553    
2554    
2555    
2556    
2557    
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- ปีงบประมาณ 2552 จนถึงปัจจุบัน กระทรวงการคลังได้ด าเนินการกู้เงิน

เพ่ือให้รัฐวิสาหกิจกู้ต่อตามมาตรา 25 เพ่ือใช้ลงทุนในโครงการที่เกี่ยวกับโครงสร้างพ้ืนฐานที่จ าเป็นต่อการ
พัฒนาประเทศ โดยกู้เป็นเงินบาท 

- ปีงบประมาณ 2553 - 2555 กระทรวงการคลังได้กู้เงินตราต่างประเทศเพ่ือ
พัฒนาเศรษฐกิจและสังคมตามมาตรา 22 เพ่ือน ามาใช้ในโครงการลงทุนเพื่อฟื้นฟูเศรษฐกิจและพัฒนา
โครงสร้างพ้ืนฐานที่มีค่าใช้จ่ายส่วนหนึ่งที่ต้องจ่ายเป็นเงินตราต่างประเทศ  

- ปีงบประมาณ 2557 เป็นปีแรกที่เริ่มมีการกู้เงินเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและ
สังคม โดยกู้เป็นเงินบาททดแทนเงินกู้ต่างประเทศตามมาตรา 23  

ถึงแม้ว่ารัฐบาลจะเพิ่มช่องทางการกู้เงินตามวัตถุประสงค์ต่าง ๆ ตามที่กล่าว
ข้างต้น แต่กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะได้ก าหนดกรอบเพดานการกู้เงินแต่ละวัตถุประสงค์ไว้  
(ก าหนดกรอบร้อยละ 20 และร้อยละ 10 ของงบประมาณรายจ่าย) เพ่ือควบคุมการก่อหนี้ของรัฐบาล  

(2) การกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษต่าง ๆ 
นอกจากการกู้เงินนอกระบบงบประมาณภายใต้พระราชบัญญัติการ

บริหารหนี้สาธารณะฯ แล้ว ยังมีการกู้เงินนอกระบบงบประมาณอีกวิธีหนึ่ง คือ การกู้เงินในกรณีฉุกเฉิน
จ าเป็น โดยการตราเป็นพระราชก าหนดเพ่ือเพ่ิมวงเงินกู้ในช่วงวิกฤตต่าง ๆ ซึ่งที่ผ่านมาได้มีการตรากฎหมาย
พิเศษให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงิน โดยยังไม่ใช้กรอบเพดานการกู้เงินภายใต้พระราชบัญญัติการ
บริหารหนี้สาธารณะฯ เต็มวงเงิน ซึ่งถือเป็นส่วนที่ส าคัญอย่างหนึ่งที่ซ้้าเติมภาระหนี้ของรัฐบาลมากยิ่งขึ้น 
โดยมีรายละเอียด ดังนี้ 

- การกู้เงินเพื่อแก้ไขปัญหาวิกฤตการเงินในประเทศในช่วงปี 2540 
ในช่วงปี 2540 ประเทศประสบปัญหาวิกฤตการเงินในประเทศ 

(วิกฤตต้มย ากุ้ง) ซึ่งส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นในสถาบันการเงินและระบบการเงินของประเทศ ท าให้
กองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (กองทุนฟ้ืนฟูฯ) ต้องน าเงินเข้าไปช่วยเหลือสถาบัน
การเงินที่ประสบปัญหาเป็นจ านวนมาก แต่ด้วยข้อจ ากัดในการระดมทุนของกองทุนฟื้นฟูฯ รัฐบาลจึงได้
ตราพระราชก าหนดขึ้น 2 ฉบับ เพ่ือให้อ านาจกระทรวงการคลังในการกู้เงินภายในประเทศเพ่ือช่วยเหลือ
กองทุนฟ้ืนฟูฯ โดยในปี 2541 ได้ตราพระราชก าหนดให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินและจัดการเงินกู้
เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2541 ในวงเงินไม่เกิน 500,000 
ล้านบาท (FIDF1) และในปี 2545 พระราชก าหนดให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินและจัดการเงินกู้เพ่ือ
ช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน ระยะที่สอง พ.ศ. 2545 ในวงเงินไม่เกิน 
780,000 ล้านบาท (FIDF3) ซึ่งกระทรวงการคลังได้ด าเนินการกู้เงินภายใต้ พ.ร.ก. FIDF1 เต็มวงเงิน 
ส่วน พ.ร.ก. FIDF3 ด าเนินการกู้จริงจ านวน 693,327 ล้านบาท 

นอกจากการกู้เงินเพ่ือช่วยเหลือกองทุนฟ้ืนฟูฯ แล้ว รัฐบาลยังได้มีการ
ตรากฎหมายพิเศษอีก 2 ฉบับ เพื่อช่วยเหลือสถาบันการเงินและฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ ประกอบด้วย (1) พระราช
ก าหนดให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือเสริมสร้างความมั่นคงของระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2541 ซึ่งได้
ให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินภายในประเทศเพ่ือน าไปใช้ในการด าเนินมาตรการเสริมสร้างความมั่นคง
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ของระบบสถาบันการเงินภายในประเทศที่ประสบปัญหาขาดความมั่นคงและไม่สามารถให้สินเชื่อแก่ภาค
เศรษฐกิจต่าง ๆ (โดยการเพิ่มทุนสถาบันการเงิน) ในวงเงินไม่เกิน 300,000 ล้านบาท (Tier 1-2)  
ซึ่งด าเนินการกู้จริงจ านวน 73,734 ล้านบาท และ (2) พระราชก าหนดให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงิน
จากต่างประเทศเพ่ือฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ พ.ศ. 2541 ที่ให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินจากแหล่งเงินกู้ต่างประเทศ
เพ่ือใช้จ่ายในการฟ้ืนฟูเศรษฐกิจและเพ่ือการลงทุนเสริมสร้างความแข็งแกร่งหรือเสริมสภาพคล่องในภาค
เศรษฐกิจในวงเงินไม่เกิน 200,000 ล้านบาท (พ.ร.ก. เงินกู้ SAL) ซึ่งด าเนินการกู้จริงจ านวน 178,499 
ล้านบาท โดยการกู้เงินตามกฎหมายทั้ง 2 ฉบับดังกล่าว กฎหมายได้ก าหนดเวลาให้ด าเนินการได้ไม่เกิน
วันที่ 31 ธันวาคม 2543  

- การกู้เงินเพื่อฟื้นฟูและเสริมสร้างความม่ันคงทางเศรษฐกิจในช่วงปี 2552 
ในช่วงปี 2552 ได้เกิดวิกฤตการณ์ของระบบสถาบันการเงินในต่างประเทศ 

(Hamburger Crisis) ซึ่งส่งผลให้เศรษฐกิจตกต่ าไปทั่วโลกและส่งผลกระทบต่อภาคเศรษฐกิจของไทย
อย่างรุนแรง เพื่อเป็นการฟื้นฟูเศรษฐกิจของประเทศให้กลับคืนสู่ภาวะปกติโดยเร็วรัฐบาลจึงได้ตรา
พระราชก าหนดให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือฟ้ืนฟูและเสริมสร้างความมั่นคงทางเศรษฐกิจ  พ.ศ. 
2552 เพ่ือให้กระทรวงการคลังมีอ านาจกู้เงินบาทเพ่ือน าไปใช้ในการด าเนินมาตรการเพ่ือฟ้ืนฟูและเสริมสร้าง
ความมั่นคงทางเศรษฐกิจของประเทศได้ ภายในวงเงินไม่เกิน 400,000 ล้านบาท (พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง)   
โดยการกู้เงินดังกล่าวกฎหมายก าหนดเวลาให้ด าเนินการได้ไม่เกินวันที่  31 ธันวาคม 2553 และให้
คณะรัฐมนตรีเสนอกรอบการใช้จ่ายเงินกู้ต่อรัฐสภาเพ่ือทราบก่อนเริ่มด าเนินการด้วย ซึ่งกระทรวงการคลัง
ด าเนินการกู้จริงจ านวน 398,940 ล้านบาท  

- การกู้เงินเพื่อแก้ไขปัญหามหาอุทกภัยในช่วงปี 2555  
เนื่องจากในช่วงปลายปี 2554 ได้เกิดอุทกภัยอย่างร้ายแรงในหลายพ้ืนที่

ของประเทศ ซึ่งก่อให้เกิดความเสียหายต่อเศรษฐกิจและสังคมอย่างรุนแรง รัฐบาลมีความจ าเป็นที่จะต้อง
บูรณะและฟ้ืนฟูประเทศตลอดจนเยียวยาความเสียหายให้แก่ประชาชน รวมทั้งด าเนินการวางระบบการ
บริหารจัดการน้ าและสร้างอนาคตประเทศ จึงได้ตรากฎหมายให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินจ านวน 2 
ฉบับ ประกอบด้วย  

1. พระราชก าหนดให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพื่อการวางระบบ
บริหารจัดการน้ าและสร้างอนาคตประเทศ พ.ศ. 2555 : เพ่ือให้กระทรวงการคลังมีอ านาจกู้เงินบาทหรือ
เงินตราต่างประเทศเพ่ือให้น าไปใช้จ่ายในการวางระบบบริหารจัดการน้ าและสร้างอนาคตประเทศ
ภายในวงเงินไม่เกิน 350,000 ล้านบาท (พ.ร.ก. บริหารจัดการน้ า) โดยการกู้เงินดังกล่าวกฎหมายก าหนด 
เวลาให้ด าเนินการได้ไม่เกินวันที่ 30 มิถุนายน 2556 และให้คณะรัฐมนตรีเสนอกรอบการใช้จ่ายเงินกู้ต่อ
รัฐสภาเพื่อทราบก่อนเริ่มด าเนินการด้วย  โดยมีการลงนามในสัญญากู้จ านวน 349,999 ล้านบาท 
แต่ด าเนินการกู้จริงจนถึงวันที่ 30 กันยายน 2557 จ านวน 25,393 ล้านบาท 

2. พระราชก าหนดกองทุนส่งเสริมการประกันภัยพิบัติ  พ.ศ. 2555 
เพ่ือให้กระทรวงการคลังมีอ านาจกู้เงินบาทหรือเงินตราต่างประเทศเพ่ือน าส่งเข้า “กองทุนส่งเสริมการ
ประกันภัยพิบัติ” เพ่ือน าไปใช้ในการบริหารจัดการความเสี่ยงจากภัยพิบัติโดยการรับประกันภัยและท า
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ประกันภัยต่อ ตลอดจนให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ผู้ประกอบธุรกิจประกันวินาศภัย โดยให้กู้เงินได้
ภายในวงเงินไม่เกิน 50,000 ล้านบาท โดยด าเนินการกู้จริงจนถึงวันที่ 30 กันยายน 2557 จ านวน 86 
ล้านบาท 

จะเห็นได้ว่า การกู้เงินนอกงบประมาณภายใต้กฎหมายพิเศษรัฐบาลจะก าหนด
วงเงินกู้ตามความจ าเป็นในแต่ละสถานการณ์ จึงถือได้ว่า การกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษไม่มีกรอบเพดาน
เหมือนการกู้เงินนอกงบประมาณภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ซึ่งมีกรอบเพดาน 
อย่างไรก็ดี จากการศึกษาข้อมูลการกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษทั้ง 7 ฉบับ ตามที่กล่าวข้างต้น พบว่ามีเพียง
ปีงบประมาณ 2552 ในช่วง Hamburger Crisis ที่รัฐบาลออกกฎหมายพิเศษหลังจากการที่กระทรวงการคลัง
กู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณเต็มกรอบเพดานแล้ว ทั้งนี้เพราะรัฐบาลมีความจ าเป็นต้องใช้เงินกู้
เพ่ือฟ้ืนฟูเศรษฐกิจที่ได้รับผลกระทบจากวิกฤตการณ์ของระบบสถาบันการเงินในต่างประเทศ จึงจ าเป็น 
ต้องออก พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง กรอบวงเงินไม่เกิน 400,000 ล้านบาท เพิ่มเติม ซึ่งคณะผู้วิจัยเห็นว่า
สมเหตุสมผลในการกู้เงินผ่านกรอบการกู้เงินในงบประมาณที่มีอยู่ให้เต็มเสียก่อนที่จะกู้เงินผ่านกฎหมาย
ที่ไม่มีกรอบเพดานก าหนด โดยรัฐบาลมีอ านาจก าหนดกรอบเอง  

3) การปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาล 

หลังจากที่มีการก่อหนี้แล้ว เมื่อหนี้ครบก าหนดช าระกระทรวงการคลังมีหน้าที่
ในการบริหารจัดการหนี้ที่เกิดขึ้นโดยจะต้องขอตั้งงบประมาณเพื่อช าระคืน ซึ่งก่อนมีพระราชบัญญัติ
การบริหารหนี้สาธารณะฯ ในปีงบประมาณ 2548 ส านักงบประมาณจะจัดสรรงบช าระหนี้ให้ เต็มตาม
จ านวนหนี้ที่ครบก าหนดช าระ หรือหากได้รับงบช าระหนี้ไม่เพียงพอ กระทรวงการคลังสามารถน าเงินคงคลัง
มาช าระหนี้ส่วนที่เหลือได้ตามมาตรา 7 (4) แห่งพระราชบัญญัติเงินคงคลัง พ.ศ. 2491 และมีการตั้ง
งบประมาณเพ่ือชดใช้เงินคงคลังในปีงบประมาณถัดไป ทั้งนี้ ในช่วงก่อนมีพระราชบัญญัติการบริหารหนี้
สาธารณะฯ กระทรวงการคลังไม่สามารถปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ในประเทศได้ ยกเว้นหนี้ภายใต้กฎหมาย
พิเศษต่าง ๆ ที่ก าหนดไว้เป็นการเฉพาะ อย่างไรก็ดี ภายหลังจากที่มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติ การ
บริหารหนี้สาธารณะฯ ได้เพ่ิมความยืดหยุ่นของการปรับโครงสร้างหนี้ ท าให้กระทรวงการคลังสามารถปรับ
โครงสร้างหนี้สาธารณะในประเทศได้ โดยอาศัยอ านาจตามมาตรา 14 มาตรา 24 และมาตรา 24/1 แต่มิได้
ควบคุมปริมาณการกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ให้อยู่ภายใต้กรอบเพดานเหมือนเช่นการกู้เงินอ่ืน ๆ ภายใต้
พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ มีเพียงการก าหนดให้กระทรวงการคลังกู้ได้ไม่เกินจ านวนหนี้ที่
ครบก าหนดเท่านั้น ท าให้ส านักงบประมาณใช้เป็นช่องทางในการจัดสรรงบประมาณเพ่ือการช าระหนี้
ไม่ครบตามวงเงินหนี้ที่ครบก าหนดในแต่ละปี หรือไม่ต้องจัดสรรเลยทั้งจ านวน โดยให้เหตุผลว่าเพ่ือให้มีวงเงิน
งบประมาณเหลือไปจัดสรรในงบลงทุนมากขึ้น ดังนั้น กระทรวงการคลังจึงต้องบริหารจัดการหนี้โดยการ
ปรับโครงสร้างหนี้เพ่ิมมากขึ้นทุกปี (เฉลี่ยปีละ 100,000 ล้านบาท ในช่วงปีงบประมาณ 2550 – 2557) 
และผลักภาระหนี้ไปในอนาคต ท้าให้หนี้พอกพูนมากขึ้น  
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ดังนั้น เมื่อกระทรวงการคลังไม่สามารถช าระคืนหนี้ที่ก่อขึ้นในอดีตได้ และยังคง

ก่อหนี้ใหม่อย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะการกู้เงินโดยการออกกฎหมายพิเศษต่าง ๆ ท้าให้ภาระหนี้ของรัฐบาล
ทั้งในส่วนของต้นเงิน และดอกเบี้ยที่ต้องช้าระจากเงินงบประมาณในแต่ละปีพอกพูนขึ้นอย่างต่อเนื่อง 
ส่งผลต่อการจัดสรรงบประมาณ และอาจส่งผลต่อความยั่งยืนทางการคลังในระยะยาว  ซึ่งคณะผู้วิจัย
เห็นว่า การไม่ช าระต้นเงินเป็นจ านวนมากติดต่อกันเป็นสาเหตุหลักท่ีท าให้ภาระดอกเบี้ยสูงขึ้น ซึ่งในส่วนนี้
เองที่ไปเบียดบังงบลงทุนได้ ตัวอย่างเช่น การปรับโครงสร้างหนี้วงเงิน 100,000 ล้านบาท ไปเป็นหนี้อายุ 
10 ปี ที่มีอัตราดอกเบี้ยร้อยละ 4 ต่อปี จะส่งผลให้เกิดภาระหนี้ในส่วนของดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึน 4,000 ล้านบาท 
ต่อปี ในอีก 10 ปีข้างหน้า และเนื่องจากกระทรวงการคลังมีการปรับโครงสร้างหนี้ประมาณ 100,000 ล้านบาท 
ต่อปี ในช่วง 7 ปีที่ผ่านมา จึงส่งผลให้มีภาระดอกเบี้ยสะสมเพ่ิมขึ้นถึง 28,000 ล้านบาท ต่อปี โดยจะเห็นได้ว่า
ในปีงบประมาณ 2557 มีภาระดอกเบี้ยเท่ากับ 28,000 ล้านบาท สูงกว่าในปีงบประมาณ 2550 ที่จ านวน 
4,000 ล้านบาท กว่า 7 เท่าตัว  

 3.1.2. การช้าระหนี้ของรัฐบาล 

 การกู้เงินและการปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาลที่ได้กล่าวมาแล้วย่อมมีผลต่อภาระหนี้
ของรัฐบาลที่ต้องช าระคืนทั้งต้นเงินและดอกเบี้ยให้ครบถ้วน ไม่ให้เกิดการผิดนัดช าระหนี้อันจะส่งผลต่อ
ความน่าเชื่อถือของประเทศ ซึ่งที่ผ่านมารัฐบาลมีการช าระหนี้ทั้งจากเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปี 
และจากแหล่งเงินอื่น ดังนี้ 

1) การช้าระหนี้จากเงินงบประมาณ 

พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ได้ก าหนดให้กระทรวงการคลังช าระหนี้ 
ทั้งในส่วนของเงินต้น ดอกเบี้ย และค่าใช้จ่ายในการกู้เงิน การออกและจัดการตราสารหนี้ได้จากเงินที่ตั้งไว้
ในงบประมาณรายจ่ายประจ าปี ดังนั้น ภาระหนี้ที่เกิดจากการกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาล
ภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะฯ แหล่งเงินที่น ามาช าระจึงมาจากเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปี 
แต่ส าหรับการกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้ภายใต้กฎหมายพิเศษต่าง ๆ นั้นจะต้องพิจารณาตามแหล่งเงินที่
น ามาช าระที่ก าหนดไว้ในกฎหมายแต่ละฉบับ หากไม่ได้ก าหนดไว้โดยเฉพาะ แหล่งเงินที่จะน ามาช าระหนี้
จะมาจากงบประมาณรายจ่ายประจ าปีเช่นกัน ดังนั้น ไม่ว่าจะเป็นการกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้ของ
รัฐบาลภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะฯ หรือแม้แต่การกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้ภายใต้
กฎหมายพิเศษต่าง ๆ ภาระหนี้ที่เกิดขึ้นจากการกู้เงินตามกฎหมายดังกล่าว จึงใช้แหล่งเงินที่น ามาช าระหนี้
มาจากเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปีเป็นหลัก ซึ่งการกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาลที่ได้กล่าว
มาแล้ว เมื่อรวมกับหนี้เดิมของรัฐบาลที่มีอยู่ ท าให้รัฐบาลมีภาระหนี้เกิดขึ้นในแต่ละปีงบประมาณที่จะต้อง
ช าระเป็นจ านวนเงินที่เพ่ิมมากขึ้นอย่างต่อเนื่อง แต่ที่ผ่านมากระทรวงการคลังได้รับจัดสรรงบประมาณ
รายจ่ายเพ่ือการช าระหนี้ไม่เพียงพอ โดยเฉพาะในส่วนของต้นเงินที่ครบก าหนด  
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แผนภาพที่ 3.3 งบช้าระหนี้ของรัฐบาล ปีงบประมาณ 2541 – 2557 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

จากแผนภาพที่ 3.3 แสดงให้เห็นว่า งบช าระหนี้ของรัฐบาลในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา 
(ปีงบประมาณ 2553 - 2557) ได้รับจัดสรรลดลงอย่างต่อเนื่อง และในส่วนของต้นเงินที่ไม่ได้รับจัดสรรมี
ปริมาณที่เพิ่มมากขึ้นเรื่อย ๆ และสูงถึง 231,000 ล้านบาท ในปีงบประมาณ 2557 แต่จะเห็นว่าใน
ปีงบประมาณ 2555 กระทรวงการคลังได้รับจัดสรรงบช าระหนี้ในส่วนของต้นเงินเต็มจ านวน เนื่องจาก
เป็นปีที่กระทรวงการคลังมีหนี้ FIDF3 ที่ครบก าหนดที่จะต้องช าระโดยใช้แหล่งเงินอ่ืนเป็นจ านวนมาก 
ดังนั้น เพ่ือเป็นการกระจายภาระหนี้ไม่ให้กระจุกตัว กระทรวงการคลังจึงวางแผนการกู้เงินภายใต้กฎหมาย
อ่ืน ๆ ไม่ให้มหีนี้ที่ครบก าหนดในปีนี้ จึงท าให้ในปีงบประมาณ 2555 มีเพียงหนี้ต่างประเทศที่ครบก าหนด
ช าระโดยใช้เงินงบประมาณรายจ่ายเท่านั้น ซึ่งโดยปกติในส่วนของหนี้ต่างประเทศแล้วส านักงบประมาณ
จะพิจารณาจัดสรรให้เต็มจ านวน  
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แผนภาพที่ 3.4 ต้นเงินกู้ที่ได้รับจัดสรรเทียบกับต้นเงินกู้ที่ครบก้าหนด ปีงบประมาณ 2541 - 2557 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

จากแผนภาพที่ 3.4 เมื่อพิจารณาต้นเงินที่ได้รับจัดสรรเปรียบเทียบกับต้นเงินที่ครบ
ก าหนดในแต่ละปีงบประมาณ ส านักงบประมาณจัดสรรต้นเงินให้กระทรวงการคลังในสัดส่วนที่ต่ ามากตั้งแต่
ปีงบประมาณ 2554 - 2557 โดยในปีงบประมาณ 2554 ได้รับจัดสรรเพียงร้อยละ 6 ของต้นเงินกู้ที่ครบ
ก าหนดช าระ ส่งผลให้กระทรวงการคลังจะต้องปรับโครงสร้างหนี้เพื่อผลักภาระไปในอนาคต ท าให้หนี้
สาธารณะสะสมพอกพูน และรวมไปถึงภาระดอกเบี้ยของรัฐบาลย่อมสูงขึ้นไปด้วย 

2) การช้าระหนี้จากแหล่งอื่น 

 นอกเหนือจากช าระหนี้โดยเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปีแล้ว กระทรวงการคลัง
ยังมีแหล่งเงินอ่ืน ๆ ที่น ามาช าระหนี้ คือ  

(1) การช าระหนี้จากเงินคงคลัง การช าระหนี้จากเงินคงคลังเป็นการด าเนินการ
ภายใต้ พ.ร.บ. เงินคงคลังฯ มาตรา 7 ที่ได้กล่าวมาแล้วในบทที่ 2 ซึ่งจะด าเนินการได้ต่อเมื่อสถานะทาง 
การคลังมีสภาพคล่องเพียงพอ และจะต้องตั้งงบประมาณรายจ่ายเพ่ือชดใช้คืนเงินคงคลังในปีงบประมาณ
ถัดไปด้วย ซ่ึงที่ผ่านมา กระทรวงการคลังได้ช าระหนี้จากเงินคงคลังในปีงบประมาณ 2553 จ านวน 42,000 
ล้านบาท โดยเป็นการช าระหนี้ที่ เกิดจากการกู้เงินภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ 
ก่อนครบก าหนด 

(2) การช าระหนี้จากแหล่งเงินที่ก าหนดภายใต้กฎหมายพิเศษ แต่เดิม พ.ร.ก. 
FIDF1 ที่ก าหนดให้ช าระต้นเงินกู้จากเงินกองทุนเพ่ือการช าระคืนต้นเงินกู้และชดใช้ความเสียหายของ
กองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน และ พ.ร.ก. FIDF3 ที่ก าหนดให้ช าระต้นเงินจาก
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บัญชีสะสมเพ่ือการช าระคืนต้นเงินกู้ชดใช้ความเสียหายของกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบัน
การเงิน ส่วนดอกเบี้ยทั้ง พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3 ให้ช าระจากเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปี 
จนกระทั่งในปี 2555 ได้มีการตราพระราชก าหนดปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพ่ือ
ช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2555 ซึ่งได้แก้ไขแหล่งเงินและเพ่ิมเติม
แหล่งที่มาของเงินรายได้เพ่ือน าส่งเข้าบัญชีสะสมฯ เพ่ือน ามาช าระหนี้ FIDF ทั้งในส่วนของต้นเงินและดอกเบี้ย
โดยให้กองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูฯ มีหน้าที่ในการช าระเงินดังกล่าว  

แผนภาพที่ 3.5 เปรียบเทียบต้นเงินกู้ FIDF ที่ครบก้าหนดกับต้นเงินที่ช้าระ ปีงบประมาณ 2542 - 2557 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

แผนภาพที่ 3.5 แสดงให้เห็นว่าการช าระหนี้ FIDF ก่อนที่จะมีการตรา พ.ร.ก.
ปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกูฯ้ คือ ตั้งแต่ปีงบประมาณ 2542 - 2555 มีการช าระต้นเงินกู้ต่ ามาก โดยในบางปี
ไม่มีการช าระคืนเลย เช่น ในปีงบประมาณ 2549 - 2551 และ 2554 เป็นต้น และหากเปรียบเทียบ
กับต้นเงินกู้ FIDF ที่ครบก าหนดช าระยิ่งจะท าให้เห็นว่าเป็นสัดส่วนที่น้อยมาก หรือแม้แต่ภายหลังจากที่ 
พ.ร.ก. ปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ฯ มีผลบังคับใช้ในปี 2555 ซึ่งได้ก าหนดแหล่งเงินช าระหนี้เพิ่มด้วย 
โดยกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูฯ ได้เริ่มรับภาระการช าระหนี้ FIDF ตั้งแต่ปีงบประมาณ 2556 เป็นต้นไป ดังจะ
เห็นว่ากองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูฯ มีการช าระต้นเงินกู้ที่มากขึ้นอย่างชัดเจน กล่าวคือ ในปีงบประมาณ 2556 
และ 2557 มีการช าระ 21,392 ล้านบาท และ 37,888 ล้านบาท ตามล าดับ ซึ่งสูงมากเมื่อเปรียบเทียบกับ
การช าระคืนต้นเงินเฉลี่ยปีละ 4,300 ล้านบาท ระหว่างปีงบประมาณ 2542 – 2555 ก่อนที่กองทุนเพื่อการ
ฟ้ืนฟูฯ จะเข้ามารับภาระ ซึ่งท าให้สัดส่วนภาระดอกเบี้ยลดลง แต่เมื่อเปรียบเทียบกับต้นเงินกู้ที่ครบก าหนด
ยังคงเป็นสัดส่วนที่น้อยมากเช่นเดิม 
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แผนภาพที่ 3.6 ภาระดอกเบี้ย FIDF ที่จ่ายโดยกระทรวงการคลังและกองทุนเพื่อการฟื้นฟูฯ 

ปีงบประมาณ 2542 - 2557 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

แผนภาพที่ 3.6 แสดงให้เห็นว่า ดอกเบี้ย FIDF ที่เป็นภาระต่องบประมาณที่
กระทรวงการคลังช าระแทนในช่วงเกือบ 15 ปีที่ผ่านมา มีวงเงินสะสมรวมสูงถึง 730,015 ล้านบาท หรือคิด
เป็นเฉลี่ยร้อยละ 4 ของงบประมาณรายจ่ายในแต่ละปี และเป็นปัจจัยหนึ่งที่ส่งผลกระทบต่อการเบียดบัง
งบลงทุน นอกจากนั้น เป็นที่สังเกตว่า แม้ภาระดอกเบี้ย FIDF จะไม่ใช่ของกระทรวงการคลังแล้วก็ตาม 
แต่เนื่องจากหนี้เงินกู้ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3 เป็นหนี้เงินกู้ของกระทรวงการคลัง (พันธบัตร
รัฐบาล) โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน 2557 มีหนี้ FIDF คงค้างจ านวน 1,073,852 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 
19 ของหนี้สาธารณะ และโดยที่กองทุนเพื่อการฟื้นฟูฯ มีแผนการช าระคืนอีก 20 ปีข้างหน้า ดังนั้น 
กระทรวงการคลังยังต้องเป็นผู้รับภาระในการปรับโครงสร้างหนี้ของ FIDF ไปอีกอย่างน้อย 20 ปีข้างหน้า 
ประกอบกับในช่วง 10 ปีที่ผ่านมากระทรวงการคลังมีภาระกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้เดิมของ FIDF เฉลี่ยปีละ 
101,914 ล้านบาท จึงก่อให้เกิดความเสี่ยงเพ่ิมขึ้นได้ 

จากที่ได้กล่าวมาแล้วได้สะท้อนให้เห็นว่า ในการกู้เงินของรัฐบาลมีทั้งการกู้เงิน
ในระบบงบประมาณ นอกระบบงบประมาณ และภายใต้กฎหมายพิเศษในบางช่วงเวลา รวมทั้งมีการกู้เงิน
เพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ที่เกิดขึ้น ในขณะที่การช าระหนี้ส่วนใหญ่กลับตกเป็นภาระของงบประมาณเป็นหลัก 
ประกอบกับกระทรวงการคลังไม่ได้รับการจัดสรรงบช าระหนี้ในส่วนของต้นเงินที่เพียงพอ ท าให้ระดับ
หนี้สาธารณะคงค้างเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดย ณ สิ้นปีงบประมาณ 2557 หนี้สาธารณะคงค้างจ านวน  
5.69 ล้านล้านบาท หรือประมาณร้อยละ 47 ของ GDP ในจ านวนนี้เป็นหนี้คงค้างของรัฐบาลจ านวนสูงถึง 
3.96 ล้านล้านบาท ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 33 ของ GDP ตามแผนภาพที่ 3.7 
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แผนภาพที่ 3.7 หนี้สาธารณะคงค้าง ปีงบประมาณ 2539 - 2557 

 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

แม้ว่าปัจจุบันตัวเลขหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP จะยังอยู่ภายใต้กรอบ
ความยั่งยืนทางการคลังก็ตาม ตามแผนภาพที่ 3.7 ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากการปรับค่าเป้าหมาย
ตัวชี้วัดตามความจ าเป็นของสถานการณ์ทางการคลัง แต่เมื่อพิจารณาถึงปริมาณหนี้ที่เพิ่มขึ้นอย่าง
รวดเร็ว และทิศทางการด าเนินนโยบายของรัฐบาลเกือบทุกชุดที่เน้นการกู้เงินเป็นหลักในการกระตุ้น
เศรษฐกิจและพัฒนาประเทศ เปรียบเทียบกับปริมาณการช าระหนี้ที่ผ่านมาแล้วย่อมแสดงให้เห็นว่า ตัวชี้วัด
ระดับหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP และสัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการ
คลังที่ใช้มากว่า 10 ปี อาจไม่สามารถส่งสัญญาณให้รัฐบาลได้ตระหนักถึงภาระหนี้ที่พอกพูนขึ้นได้ 

3.2 ผลกระทบจากการกู้เงินและได้รับจัดสรรงบช้าระหนี้ไม่เพียงพอ 

การกู้เงินของรัฐบาลด าเนินการได้ทั้งในระบบงบประมาณ และนอกระบบงบประมาณ 
โดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ที่ได้ก าหนดกรอบเพดานและเงื่อนไขการกู้เงินไว้อย่างชัดเจน 
แต่ที่ผ่านมารัฐบาลได้มีการตรากฎหมายพิเศษต่าง ๆ ที่ให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินในกรณีฉุกเฉิน
จ าเป็นเร่งด่วน เพ่ือแก้ไขปัญหาวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นในขณะนั้น ๆ โดยไม่ใช้ช่องทางการกู้เงินที่ก าหนดใน
พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ ที่มีอยู่ให้เต็มกรอบก่อน รวมถึงการประกาศใช้พระราชบัญญัติ
การบริหารหนี้สาธารณะฯ ตั้งแต่ ปี 2548 เป็นต้นมา ท าให้กระทรวงการคลังสามารถปรับโครงสร้างหนี้
ในประเทศได้ ซึ่งเป็นการเปิดช่องทางให้ส านักงบประมาณไม่จ าเป็นต้องจัดสรรงบช าระหนี้ต้นเงินให้เต็ม
จ านวน และต่อมากระทรวงการคลังจึงได้รับการจัดสรรงบช าระหนี้ในวงเงินที่ทยอยลดลงอย่างต่อเนื่อง 
ซ่ึงไม่เพียงพอต่อการช าระคืนต้นเงินกูท้ี่ครบก าหนด และมีความจ าเป็นต้องปรับโครงสร้างหนี้โดยการผลัก
ภาระหนี้ไปในอนาคต ท าให้หนี้คงค้างของรัฐบาลพอกพูนขึ้นและก่อให้เกิดภาระดอกเบี้ยที่สะสมเพ่ิมข้ึน
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ตามไปด้วย ดังนั้น การกูเ้งินทั้งในระบบงบประมาณและนอกระบบงบประมาณ ทั้งภายใต้พระราชบัญญัติการ
บริหารหนี้สาธารณะฯ และภายใต้กฎหมายพิเศษต่าง ๆ โดยไม่มีการพิจารณาก าหนดกรอบการช าระหนี้
เดิมให้สอดคล้องกับการก่อหนี้ใหม่ ย่อมส่งผลกระทบต่อการบริหารจัดการหนี้ของรัฐบาล การจัดท า
งบประมาณในภาพรวม และท่ีส าคัญยิ่งความเสี่ยงทางการคลังของประเทศในระยะยาว 

3.2.1 ผลกระทบต่อการบริหารจัดการหนี้ของรัฐบาล   

1) ต้นทุนการกู้เงิน 

 การที่กระทรวงการคลังมีภาระหนี้สาธารณะคงค้างและภาระหนี้ต่องบประมาณ
รายจ่ายที่พอกพูนขึ้นตามล าดับ อันเนื่องมาจากการที่ได้รับจัดสรรงบประมาณเพ่ือการช าระหนี้ไม่เพียง
พอที่จะน าไปช าระคืนหนี้ที่ครบก าหนด ท าให้มีความจ าเป็นต้องกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้เพ่ิมมากขึ้นทุกปี 
เมื่อรวมกับการกู้เงินใหม่ทั้งการกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุล งบประมาณ การกู้เงินนอกงบประมาณ
ภายใต้พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะฯ และการกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษต่าง ๆ ย่อมส่งผล
กระทบต่อต้นทุนในการกู้เงินอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ โดยหากในช่วงเวลานั้น ๆ มีความต้องการกู้เงินและปรับ
โครงสร้างหนี้เป็นจ านวนมาก เกิดการกระจุกตัว สภาพคล่องในระบบการเงินไม่มากเพียงพอ หรืออยู่ใน
สภาวะที่เหตุการณ์ทางการเมืองไม่ปกติ จะส่งผลให้ต้นทุนในการกู้เงินของรัฐบาลสูงขึ้น เมื่อต้นทุนใน
การกู้เงินสูงขึ้น ย่อมส่งผลให้ภาระดอกเบี้ยในแต่ละปีสูงขึ้นตามไปด้วย  โดยในช่วงกว่า 10 ปีที่ผ่านมา 
กระทรวงการคลังได้พัฒนาตลาดตราสารหนี้ โดยมุ่งเน้นการสร้าง Benchmark Bond เพ่ือสร้างอัตรา
ดอกเบี้ยอ้างอิง และสร้างความน่าเชื่อถือจากผู้ร่วมตลาด รวมทั้งได้พัฒนาผลิตภัณฑ์ทางการเงินประเภท
ใหม่ ๆ เพ่ือขยายฐานนักลงทุนท าให้กระทรวงการคลังสามารถระดมเงินในปริมาณที่มากจากตลาดใน
ประเทศได้ โดยไม่ส่งผลต่อต้นทุนการกู้เงิน สามารถบริหารจัดการต้นทุนการกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้
ให้อยู่ในระดับความเสี่ยงที่เหมาะสม ดังนั้นปัญหาการกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาล จึง เกิดการ
ผ่อนคลายและเป็นไปด้วยความราบรื่นเรียบร้อยเสมอมา อย่างไรก็ดี ความราบรื่นดังกล่าวกลับส่งผลให้
กระทรวงการคลังไม่ได้รับจัดสรรงบประมาณรายจ่ายเพ่ือน ามาช าระหนี้ที่ครบก าหนด และจะต้องปรับ
โครงสร้างหนี้ดังกล่าวในปริมาณท่ีเพ่ิมมากข้ึนทุกป ี

ทั้งนี้ ในช่วงหลังเกิดวิกฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. 2551 (การล้มละลายของบริษัทวานิช
ธนกิจ Lehman Brother ที่สหรัฐอเมริกา) ประเทศเศรษฐกิจชั้นน าหลายประเทศ เช่น สหรัฐอเมริกา 
สหภาพยุโรป และประเทศญี่ปุ่น ได้เริ่มใช้มาตรการผ่อนคลายเชิงปริมาณ (Quantitative Easing: QE) 
เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจและการลงทุนในประเทศ ท าให้อัตราดอกเบี้ยปรับตัวลดลงทั่วโลก รวมไปถึงอัตรา
ดอกเบี้ยของประเทศไทย ส่งผลให้รัฐบาลได้รับประโยชน์จากการกู้เงินด้วยอัตราดอกเบี้ยที่ต่ าเป็นระยะ
เวลานาน ซึ่งในประเด็นเกี่ยวกับต้นทุนอัตราดอกเบี้ยขาลงนี้ ผู้ว่าการธนาคารแห่งประเทศไทยได้เคยส่ง
สัญญาณให้ภาคเอกชนเตรียมความพร้อมเพ่ือรองรับความผันผวนของเศรษฐกิจโลก โดยจะต้องไม่สะสม
ความเสี่ยงความเปราะบางทางการเงินในช่วงดอกเบี้ยต่ า เพราะในอนาคตหากต้นทุนสูงขึ้นจะท าให้รับมือได้ยาก13 

                                                           
13 ประชาชาติธุรกิจออนไลน,์ 2558 
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ดังนั้น ภายใต้ความผันผวนของเศรษฐกิจโลก กระทรวงการคลังจ าเป็นอย่างยิ่งที่ต้องระมัดระวังในการกู้เงิน
และการบริหารหนี้คงค้างให้อยู่ภายใต้กรอบที่สามารถจัดการความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้ โดยจะต้องจ ากัด
ปริมาณการเพิ่มขึ้นของภาระหนี้ของรัฐบาล และต้องไม่สะสมความเสี่ยงความเปราะบางทางการเงินในช่วง
ดอกเบี้ยต่ า เพราะในอนาคตหากต้นทุนสูงขึ้นจะท าให้รับมือได้ยาก  

2) ความเสี่ยงในการบริหาร portfolio 

 นอกจากผลกระทบในเรื่องของต้นทุนการกู้เงินแล้ว กระทรวงการคลังยังต้อง
ประสบกับความเสี่ยงในการบริหารจัดการ portfolio หนี้ของรัฐบาล การกู้เงินและปรับโครงสร้างหนี้
จ าเป็นจะต้องพิจารณาวางแผนการไม่ให้หนี้เกิดการกระจุกตัว โดยหากในปีงบประมาณหนึ่ง ๆ มีหนี้ที่ครบ
ก าหนดในวงเงินที่สูง โดยที่ไม่ได้รับการจัดสรรงบช าระหนี้ ท าให้ต้องปรับโครงสร้างหนี้ในวงเงินที่สูง  

แผนภาพที่ 3.8 ต้นเงินกู้ของรัฐบาลที่ครบก้าหนดช้าระแยกตามกฎหมาย 
ปีงบประมาณ 2558 - 2604 

 
หมายเหตุ : ข้อมูล ณ วันท่ี 30 กันยายน 2557 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

 ตามท่ีแสดงในแผนภาพที่ 3.8 จะเห็นได้ว่า ในช่วงปีงบประมาณ 2558 - 2562 
มีหนี้ที่จะครบก าหนดในวงเงินที่สูงมาก โดยเฉพาะในปีงบประมาณ 2562 ที่สูงถึงเกือบ 500,000 ล้านบาท 
กระทรวงการคลังจึงมีความเสี่ยงในการต้องกู้เงินให้ได้ครบตามวงเงินของหนี้ที่ครบก าหนด เพ่ือไม่ให้เกิด
การผิดนัดช าระหนี้ (default) ซึ่งจะส่งผลถึงความน่าเชื่อถือของประเทศ ข้อจ ากัดในความจ าเป็นต้องกู้เงิน
ให้ได้ครบวงเงินหนี้ที่ครบก าหนด ท าให้การวางแผนการกู้เงินเพ่ือให้มีต้นทุนการกู้เงินที่เหมาะสม และช่วย
ส่งเสริมการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ย่อมเป็นไปได้ยากขึ้น เนื่องจากที่ผ่านมาแหล่งของเงินกู้ที่ใช้ในการออก
พันธบัตรรัฐบาลอัตราดอกเบี้ยอ้างอิง (Benchmark Bond) จะมาจากวงเงินกู้เพื่อชดเชยการขาดดุล
งบประมาณ เนื่องจากมีความยืดหยุ่นมากกว่าการใช้วงเงินกู้เพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ที่มีข้อจ ากัดในเรื่องของ



51 

 
ช่วงเวลาการออก วงเงินที่จะออก ซึ่งการออก Benchmark Bond จะมีต้นทุนการกู้ที่ต่ ากว่าการกู้ด้วย
ตราสารหนี้อ่ืน ๆ และมีส่วนช่วยสนับสนุนการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ด้วย ดังนั้น หากกระทรวงการคลัง
ได้รับการจัดสรรงบช าระหนี้ที ่เพียงพอ หรือได้รับงบช าระหนี้ในปริมาณที่เหมาะสมอย่างต่อเนื่อง 
สามารถน างบช าระหนี้ไปช าระหนี้ในปีที่หนี้กระจุกตัว ถึงแม้จะต้องมีการกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุล
งบประมาณเพ่ิมขึ้น แต่จะท าให้การบริหาร portfolio หนี้ของรัฐบาลมีประสิทธิภาพมากขึ้นและช่วย
ลดความเสี่ยงในการบริหารจัดการ portfolio หนี้ของรัฐบาลได้ อนึ่ง การที่กระทรวงการคลังพัฒนาพันธบัตร
ระยะยาวถึง 50 ปี เพ่ือช่วยลดความเสี่ยงในการปรับโครงสร้างหนี้ และการกระจายภาระหนี้ไปอนาคต
นั้นได้ส่งผลสะท้อนกลับมาให้ต้นทุนสูงขึ้น ทั้งนี้พันธบัตรระยะยาวมีอัตราดอกเบี้ยที่สูงกว่า พันธบัตร
ระยะสั้น ดังนั้นถึงแม้ว่าพันธบัตรระยะยาว 50 ปี ในปัจจุบันจะมีอัตราดอกเบี้ยเพียงร้อยละ 4.0 ต่อปี 
ซึ่งถือว่าต่ า แต่เป็นส่วนหนึ่งที่ส่งผลให้ภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่ายสูงกว่าปกติ หากกระทรวงการคลัง 
สามารถออกตราสารหนี้ที่มีอายุสั้นกว่าโดยไม่ต้องกังวลเรื่องการกระจุกตัวของหนี้ที่ครบก าหนดพร้อม  ๆ 
กันในวงเงินสูง 

3.2.2 ผลกระทบต่อการจัดท้างบประมาณในภาพรวม 

จากการที่กระทรวงการคลังมีการกู้เงินทั้งในระบบงบประมาณและนอกระบบ
งบประมาณอย่างต่อเนื่อง รวมทั้งมีการก าหนดกรอบเพดานการกู้เงินไว้ตามกฎหมายอย่างชัดเจน 
แต่ในทางกลับกันการช าระหนี้กลับไม่มีการก าหนดกรอบการช าระหนี้ไว้ และโดยที่แหล่งเงินที่น ามา
ช าระหนี้ที่เกิดขึ้นจากการกู้เงินเหล่านั้นมาจากเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปีเป็นหลัก แต่การจัดสรร
งบประมาณเพื่อมาช าระหนี้ในส่วนของหนี้ต้นเงินได้รับการจัดสรรไม่เพียงพอ ท าให้กระทรวงการคลัง
จะต้องปรับโครงสร้างหนี้ดังกล่าวออกไป โดยผลักภาระไปในอนาคต ย่อมจะส่งผลให้หนี้ของรัฐบาลสะสม
พอกพูน ระดับหนี้ของรัฐบาลเพิ่มสูงขึ้น ภาระหนี้เพิ่มมากขึ้นด้วยเช่นกัน ซึ่งย่อมส่งผลกระทบต่อการ
จัดท างบประมาณรายจ่ายของประเทศในภาพรวม 
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แผนภาพที่ 3.9 ภาระหนี้จริงของรัฐบาลต่องบประมาณรายจ่ายประจ้าปี  

ตั้งแต่ปีงบประมาณ 2541 – 2557 
 

 
หมายเหต ุ: ภาระหนี้จริง คือ ต้นเงินกู้ท่ีครบก าหนด และดอกเบี้ยทีจ่ะต้องช าระในปีงบประมาณนั้น ๆ 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

แผนภาพที่ 3.9 การกู้เงินอย่างต่อเนื่อง แต่มีการช าระหนี้ ในระดับต่ า ย่อมส่งผลให้
ภาระหนี้ของรัฐบาลพอกพูนขึ้น ซึ่งจะเห็นได้ว่าภาระหนี้จริงของรัฐบาลเมื่อเปรียบเทียบกับงบประมาณ
รายจ่ายประจ าปีมีสัดส่วนที่สูงมาก บางปีงบประมาณสูงเกินกว่ากรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ก าหนดให้
ภาระหนี้ต่องบประมาณไม่เกินร้อยละ 15 (ภาระหนี้ที่รัฐบาลจัดสรรให้กระทรวงการคลังและรัฐวิสาหกิจ
ที่รัฐบาลรับภาระ) อย่างเช่น ในปีงบประมาณ 2554 และปีงบประมาณ 2557 ที่สูงถึงร้อยละ 17 และร้อยละ 
16 ตามล าดับ โดยภาระดังกล่าวเป็นภาระหนี้จริงของรัฐบาลซึ่งไม่รวมภาระหนี้ของรัฐวิสาหกิจที่รัฐบาล
รับภาระที่จะต้องจ่ายจากเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปีด้วยเช่นกัน  

ดังนั้นการจัดสรรงบประมาณของส านักงบประมาณที่ผ่านมาไม่สามารถจัดสรร
งบประมาณให้กระทรวงการคลังได้ เนื่องจากมีข้อจ ากัดด้านโครงสร้างของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี 
ที่จะต้องจัดสรรในส่วนของงบรายจ่ายประจ าที่มีสัดส่วนที่สูง และงบรายจ่ายลงทุนเพ่ือพัฒนาประเทศให้
สามารถแข่งขันกับประเทศอ่ืน ๆ ได้ ส่งผลให้กระทรวงการคลังได้รับจัดสรรงบประมาณเพ่ือน ามาช าระหนี้
ทั้งในส่วนของต้นเงินกูแ้ละดอกเบี้ยรวมกันไม่ถึงร้อยละ 10 ของงบประมาณรายจ่าย และหากพิจารณาเฉพาะ
สัดส่วนของต้นเงินกู้ที่กระทรวงการคลังได้รับจัดสรรที่ผ่านมาจะเห็นได้ว่ามีสัดส่วนลดลงอย่างต่อเนื่อง 
โดยเฉพาะในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา (ปี 2554 - 2558) จะมีสัดส่วนเฉลี่ยเพียงร้อยละ 0.91 ของงบประมาณ
รายจ่าย ท าให้กระทรวงการคลังต้องปรับโครงสร้างหนี้ในส่วนที่ไม่ได้รับจัดสรรงบประมาณออกไป ส่งผล
ให้หนี้ของรัฐบาลพอกพูน โดยเฉพาะตั้งแต่ปีงบประมาณ 2548 ที่มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติการ
บริหารหนี้สาธารณะฯ จนกระทั่งถึงปีงบประมาณ 2558 กระทรวงการคลังต้องปรับโครงสร้างหนี้แล้วถึง 
1.06 ล้านล้านบาท หากในอนาคตกระทรวงการคลังยังคงได้รับจัดสรรงบช าระหนี้ในส่วนของต้นเงินดังเช่น



53 

 
ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมานี้ กระทรวงการคลังต้องปรับโครงสร้างหนี้ในส่วนที่ไม่ได้รับจัดสรรงบประมาณตาม
แผนภาพที่ 3.10 ซึ่งหากยังเป็นเช่นนี้ต่อไป โดยผลักภาระไปในอนาคตอย่างไม่มีข้อจ ากัดไปเรื่อย ๆ 
จากการไม่มีการก าหนดกรอบช าระหนี้ที่ชัดเจน และกระทรวงการคลังได้รับจัดสรรงบช าระหนี้ในส่วน
ของต้นเงินที่ต่ า ภาระหนี้ของรัฐบาลในส่วนของดอกเบี้ยที่รวมอยู่ในรายการของรายจ่ายประจ าจะเพ่ิมสูงขึ้น 
และเป็นสัดส่วนที่มากจะกลับมาเบียดบังงบประมาณรายจ่ายประจ าปีในส่วนของรายจ่ายลงทุน หรือแม้แต่
งบรายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู ้กลายเป็นวัฏจักรเช่นนี้ต่อไปอย่างไม่มีที่สิ้นสุด ตามแผนภาพที่ 3.10 

แผนภาพที่ 3.10 งบช้าระต้นเงินกู้ของรัฐบาลต่องบประมาณรายจ่ายประจ้าปี  
ตั้งแต่ปีงบประมาณ 2541 – 2562 

 
หมายเหตุ : ประมาณการงบช าระหนี้ (ต้นเงินกู้) ปีงบประมาณ 2559 - 2562 ใช้ข้อมูล ณ วันท่ี 30 กันยายน 2557 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 
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แผนภาพ 3.11 โครงสร้างงบประมาณรายจ่ายปีงบประมาณ 2541 – 2562 

 

 
หมายเหตุ : 1.  ประมาณการงบช าระหนี้ (ต้นเงินกู้) ปีงบประมาณ 2559 - 2562 ใช้ข้อมูล ณ วันท่ี 30 กันยายน 2557 

   2.  ก าหนดสมมติฐานสัดส่วนของรายจ่ายเพื่อชดใช้เงินคงคลัง เป็นอัตราคงท่ีเท่ากับปีงบประมาณ 2558 คือ 
        เท่ากับร้อยละ 2 
   3  ก าหนดสมมติฐานสัดส่วนของรายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู้ ซึ่งประกอบด้วย รายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู้ของ 
       กระทรวงการคลังและรายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู้ของรัฐวิสาหกิจที่รัฐบาลรับภาระ เป็นอัตราคงที่เท่ากับ 
       ปีงบประมาณ 2558 คือ เท่ากับร้อยละ 2 

ที่มา : ส านักงบประมาณ และส านักงานบริหารหนีส้าธารณะ  

 แผนภาพที่ 3.11 แสดงให้เห็นถึงสาเหตุหลักของงบรายจ่ายลงทุนที่ปรับตัวลดลงว่า 
ได้มีการทยอยปรับลดลงต่ ากว่ากรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ก าหนดไว้ที่ร้อยละ 25 ของงบประมาณ
รายจ่าย ตั้งแต่ปีงบประมาณ 2550 เป็นต้นมา มาอยู่ที่ระดับร้อยละ 13 – 24 ของงบประมาณรายจ่าย 
ในช่วงปี 2550 – 2558 โดยที่สัดส่วนงบรายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู้ (ต้นเงินของกระทรวงการคลังและ
รัฐวิสาหกิจที่รัฐบาลรับภาระ) มีการปรับตัวลดลงด้วยเช่นกัน คือ จากร้อยละ 4 ของงบประมาณรายจ่าย
เหลือประมาณร้อยละ 2 ต่อปี ดังนั้นจากข้อมูลนี้งบรายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู้จึงไม่ใช่สา เหตุของการ
เบียดบังรายจ่ายลงทุน ซึ่งจากการประมาณการท าให้เห็นว่าถึงแม้กระทรวงการคลังและรัฐวิสาหกิจจะได้รับ
งบรายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู้รวมกันอยู่ที่ร้อยละ 2 ของงบประมาณรายจ่ายเช่นเดิม จะยังมีส่วนของหนี้ที่
ครบก าหนดของรัฐบาลที่จะต้องปรับโครงสร้างหนี้ตามแผนภาพที่ 3.10 ส่งผลให้เกิดภาระดอกเบี้ยของ
รัฐบาลที่เพ่ิมจ านวนขึ้น ซึ่งภาระดอกเบี้ยดังกล่าวเป็นรายการที่รวมอยู่ในงบรายจ่ายประจ า ท าให้งบรายจ่าย
ประจ าปีเพ่ิมสัดส่วนขึ้น และกลับมาเบียดบังท าให้งบรายจ่ายลงทุนถูกลดสัดส่วนลง 
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การเพ่ิมสัดส่วนของงบรายจ่ายช าระคืนต้นเงินกู้ย่อมท าให้ต้องลดสัดส่วนของงบรายจ่าย

ตัวอ่ืน ๆ ลง และอาจหลีกเลี่ยงไม่ได้ที่ต้องไปเบียดบังงบรายจ่ายลงทุน แต่หากพิจารณาในอีกมุมมองว่า 
ถ้าไม่มีการช าระหนี้ย่อมมีภาระดอกเบี้ยที่เพ่ิมสูงขึ้น รายจ่ายเหล่านี้รวมอยู่ในรายการของงบรายจ่ายประจ า
ย้อนกลับมาเป็นภาระต่องบประมาณ และเบียดบังงบรายจ่ายลงทุนอีกเช่นกัน ดังนั้น หากยังไม่มีการก าหนด
กรอบการช าระหนี้ที่ชัดเจน และผลักภาระหนี้ไปในอนาคตอย่างไม่มีข้อจ ากัด งบรายจ่ายลงทุนเพ่ือการพัฒนา
ประเทศจะถูกเบียดบังจากงบรายจ่ายประจ าที่เพ่ิมมากข้ึนเรื่อย ๆ โดยส่วนหนึ่งมาจากภาระดอกเบี้ย อีกท้ัง 
ระดับหนี้สาธารณะของประเทศพอกพูนสะสมไปเรื่อย ๆ ท้ายที่สุดแล้วภาวการณ์ดังกล่าวอาจกลายเป็น
ปัญหาวิกฤตเรื่องหนี้สาธารณะของประเทศในอนาคตอันใกล้ คณะผู้วิจัยจึงต้องการเสนอแนวทางเพ่ือให้
เกิดความสมดุลในการด าเนินนโยบายการคลังของประเทศอย่างยั่งยืน 

จากผลการศึกษาข้อมูลการกู้เงินและการบริหารจัดการหนี้ของรัฐบาลทั้งในส่วนของการปรับ
โครงสร้างหนี้ และการช าระหนี้ ในช่วง 17 ปีที่ผ่านมา (ปี 2541 - 2557) สรุปได้ดังนี้  

1. กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะที่ได้ประกาศใช้ตั้งแต่ปี 2548 เป็นต้นมา เปิดช่องให้
กระทรวงการคลังสามารถปรับโครงสร้างหนี้ในประเทศได้ เพ่ือเพ่ิมความยืดหยุ่นและความคล่องตัวในการ
ด าเนินงาน ซึ่งส่งผลกระทบให้กระทรวงการคลังได้รับงบประมาณรายจ่ายประจ าปีเพ่ือการช าระหนี้ไม่เต็ม
จ านวนเช่นเดิม แต่การที่จะกลับไปด าเนินการเช่นเดิมคงไม่สามารถด าเนินการได้อีกแล้ว โดยที่ผ่านมา
กระทรวงการคลังได้พัฒนาตลาดตราสารหนี้เพ่ือรองรับการกู้เงินและการปรับโครงสร้างหนี้ในปริมาณที่มาก 
โดยสร้างอัตราดอกเบี้ยอ้างอิง สร้างผลิตภัณฑ์ใหม่ ๆ ขยายฐานนักลงทุน เพ่ือสร้างความน่าเชื่อถือจาก
ผู้ร่วมตลาด และสร้างแหล่งระดมทุนที่ยั่งยืน เพ่ือควบคุมและบริหารจัดการต้นทุนการกู้เงินของรัฐบาล
ให้อยู่ในระดับความเสี่ยงที่เหมาะสม จึงไม่ได้สะท้อนปัญหาดังกล่าวและส่งสัญญาณให้รัฐบาลได้รับทราบ 
ดังนั้นรัฐบาลควรตระหนักและให้ความส าคัญกับการช าระคืนหนี้ หากกระทรวงการคลังได้รับงบช าระหนี้
ในปริมาณที่เหมาะสมอย่างต่อเนื่อง จะสามารถบริหาร Portfolio หนี้ได้อย่างเต็มประสิทธิภาพ มีการน า
งบช าระหนี้ไปช าระหนี้ในปีที่หนี้กระจุกตัว เพ่ือไม่ให้ส่งผลต่อต้นทุนการกู้เงินของรัฐบาลในอนาคต อีกทั้ง 
รัฐบาลควรให้ความส าคัญกับการสร้างวินัยทางการคลังของรัฐบาลในการรักษาสมดุลระหว่างการกู้เงิน 
การปรับโครงสร้างหนี้ และการช าระหนี้อย่างเหมาะสม เพ่ือไม่น าไปสู่หนี้สาธารณะที่สะสมพอกพูนจนเกินไป 
และในท้ายที่สุดกลายเป็นวิกฤตหนี้สาธารณะของประเทศในอนาคต 

2. กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะได้ก าหนดกรอบเพดานการกู้เงินไว้อย่างชัดเจน โดยมีสัดส่วน
ถึงร้อยละ 50 ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี และอีกร้อยละ 80 ของงบประมาณรายจ่ายที่ตั้งไว้ส าหรับ
ช าระคืนเงินต้น แต่รัฐบาลมีการออกกฎหมายพิเศษต่าง ๆ ให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงิน โดยยังไม่ได้
ใช้กรอบเพดานการกู้เงินที่ก าหนดไว้ให้เต็มกรอบก่อน รัฐบาลควรจะใช้กรอบเพดานการกู้เงินภายใต้กฎหมาย
การบริหารหนี้สาธารณะเป็นช่องทางและแหล่งระดมทุนสุดท้าย (Last Resort) ไม่ใช่การออกกฎหมาย
พิเศษต่าง ๆ 

 



56 

 
3. แหล่งเงินที่น ามาช าระหนี้ของรัฐบาลโดยหลักแล้วล้วนมาจากงบประมาณรายจ่ายประจ าปี

เป็นหลัก แต่รัฐบาลก็มีข้อจ ากัดด้านโครงสร้างงบประมาณซึ่งมีงบรายจ่ายประจ าค่อนข้างสูง และประเทศ
ก็ยังจ าเป็นจะต้องได้รับการพัฒนาเพ่ือให้แข่งขันกับประเทศอ่ืน ๆ ได้ การจัดสรรงบประมาณเพ่ือรายจ่าย
ลงทุนจึงต้องให้ความส าคัญไม่ไปเบียดบังจนเกินไป ท าให้การจัดสรรงบประมาณเพ่ือการช าระหนี้จึงมี
สัดส่วนที่น้อย ดังนั้น เพ่ือให้การบริหารจัดการหนี้สาธารณะเกิดประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น รัฐบาลอาจจะ
พิจารณาเพิ่มแหล่งเงินที่น ามาช าระหนี้ของรัฐบาล โดยไม่พ่ึงพาแต่เพียงงบประมาณรายจ่ายประจ าเพียง
ช่องทางเดียว 



บทที่ 4 

วิเคราะห์แบบจ าลองเพ่ือพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล 
 

ดังที่ได้กล่าวมาแล้วว่า การรักษาวินัยการคลังให้เข้มแข็งและมีเสถียรภาพ รัฐบาลจ าเป็นต้องดูแล
ระบบการคลังภาคหนี้สินโดยครอบคลุมทั้งการก่อหนี้ใหม่ การบริหารจัดการหนี้คงค้าง และการช าระหนี้
ให้มีความสมดุลและสอดคล้องกับโครงสร้างการคลังของประเทศ เพ่ือให้ “การกู้เงิน” เป็นช่องทางและ
แหล่งระดมทุนสุดท้าย (Last Resort) นอกเหนือจากเงินงบประมาณที่สามารถรองรับสถานการณ์ต่าง ๆ 
ในอนาคตได้อย่างยั่งยืน 

แต่จากการศึกษาในบทที่ 1 ถึงบทที่ 3 คณะผู้วิจัยพบว่า กรอบวินัยการคลังของประเทศไทย 
ในปัจจุบันซึ่งด าเนินการผ่านกลไกของกรอบกฎหมาย (Legal Framework) และกรอบนโยบายทางการคลัง 
(Policy Framework) ยังไม่ครอบคลุมและไม่อาจสร้างความสมดุลให้เกิดขึ้นระหว่างตัวชี้วัดด้าน
การบริหารหนี้สาธารณะ ซึ่งประกอบด้วย 3 ด้าน คือ (1) ตัวชี้วัดด้านการก่อหนี้ใหม่ (2) ตัวชี้วัดด้านการบริหาร
จัดการหนี้คงค้าง และ (3) ตัวชี้วัดด้านการช าระหนี้ ได้อย่างยั่งยืน ซึ่งเป็นปัจจัยส าคัญที่ท าให้สถานการณ์
ด้านหนี้สาธารณะมีความเสี่ยงและอาจส่งผลกระทบต่อสถานะทางการคลังของประเทศในระยะยาว  

แผนภาพที่ 4.1 กรอบวินัยการคลังด้านการกู้เงินของรัฐบาลในปัจจุบัน 
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ดังนั้น เพ่ือเติมเต็มกรอบวินัยการคลังในด้านการบริหารหนี้สาธารณะให้กับรัฐบาลและเสริมสร้าง

ความเข้มแข็งให้กับระบบการคลังของประเทศ ภายใต้บริบทของส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ (สบน.) 
ในบทที่ 4 นี้ คณะผู้วิจัยจึงได้จัดท าแบบจ าลองเพ่ือประเมินความเสี่ยงของหนี้สาธารณะภายใต้กรอบ
วินัยทางการคลังในสภาวะเศรษฐกิจต่าง ๆ รวมทั้งน าเสนอแนวคิดในการพัฒนา “กรอบการช าระหนี้
ของรัฐบาล” โดยมีกรอบแนวคิดว่า ในปัจจุบันรัฐบาลมีช่องทางในการก่อหนี้ทั้งภายใต้กฎหมายการบริหาร
หนี้สาธารณะในกรณีปกติ และภายใต้กฎหมายพิเศษในช่วงวิกฤตการณ์ต่าง ๆ จึงจ าเป็นต้องเพิ่มเติม
ตัวชี้วัดเพ่ือดูแลการช าระหนี้ให้ครอบคลุมทั้งสองส่วน และค านึงถึงปัจจัยแวดล้อมที่แตกต่างกันเพ่ือสร้าง
เสถียรภาพทางการคลังในระยะยาว 

4.1 การประเมินความเสี่ยงของหนี้สาธารณะภายใต้กรอบวินัยทางการคลังในสภาวะเศรษฐกิจ
ต่าง ๆ 

ในการวิเคราะห์เพ่ือเพ่ิมเติมตัวชี้วัดทางการคลังนี้ คณะผู้วิจัยจะประเมินสถานการณ์ด้าน
หนี้สาธารณะในปัจจุบัน และชี้ให้เห็นถึงข้อจ ากัดในการด าเนินนโยบายการคลังภายใต้กรอบความยั่งยืน
ทางการคลังที่จะส่งผลต่อเสถียรภาพในการช าระหนี้ของรัฐบาลในระยะยาว โดยด าเนินการจัดท าแบบจ าลอง
ที่แสดงให้เห็นถึงตัวชี้วัดภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลัง ซึ่งประกอบด้วย ตัวชี้วัดสัดส่วนหนี้สาธารณะ
คงค้างต่อ GDP (ไม่เกินร้อยละ 60) และสัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณ (ไม่เกินร้อยละ 15) ซึ่งตัวชี้วัดทั้ง 2 
ตัวดังกล่าวมีการแปรผันไปตามปัจจัยที่รัฐบาลไม่สามารถก าหนดได้ เช่น อัตราการเติบโตของ GDP และ
อัตราดอกเบี้ย และปัจจัยที่รัฐบาลสามารถก าหนดได้ เช่น การกู้เงินของรัฐบาล การช าระหนี้ ในส่วนที่เป็น
ดอกเบี้ย และการช าระหนี้ในส่วนที่เป็นต้นเงินกู้ ทั้งนี้ คณะผู้วิจัยได้ท าการทดลองปรับเปลี่ยนตัวแปรต่าง ๆ 
ข้างต้นให้สอดคล้องกับสภาวะเศรษฐกิจต่าง ๆ ในระยะเวลา 10 ปีข้างหน้า โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

4.1.1 สถานการณ์ด้านหนี้สาธารณะในปัจจุบัน 

จากการด าเนินการกู้เงิน การบริหารจัดการหนี้คงค้าง และการช าระหนี้ของรัฐบาล
ภายใต้กรอบวินัยการคลังที่ผ่านมา ส่งผลให้ ณ ปัจจุบันหนี้สาธารณะคงค้างมีจ านวน 5,684,490 ล้านบาท 
(ข้อมูล ณ มิถุนายน 2558) ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 42.36 ของ GDP โดยแบ่งเป็น  

1. หนี้รัฐบาล (ไม่รวมเงินกู้ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3) 3,038,658 ล้านบาท (ร้อยละ 53.46)  
2. หนี้รัฐบาล (เงินกู้ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3) 1,031,536 ล้านบาท (ร้อยละ 18.15) 
3. หนี้รัฐวิสาหกิจที่ไม่เป็นสถาบันการเงิน 1,046,279 ล้านบาท (ร้อยละ 18.40) 
4. หนี้รัฐวิสาหกิจที่เป็นสถาบันการเงินที่รัฐบาลค้ าประกัน 561,979 ล้านบาท (ร้อยละ 9.88)   
5. หนี้หน่วยงานของรัฐ     6,038 ล้านบาท (ร้อยละ 0.11) 

จากข้อมูลหนี้สาธารณะ ณ มิถุนายน 2558 สัดส่วนหนี้สาธารณะอยู่ที่ร้อยละ 42.36 
ของ GDP จึงยังอยู่ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังซึ่งก าหนดสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ไว้ไม่เกิน
ร้อยละ 60 ต่อ GDP อย่างไรก็ตาม จากการประเมินความเสี่ยงของสถานการณ์ด้านหนี้สาธารณะใน 2 มิติ 
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คือ หนี้สาธารณะในส่วนที่กระทรวงการคลังหรือรัฐบาลเป็นลูกหนี้ (Issuer) และหนี้สาธารณะในส่วนที่
เป็นภาระต่องบประมาณ (Fiscal Responsibility) คณะผู้วิจัยพบว่า  

1) หนี้สาธารณะในส่วนที่กระทรวงการคลังหรือรัฐบาลเป็นลูกหนี้ (Issuer)  
หากจ าแนกหนี้สาธารณะตามตัวลูกหนี้หรือผู้กู้ ( Issuer) จะพบว่า หนี้สาธารณะ

ในส่วนที่กระทรวงการคลังหรือรัฐบาลเป็นลูกหนี้ (ผู้กู้) (ทั้งในประเทศและต่างประเทศ) มีจ านวนสูงถึง 
4,070,194 ล้านบาท ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 71.61 ของหนี้สาธารณะทั้งหมด โดยประกอบด้วยหนี้ 2 ส่วน คือ  

(1) หนี้ที่รัฐบาลกู้เพ่ือวัตถุประสงค์ต่าง ๆ (สีฟ้า) จ านวน 3,038,658 ล้านบาท  
(2) หนี้ที่รัฐบาลกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูฯ ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ 

พ.ร.ก. FIDF3 (สีชมพู) จ านวน 1,031,536 ล้านบาท ดังปรากฏตามแผนภาพที่ 4.2 
 

แผนภาพที่ 4.2 เปรียบเทียบองค์ประกอบของ “หนี้สาธารณะ” กับ “หนี้ของรัฐบาล”  

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 
หมายเหตุ : องค์ประกอบของหนี้สาธารณะและหนี้ของรัฐบาล มีทั้งหนี้ในประเทศและตา่งประเทศ 

จากแผนภาพที่ 4.2 จะเห็นได้ว่า หนี้ของรัฐบาลในส่วนที่สอง (สีชมพู) พ.ร.ก.  
ปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพื่อช่วยเหลือกองทุนเพื่อการฟื้นฟูและพัฒนาระบบ
สถาบันการเงิน พ.ศ. 2555 ได้ก าหนดแหล่งเงินในการช าระหนี้ไว้เป็นการเฉพาะ ดังนั้น หนี้ในส่วนนี้ จึง
ไม่ถือเป็นภาระของงบประมาณตั้งแต่ปี 2555 เป็นต้นมา อย่างไรก็ตาม เนื่องจากหนี้ดังกล่าวอยู่ภายใต้
ชื่อของกระทรวงการคลังในฐานะผู้กู้และผู้ออกตราสาร กระทรวงการคลังยังคงมีหน้าที่ในการปรับ
โครงสร้างหนี้ดังกล่าวปีละกว่า 100,000 ล้านบาท ซึ่งจ าเป็นต้องค านึงถึงความเสี่ยงที่จะเกิดขึ้นจากการ
กระจุกตัวของหนี้ (Bunching) และความเสี่ยงจากการผิดนัดช าระหนี้ (Credit risk หรือ Default risk) 
เนื่องจากหนี้ดังกล่าวกระทรวงการคลังหรือรัฐบาลเป็นผู้กู้ ( Issuer) แต่แหล่งเงินในการช าระหนี้หลัก
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จะเป็นไปตาม พ.ร.ก. ปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพื่อการฟ้ืนฟู
และพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2555 ซึ่ง เป็นหน้าที่ความรับผิดชอบของกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูฯ 
ไม่ใช่กระทรวงการคลัง 

2) หนี้สาธารณะที่เป็นภาระต่องบประมาณ (Fiscal Responsibility) 
หากจ าแนกหนี้สาธารณะเฉพาะในส่วนที่เป็นภาระต่องบประมาณจะพบว่า  

มีจ านวนถึง 3,559,130 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 63 ของหนี้สาธารณะทั้งหมด ซึ่งประกอบด้วย 
4 ส่วน คือ 

(1) หนี้ที่รัฐบาลเป็นผู้กู้โดยตรง 
(โดยไม่รวมหนี้ท่ีรัฐบาลกู้เพื่อช่วยเหลือกองทุนเพื่อการ 
ฟื้นฟูฯ และหนี้ที่รัฐบาลกู้เพื่อให้หน่วยงานอ่ืนกู้ต่อ 
ซึ่งรัฐบาลไม่รับภาระ) 

3,018,217 ล้านบาท (ร้อยละ 53.10) 

(2) หนี้ที่รัฐวิสาหกิจกู้ที่รัฐบาลรับภาระ  62,652  ล้านบาท (ร้อยละ 1.10)  
(3) หนี้ที่รัฐวิสาหกิจที่เป็นสถาบันการเงินกู้ 
    ที่รัฐบาลรับภาระ 

476,135 ล้านบาท (ร้อยละ 8.38) 
 

(4) หนี้ที่หน่วยงานของรัฐกู้ที่รัฐบาลรับภาระ 2,127 ล้านบาท (ร้อยละ 0.04) 

จะเห็นได้ว่า นอกจากหนี้ของรัฐบาลที่เป็นภาระต่องบประมาณตามท่ีกล่าวข้างต้น
แล้ว (ส่วนของสีฟ้า) ยังมีหนี้เงินกู้ของรัฐวิสาหกิจและหน่วยงานของรัฐซึ่งรัฐบาลรับภาระอีกจ านวนรวม 
540,914 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 9.52 ของหนี้สาธารณะทั้งหมด (สีส้ม สีเขียว และสีด า) หนี้ในส่วนนี้
แม้จะไม่ใช่หนี้ที่รัฐบาลกู้โดยตรง แต่เป็นกรณีที่รัฐบาลด าเนินมาตรการกึ่งการคลัง (Quasi Fiscal Policy) 
ผ่านหน่วยงานดังกล่าวและมีมติคณะรัฐมนตรีระบุว่าจะจัดสรรงบประมาณเพื่อช าระหนี้ ให้กับหน่วยงาน
ในภายหลัง จึงถือได้ว่าหนี้ดังกล่าวเป็นภาระต่องบประมาณเช่นกัน (รายละเอียดปรากฏตามภาคผนวก ง) 
ดังปรากฏตามแผนภาพที่ 4.3 ต่อไปนี้  

แผนภาพที่ 4.3 เปรียบเทียบองค์ประกอบของ “หนี้สาธารณะ” กับ “หนี้ที่เป็นภาระต่องบประมาณ” 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 
หมายเหตุ : องค์ประกอบของหนี้สาธารณะและหนี้ที่เป็นภาระต่องบประมาณ มีท้ังหนี้ในประเทศและต่างประเทศ 
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แม้ว่าหนี้ของรัฐวิสาหกิจและหน่วยงานของรัฐซึ่งรัฐบาลรับภาระดังกล่าวจะไม่ใช่หนี้ที่

รัฐบาลกู้โดยตรง แต่รัฐบาลยังคงมีหน้าที่ต้องจัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระหนี้ดังกล่าวตามมติคณะรัฐมนตรี 
ดังนั้น การบริหารจัดการหนี้ดังกล่าวรัฐบาลจึงจ าเป็นอย่างยิ่งที่ต้องค านึงถึงความเสี่ยงในด้านต้นทุนในการ
กู้เงิน (Cost risk) เพราะต้นทุนของหน่วยงานย่อมสูงกว่าเมื่อเปรียบเทียบกับการที่รัฐบาลเป็นผู้กู้โดยตรง 
นอกจากนี้ การด าเนินนโยบายกึ่งการคลังซึ่งเป็นภาระต่องบประมาณดังกล่าว ยังจ าเป็นต้องค านึงถึง 
Exposure risk ที่จะต้องมีการเปิดเผยข้อมูลให้สาธารณชนได้รับทราบด้วย   

จากที่กล่าวมาจะเห็นได้ว่า แม้ปัจจุบันสัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้างจะยังอยู่ภายใต้
กรอบความยั่งยืนทางการคลังก็ตาม แต่หากพิจารณาสัดส่วนการช าระหนี้ที่ผ่านมาพบว่า ในช่วงปี 
2541 - 2553 มีการจัดสรรงบประมาณรายจ่ายเพื่อช าระต้นเงินกู้ (ทั้งหนี้ที่รัฐบาลกู้โดยตรงและรัฐบาล
รับภาระ) เฉลี่ยที่ร้อยละ 2.84 ของงบประมาณรายจ่าย แต่ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา (ปี 2554 – 2558) มีการ
จัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระต้นเงินกู้เพียงร้อยละ 1.97 ของงบประมาณรายจ่ายเท่านั้น ย่อมแสดงให้เห็นว่า 
สัดส่วนการจัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระต้นเงินกู้ที่ผ่านมามีสัดส่วนลดลงอย่างเห็นได้ชัด ดังปรากฏตาม
แผนภาพที่ 4.4  

แผนภาพที่ 4.4 การจัดสรรงบประมาณเพื่อช าระต้นเงินกู้ในช่วงปีงบประมาณ 2541 – 2558 

 
ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 
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นอกจากนี้ ภายหลังจากที่ได้มีการตราพระราชก าหนดปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้

ที่กระทรวงการคลังกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2555 ซึ่งกฎหมาย
ดังกล่าวส่งผลให้รัฐบาลสามารถลดภาระดอกเบี้ยที่ต้องจ่ายจากงบประมาณรายจ่ายได้ถึงปีละกว่า 60,000 
ล้านบาท ซึ่งเป็นโอกาสอันดีที่รัฐบาลจะสามารถเพ่ิมงบประมาณรายจ่ายเพ่ือช าระคืนต้นเงินกู้ของรัฐบาลได้ 
แต่ในความเป็นจริงภายหลังจากมีการตรา พ.ร.ก. ดังกล่าวแล้วกลับไม่มีการจัดสรรงบประมาณส าหรับการ
ช าระคืนต้นเงินกู้เพ่ิมขึ้น ส่งผลให้กระทรวงการคลังต้องด าเนินการปรับโครงสร้างหนี้ที่ครบก าหนดเป็น
จ านวนมากและเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนื่อง รวมไปถึงเป็นการเพิ่มภาระดอกเบี้ยในอนาคต 

ดังนั้น หากไม่มีการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลให้ชัดเจน เป็นรูปธรรม 
สถานการณ์ทางการคลังในการบริหารจัดการหนี้สาธารณะย่อมจะส่งผลกระทบต่อภาคการคลังของประเทศ
ในระยะยาวได้ ซึ่งคณะผู้วิจัยจะจัดท าแบบจ าลองเพื่อประเมินความเสี่ยงของหนี้สาธารณะดังกล่าว
ในหัวข้อต่อไป 

4.1.2 กรอบการจัดท าแบบจ าลองเพื่อประเมินความเสี่ยงของหนี้สาธารณะ 

ดังที่ได้กล่าวมาแล้วว่าตัวชี้วัดภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังมีตัวแปรทาง   
การคลังอ่ืนนอกเหนือจากหนี้ของรัฐบาลด้วย โดยในส่วนของ “ตัวชี้วัดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP” 
จะครอบคลุมทั้งหนี้เงินกู้ของรัฐบาล หน่วยงานของรัฐ รัฐวิสาหกิจ และหนี้ที่กระทรวงการคลังค้ าประกัน 
และ “ตัวชี้วัดภาระหนี้ต่องบประมาณ” นั้นจะรวมทั้งหนี้ที่รัฐบาลเป็นผู้กู้ และหนี้ที่รัฐวิสาหกิจและ
หน่วยงานของรัฐเป็นผู้กูโ้ดยรัฐบาลเป็นผู้รับภาระด้วย ดังนั้น เพ่ือให้แบบจ าลองสอดคล้องกับองค์ประกอบ
ตัวชี้วัดข้างต้นและสะท้อนภาระทางการคลังที่แท้จริง ในการวิเคราะห์ในหัวข้อนี้คณะผู้วิจัยจึงใช้ข้อมู ล
พ้ืนฐานในการประมาณการสมมติฐานในช่วงปี 2558 - 2567 โดยใช้ข้อมูลจากการประมาณการหนี้สาธารณะ
ของ สบน. ณ วันที่ 5 มีนาคม 2558 เป็นข้อมูลพ้ืนฐานที่ใช้ในการจัดท าแบบจ าลอง โดยใช้ตัวแปรต่าง  ๆ 
จากข้อมูลพื้นฐาน ดังต่อไปนี้ 

1. อัตราการเจริญเติบโตของ GDP     ร้อยละ 6 ต่อปี (ปีปฏิทิน) 
2. อัตราการเพ่ิมข้ึนของงบประมาณรายจ่าย   ร้อยละ 5 ต่อปี (ปีงบประมาณ) 
3. หนี้ที่ก่อใหม่มีอัตราดอกเบี้ยเท่ากับหนี้คงค้างของรัฐบาล ที่ร้อยละ 4 ต่อปี 
4. มีการก่อหนี้ของรัฐบาลเพ่ือลงทุนตามแผนการพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานระหว่าง

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2558 – 2565 

ทั้งนี้ ในเดือนพฤษภาคม 2558 ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติ (สศช.) ได้เปลี่ยนวิธีการค านวณ GDP ให้สอดคล้องตามมาตรฐานของบัญชีประชาชาติ
สากล ท าให้ประมาณการ GDP ของประเทศไทยตั้งแต่ปี 2558 เพ่ิมข้ึนประมาณ 1 ล้านล้านบาท ส่งผลให้
อัตราส่วนหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP ณ สิ้นปีงบประมาณ 2558 ลดลงจากร้อยละ 48 เป็นร้อยละ 45  
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4.1.3 การวิเคราะห์แบบจ าลองเพื่อประเมินความเสี่ยงของหนี้สาธารณะ 

คณะผู้วิจัยได้จัดท าแบบจ าลองเพ่ือศึกษาและเฝ้าระวังระดับของหนี้สาธารณะต่อ GDP 
และภาระหนี้ต่องบประมาณ ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังในระยะ 10 ปีข้างหน้า (ปี 2558 - 2567) 
โดยได้ก าหนดตัวแปรน าและตัวแปรตาม ดังนี้ 

ตัวแปรน า (Independent Variable) 
- อัตราการเจริญเติบโตของ GDP (Nominal GDP) 

 

ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 
- สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP 
- สัดส่วนภาระหนี้ต่องบประมาณรายจ่าย 

ทั้งนี้ คณะผู้วิจัยได้จัดท าแบบจ าลองภายใต้สถานการณ์ทางเศรษฐกิจและนโยบาย
ทางการคลัง โดยได้ก าหนดให้การก่อหนี้ใหม่ของรัฐบาล (ไม่รวมรัฐวิสาหกิจ) ในแต่ละปีเท่ากับร้อยละ 10 
ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี การก่อหนี้ของรัฐวิสาหกิจและการลงทุนภายใต้แผนพัฒนาโครงสร้าง
พ้ืนฐานเท่ากับที่ สบน. ได้ประมาณการไว้ รวมถึงได้ก าหนดให้มีการช าระคืนต้นเงินกู้เท่ากับค่าเฉลี่ยของ
งบช าระคืนต้นเงินกูย้้อนหลัง 5 ปี เท่ากับร้อยละ 1.97 ของงบประมาณรายจ่าย โดยมีรายละเอียดของตัวแปร
ต่าง ๆ ในแต่ละแบบจ าลอง ดังนี้ 

ตารางท่ี 4.1 รายละเอียดของตัวแปรต่าง ๆ ภายใต้แบบจ าลองท่ี 1 - 3 

Scenario GDP Growth 
(nominal) ก่อหนี้ใหม ่ งบช าระต้นเงิน 

Best Case 6 % 
ร้อยละ 10 ของ งปม.

รายจ่าย 
ร้อยละ 1.97 ของ งปม. 

รายจ่าย  Base Case 4 % 
Worst Case 2 % 
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1) แบบจ าลองที่ 1 : Best Case 

 สมมติฐาน : การเติบโตทางเศรษฐกิจและวงเงินงบประมาณของรัฐบาลเป็นไป
ตามที่ สบน. ได้ประมาณการไว้ โดยก าหนดให้ Nominal GDP เพ่ิมขึ้นในอัตราร้อยละ 6 ต่อปี ซึ่งคณะผู้วิจัย
มีความเห็นว่าสมมติฐานดังกล่าวสามารถใช้เป็น Best Case Scenario ได้ เนื่องจากภาวะเศรษฐกิจที่ฟ้ืนตัว 
อย่างค่อยเป็นค่อยไปในปัจจุบัน และอัตราเงินเฟ้อทั่วโลกที่อยู่ในระดับต่ าแม้จะมีการใช้มาตรการผ่อนคลาย
เชิงปริมาณทางการเงิน (Quantitative Easing : QE) ของประเทศเศรษฐกิจชั้นน าอย่างต่อเนื่อง ดังนั้น 
การก าหนดให้ GDP เติบโตที่ร้อยละ 6 ต่อปี จึงเป็นสมมติฐานที่ดีกว่าแนวโน้มการเติบโตของเศรษฐกิจในปัจจุบัน 

ผลลัพธ์ที่ได้ 

แผนภาพที่ 4.5 สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP และภาระหนี้ต่องบประมาณ (ช่วงปี 2539 – 2567) 
ภายใต้แบบจ าลองที่ 1 (Best Case) 

 

 จากการท าแบบจ าลองที่ 1 (แผนภาพที่ 4.5) จะเห็นได้ว่า สัดส่วนหนี้สาธารณะ
ต่อ GDP จะเพ่ิมสูงที่สุดถึงร้อยละ 50.85 ต่อ GDP ในปี 2562 และค่อย ๆ ลดลงสู่ร้อยละ 48.87 ในปี 2567 
จากการขยายตัวทางเศรษฐกิจที่เร็วกว่าการก่อหนี้ใหม่ตั้งแต่ปี 2563 ซึ่งรัฐบาลได้ลดวงเงินก่อหนี้ส าหรับการ
ลงทุนเพ่ือพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐาน  

 จะเห็นได้ว่า การจัดท าแบบจ าลองที่ 1 เป็นการจัดท าแบบจ าลองโดยใช้ข้อมูลของ 
สบน. เป็นพื้นฐาน โดยคณะผู้วิจัยเห็นว่า ภาวะเศรษฐกิจของไทยในปัจจุบัน ยังมีความเปราะบางจากปัจจัย
ต่าง ๆ ทั้งภายในประเทศและภายนอกประเทศ ซึ่งอาจเป็นผลให้การด าเนินการต่าง ๆ แตกต่างไปจาก
ประมาณการอย่างมีนัยส าคัญได้ 
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2) แบบจ าลองที่ 2 : Base Case 

สมมติฐาน : แบบจ าลองที่ 2 ได้ก าหนดให้การเติบโตของ GDP (Nominal)  
เท่ากับร้อยละ 4 ต่อปี โดยคณะผู้วิจัยมีความเห็นว่าอัตราการเจริญเติบโตดังกล่าว เป็นอัตราที่เหมาะสม
กับสภาวะเศรษฐกิจและแนวโน้มการขยายตัวของเศรษฐกิจในปัจจุบัน ทั้งนี้ คณะผู้วิจัยได้ก าหนดให้ตัวแปร
อ่ืน ๆ มีค่าเท่ากับแบบจ าลองที่ 1 

ผลลัพธ์ที่ได้ 

แผนภาพที่ 4.6 สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP และภาระหนี้ต่องบประมาณ (ช่วงปี 2539 – 2567) 
ภายใต้แบบจ าลองที่ 2 (Base Case)  

 

 จากการท าแบบจ าลองที่ 2 (แผนภาพที่ 4.6) จะเห็นได้ว่า ในกรณีที่การเติบโต
ของ GDP ที่ร้อยละ 4 ต่อปี เป็นอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจที่ต่ ากว่าอัตราการก่อหนี้ใหม่ของภาครัฐ 
ซึ่งจะกดดันให้สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP เพิ่มขึ้นสูงอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้ในปี 2567 ระดับของหนี้
สาธารณะต่อ GDP ขยับขึ้นไปที่ร้อยละ 58 ใกล้เคียงกับกรอบความยั่งยืนทางการคลัง  

 ทั้งนี้ การที่สัดส่วนของหนี้สาธารณะต่อ GDP อยู่ใกล้เคียงหรือเกินกรอบวินัย
ทางการคลัง อาจจะเป็นผลเสียกับภาพลักษณ์ของประเทศในด้านหนี้สาธารณะและวินัยทางการคลัง รวมถึง
ความสามารถในการช าระหนี้ได้ ซึ่งอาจท าให้ประเทศไทยถูกลดอันดับความน่าเชื่อถือจาก Credit Rating 
Agency ต่าง ๆ ได้ และส่งผลต่อเนื่องเป็นลูกโซ่ให้อัตราดอกเบี้ยในประเทศเพิ่มสูงขึ้นจนกระทั่ง
ไม่สามารถรักษากรอบวินัยทางการคลังด้านภาระหนี้ต่องบประมาณรายจ่ายไว้ได้ รวมถึงเพิ่มต้นทุนทาง
การเงินของภาคเอกชนในประเทศอีกด้วย 
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3) แบบจ าลองที่ 3 : Worst Case 

สมมติฐาน : แบบจ าลองที่ 3 คณะผู้วิจัยก าหนดให้ GDP เติบโตเพียงร้อยละ 2 ต่อปี  

ผลลัพธ์ที่ได้ 

แผนภาพที่ 4.7 สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP และภาระหนี้ต่องบประมาณ (ช่วงปี 2539 – 2567) 
ภายใต้แบบจ าลองที่ 3 (Worst Case) 

 

 จากการท าแบบจ าลองที่ 3 (แผนภาพที่ 4.7) จะเห็นได้ว่า เมื่อเศรษฐกิจชะลอตัว 
GDP มีอัตราการเติบโตต่ า ท าให้สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP เพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว ส่งผลให้มีสัดส่วน
หนี้สาธารณะต่อ GDP เกินกรอบความยั่งยืนทางการคลังในปี 2563 และเพ่ิมสูงขึ้นจนถึงระดับสูงสุดเท่ากับ
ร้อยละ 69 ในปี 2567 อีกทั้งยังมีแนวโน้มที่จะเพ่ิมข้ึนต่อไปในอนาคต เนื่องจากการขยายตัวของหนี้ก่อใหม่
สูงกว่าการเติบโตของ GDP  

 การท าแบบจ าลอง 3 แบบข้างต้น จะเห็นได้ว่าระดับของหนี้สาธารณะต่อ GDP 
จะได้รับผลกระทบจากผลต่างระหว่างอัตราการก่อหนี้ใหม่และอัตราการเติบโตของ GDP ในอนาคต รวมไปถึง
การช าระคืนต้นเงินกู้ ซึ่งในแบบจ าลองทั้ง 3 รูปแบบ คณะผู้วิจัยได้ก าหนดให้งบช าระคืนต้นเงินกู้เท่ากับ   
ร้อยละ 1.97 ของงบประมาณรายจ่าย โดยเมื่อพิจารณาจาก Base Case ซึ่งเป็นแบบจ าลองมาตรฐานของ
งานวิจัยชิ้นนี้แล้ว จะแสดงให้เห็นว่า เมื่อ GDP เติบโตที่ร้อยละ 4 ต่อปี และมีการก่อหนี้ใหม่เป็นไปตามที่ 
สบน. ได้ประมาณการไว้ การช าระคืนต้นเงินกู้ที่ร้อยละ 1.97 ของงบประมาณรายจ่าย จะท าให้หนี้สาธารณะ
ต่อ GDP เพ่ิมสูงขึ้นไปที่ร้อยละ 58 ในปี 2567 ซึ่งจะสร้างความเสี่ยงให้กับการด าเนินนโยบายการคลังของ
รัฐบาล เนื่องจากจะท าให้รัฐบาลไม่มี “พ้ืนที่ทางการคลัง” หรือ Fiscal Space ไว้ส าหรับในช่วงที่เกิดวิกฤต
เศรษฐกิจ หรือมีความจ าเป็นต้องลงทุนเพ่ิมเติม 
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อย่างไรก็ตาม ในช่วงที่ผ่านมา ประเทศไทยประสบกับวิกฤตเศรษฐกิจต่าง  ๆ อย่าง

ต่อเนื่องทุก ๆ 10 ปี ส่งผลให้รัฐบาลจ าเป็นต้องก่อหนี้เพิ่มเติมเพ่ือกระตุ้นหรือพยุงเศรษฐกิจ จ านวน 
2 ครั้ง ได้แก่ วิกฤตเศรษฐกิจปี 2540 (Shock A) รัฐบาลจ าเป็นต้องตรา พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. 
FIDF3 รวมถึงกู้เงินจากกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (International Monetary Fund : IMF) เพ่ือพยุง
เศรษฐกิจ ท าให้หนี้สาธารณะเพ่ิมสูงขึ้นจากร้อยละ 14 ของ GDP ในปีงบประมาณ 2539 เป็นร้อยละ 61 
ของ GDP ในปีงบประมาณ 2543 และวิกฤตเศรษฐกิจในสหรัฐอเมริกาในช่วงปี 2551 (Shock B) ซึ่งส่งผล
กระทบกับเศรษฐกิจไทยอย่างรุนแรง ท าให้รัฐบาลต้องตรา พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง ในปี 2552 เพื่อกระตุ้น
เศรษฐกิจ ส่งผลให้หนี้สาธารณะเพ่ิมขึ้นจากร้อยละ 37 ต่อ GDP ในปีงบประมาณ 2551 เป็นร้อยละ 45 
ต่อ GDP ในปีงบประมาณ 2552 (รายละเอียดปรากฏตามแผนภาพที่ 4.8) ซึ่งแสดงให้เห็นว่า ในการก่อหนี้
เพิ่มเติมเมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจนั้น สามารถท าให้หนี้สาธารณะต่อ GDP เพิ่มขึ้นในอัตราที่สูงมากได้ 
เป็นผลมาจากหนี้สาธารณะที่เพ่ิมขึ้นและการหดตัวของ GDP ในช่วงที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจ   

แผนภาพที่ 4.8 เปรียบเทียบสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ภายใต้แบบจ าลองที่ 1 – 3  

 

ดังนั้น คณะผู้วิจัยเห็นควรท าแบบจ าลองเพ่ือประเมินผลกระทบของการกู้เงินเพ่ิมเติม
ส าหรับการกระตุ้นเศรษฐกิจ (Shock) โดยทดสอบให้มีการกู้เงินเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจทุก ๆ 10 ปี และเพ่ิม
ระยะเวลาของแบบจ าลองจาก 10 ปี เป็น 30 ปี เพ่ือให้เห็นถึงผลกระทบต่อหนี้สาธารณะได้อย่างครบถ้วน 
โดยการกู้เงินเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจดังกล่าว คณะผู้วิจัยก าหนดให้มีวงเงินในการกู้เท่ากับการใช้วงเงินการกู้
เพ่ือชดเชยการขาดดุลภายใต้ พ.ร.บ. การบริหารหนี้สาธารณะเต็มวงเงินที่ร้อยละ 20 ต่องบประมาณ
รายจ่าย และเพิ่มการกู้เงินเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจโดยการตรากฎหมายพิเศษเท่ากับร้อยละ 10 ของ
งบประมาณรายจ่าย โดยสามารถสรุปผลได้ดังแผนภาพที่ 4.8 ข้างต้น 
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ทั้งนี้ จะเห็นได้ว่า เมื่อรัฐบาลด าเนินการกู้เงินเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจ (Shock) ในแต่ละครั้ง 

จะท าให้ “สัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP” ปรับตัวเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ โดยเฉพาะในแบบจ าลอง 
Base Case นั้น เมื่อมีการกู้เงินเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจในครั้งแรก จะท าให้สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP เพ่ิมสูงขึ้น
เป็นร้อยละ 62 เกินกรอบความยั่งยืนทางการคลังทันที ซึ่งในกรณีที่หนี้สาธารณะมีระดับใกล้เคียงกับ
ค่าเป้าหมายที่กรอบความยั่งยืนทางการคลังก าหนดอยู่แล้ว จะท าให้รัฐบาลจ าเป็นต้องยอมให้สัดส่วน
หนี้สาธารณะดังกล่าวสูงเกินกรอบที่ก าหนดหรือต้องด าเนินการปรับเพ่ิมค่าเป้าหมายภายใต้กรอบความ
ยั่งยืนทางการคลังดังกล่าว ซึ่งอาจมีผลกระทบต่าง ๆ ตามมา เช่น ความเสี่ยงในการถูกปรับลดอันดับความ
น่าเชื่อถือ (Credit Rating)  

ดังนั้น เพื่อให้การกู้เงินเป็นช่องทางและแหล่งระดมทุนสุดท้าย (Last Resort) 
นอกเหนือจากเงินงบประมาณที่สามารถรองรับสถานการณ์ต่าง  ๆ ในอนาคตได้อย่างมี “เสถียรภาพ” 
และ “ยั่งยืน” จึงจ าเป็นต้องมีการก าหนด “กรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล” ที่ชัดเจน เพ่ือบรรเทาภาระ
และเสริมสร้างความแข็งแกร่งของภาคการคลังในระยะยาว  

4.2 การพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล 

การพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในหัวข้อนี้คณะผู้วิจัยจะท าการศึกษาวิเคราะห์
ทางเลือกการก าหนดสัดส่วนการช าระหนี้เทียบกับตัวชี้วัดทางด้านเศรษฐกิจและด้านการคลังในมิติต่าง  ๆ 
และจัดท าแบบจ าลองเพ่ือก าหนดตัวชี้วัดกรอบการช าระหนี้ที่เหมาะสมซึ่งสามารถสะท้อนภาระหนี้และ
ความสามารถในการช าระหนี้ที่แท้จริงของรัฐบาลได้ โดยค านึงถึงความเป็นไปได้และความสอดคล้องสมดุล
กับโครงสร้างการคลังของประเทศทั้งระบบ โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

4.2.1 วิเคราะห์ทางเลือกการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล 

ในการก าหนด “กรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล” หรือ “สัดส่วนของเงินงบประมาณ  
ที่จะจัดสรรเพ่ือช าระคืนต้นเงินกู้ของรัฐบาลในแต่ละปี” นั้น สามารถเทียบกับตัวชี้วัดทางด้านเศรษฐกิจ
หรือด้านการคลังของประเทศได้หลากหลายมิติ โดยแต่ละทางเลือกมีความเป็นไปได้ในการด าเนินการ 
ดังนี้ 

1) การก าหนดกรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วน “หนี้เงินกู้ที่ครบก าหนด” : 
ในช่วง 17 ปีที่ผ่านมา (ปี 2541 – 2557) สัดส่วนการจัดสรรงบประมาณเพื่อช าระต้นเงินกู้ของรัฐบาล
ในแต่ละปีเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 32 ของต้นเงินกู้ที่ครบก าหนด แต่ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา กระทรวงการคลังได้รับ
จัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระหนี้ต่ ามากเมื่อเปรียบเทียบกับต้นเงินกู้ที่ครบก าหนด โดยในปีงบประมาณ 
2554 ได้รับจัดสรรเพียงร้อยละ 6 ของต้นเงินกู้ที่ครบก าหนด (ดังแผนภาพที่ 3.4 ในบทที่ 3) การก าหนด
กรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วน “หนี้เงินกู้ที่ครบก าหนด” จึงเป็นตัวชี้วัดที่สามารถควบคุมปริมาณ
การช าระหนี้ให้อยู่ในสัดส่วนที่สมดุลกับภาระหนี้ที่ครบก าหนดในแต่ละปีได้ อย่างไรก็ตาม ตัวชี้วัดนี้มี
ข้อจ ากัดที่ท าให้ยากต่อการปฏิบัติได้จริง 2 ประการ คือ  
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- ในปัจจุบัน Portfolio หนี้ของรัฐบาลบางปีมีหนี้ครบก าหนดในจ านวนที่สูงมาก 

อย่างเช่นในปีงบประมาณ 2562 ที่มีหนี้ครบก าหนดสูงถึงเกือบ 500 ,000 ล้านบาท ในขณะที่บางปีมีหนี้
ครบก าหนดจ านวนน้อย เช่น ปีงบประมาณ 2563 มีหนี้ครบก าหนดไม่ถึง 50,000 ล้านบาท การผูกสัดส่วน
การจัดสรรงบประมาณช าระหนี้โดยเทียบกับภาระหนี้ที่ครบก าหนดในแต่ละปีจึงอาจส่งผลกระทบต่อการ
ก าหนดนโยบายการคลังและการจัดท างบประมาณของประเทศในภาพรวม และการจัดสรรงบประมาณ
เพ่ือช าระหนี้ของรัฐบาลอาจขาดความต่อเนื่องและสม่ าเสมอ  

- ปริมาณหนี้ที่ครบก าหนดในแต่ละปีเป็นผลมาจากการบริหารจัดการ Portfolio 
หนี้ของรัฐบาลเพื่อให้สอดคล้องกับภาวะตลาดและสภาพเศรษฐกิจในแต่ละช่วงเวลา ซึ่งเป็นอ านาจของ
กระทรวงการคลัง ดังนั้น เพ่ือเพ่ิมพ้ืนที่ทางการคลัง (Fiscal Space) ให้กับรัฐบาล กระทรวงการคลังอาจ
ถูกแทรกแซงจากฝ่ายการเมืองในการบริหารจัดการ Portfolio หนี้ของรัฐบาลได้ นอกจากนี้ การก าหนด
กรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้ เงินกู้ที่ครบก าหนดดังกล่าวอาจไม่สอดคล้องกับหลักความ
รับผิดชอบทางการคลังของรัฐบาล (Fiscal Responsibility) เพราะรัฐบาลที่มีหน้าที่ต้องจัดสรรงบช าระหนี้
อาจไม่ใช่รัฐบาลชุดที่ก่อหนี้ดังกล่าว 

2) การก าหนดกรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วน “หนี้ก่อใหม่” : การกู้เงินตาม
กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะและกฎหมายพิเศษต่าง ๆ เป็นอ านาจของกระทรวงการคลังโดยได้รับ
อนุมัติจากคณะรัฐมนตรี ดังนั้น การก าหนดกรอบการช าระหนี้หรือสัดส่วนการจัดสรรงบประมาณเพื่อ
ช าระหนี้โดยเทียบกับสัดส่วนหนี้ก่อใหม่ในแต่ละปีงบประมาณ จึงเป็นตัวชี้วัดที่มุ่งควบคุมปริมาณ
การช าระหนี้ให้มีความสมดุลกับสัดส่วนการก่อหนี้ใหม่ โดยหากรัฐบาลมีการก่อหนี้จ านวนที่สูง จะต้องมี
หน้าที่จัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระหนี้ในสัดส่วนที่สูงตามไปด้วย ตัวชี้วัดนี้จึงสามารถสร้างหลักความ
รับผิดชอบทางการคลัง (Fiscal Responsibility) ให้กับรัฐบาลได้  

อย่างไรก็ตาม การจัดสรรงบช าระหนี้โดยแปรผันตามปริมาณการก่อหนี้ใหม่นี้
อาจส่งผลกระทบต่อการด าเนินนโยบายการคลัง โดยเฉพาะในช่วงที่ประเทศต้องเผชิญกับวิกฤตการณ์ต่าง ๆ 
และรัฐบาลจ าเป็นต้องกู้เงินเพ่ือแก้ไขปัญหาของประเทศ การก าหนดตัวชี้วัดกรอบการช าระหนี้โดยเทียบ
กับสัดส่วนหนี้ก่อใหม่นี้จะยิ่งซ้ าเติมสถานการณ์ทางการคลังให้ย่ าแย่ลง เนื่องจากรัฐบาลจะมีรายจ่ายในการ
ช าระหนี้เพ่ิมสูงขึ้นและยังต้องมีรายจ่ายเพื่อขับเคลื่อนนโยบายการคลังเพ่ือรับมือกับภาวะเศรษฐกิจที่ตกต่ า 
ในเวลาเดียวกัน 

3) การก าหนดกรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วน “หนี้คงค้าง” : การก าหนดกรอบ
การช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้างเป็นรูปแบบที่มีการใช้ในประเทศญี่ปุ่นส าหรับการช าระคืนหนี้ เงินกู้
เพ่ือการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานต่าง ๆ โดยรัฐบาลญี่ปุ่นมีสมมติฐานว่า การลงทุนของภาครัฐนั้นจะสามารถ
หักค่าเสื่อมทางเศรษฐกิจ (Economic Depreciation) ได้ประมาณ 60 ปี ดังนั้น รัฐบาลญี่ปุ่น  
จึงก าหนดให้จัดสรรวงเงินเพ่ือการช าระหนี้ของรัฐบาลเป็นสัดส่วนร้อยละ 1.6 ของยอดหนี้คงค้างทุกปี 
(ร้อยละ 1.6 คูณ 60 ปี จะได้เท่ากับร้อยละ 96 ซึ่งใกล้เคียงกับการช าระหนี้เงินกู้นั้น ๆ) หรือที่เรียกว่า 
“60-Year Redemption Rule” ซึ่งหลักการดังกล่าวสอดคล้องกับวินัยการคลังในการก่อหนี้ที่ภาระหนี้
จะตกอยู่กับชนรุ่นที่ได้ใช้ประโยชน์จากโครงการนั้น ( Inter-Generational Transfer) ทั้งนี้ การก าหนด
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กรอบการช าระหนี้โดยเทียบกับสัดส่วนของหนี้คงค้างจ าเป็นต้องก าหนดกรอบให้สอดคล้องกับยอดหนี้คงค้าง
ของรัฐบาล ความเสี่ยงในการปรับโครงสร้างหนี้ที่ครบก าหนดในแต่ละปี และค่าเสื่อมทางเศรษฐกิจหรือ
อายุเฉลี่ยของโครงการลงทุนของรัฐบาล เพ่ือให้สามารถปฏิบัติได้จริง ไม่ท าให้วงเงินช าระคืนต้นเงินกู้เพิ่ม
มากกว่าปัจจุบันอย่างเร่งด่วนเกินไปจนเบียดบังงบประมาณส าหรับค่าใช้จ่ายอื่น ๆ ของรัฐบาล ซึ่งข้อดีของ
ตัวชี้วัดนี้สามารถสะท้อนภาระและความเสี่ยงของหนี้สาธารณะได้  นอกจากนี้ยังสามารถสะท้อนถึงการ
ก าหนดยุทธศาสตร์และการประมาณการส าหรับการลงทุนต่าง ๆ ของรัฐบาลได้  

อย่างไรก็ตาม เมื่อพิจารณา Portfolio หนี้ของรัฐบาลในปัจจุบัน คณะผู้วิจัยพบว่า 
ภาระหนี้คงค้างของรัฐบาลส่วนใหญ่เกิดจากการกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ การปรับโครงสร้างหนี้ 
และการกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษ อาทิ เงินกู้ FIDF เงินกู้ตาม พ.ร.ก. ไทยแข้งแข็ง ซึ่งไม่ใช่ลักษณะการ
ด าเนินโครงการลงทุนขนาดใหญ่ การก าหนดตัวชี้วัดกรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้างจึงไม่
สอดคล้องกับ Portfolio หนี้ของรัฐบาลในปัจจุบัน อย่างไรก็ตาม หากในอนาคตรัฐบาลมีการออก
กฎหมายพิเศษซึ่งมีวัตถุประสงค์ในการด าเนินโครงการลงทุนของภาครัฐโดยเฉพาะ ก็สามารถน าหลักการ  
“60-Year Redemption Rule” ของประเทศญี่ปุ่นมาปรับใช้เพ่ือก าหนดกรอบการช าระหนี้เงินกู้ของรัฐบาล
ภายใต้กฎหมายดังกล่าวได้ 

4) การก าหนดกรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วน “GDP” : อัตราการเจริญเติบโต
ของ GDP เป็นตัวชี้วัดที่สะท้อนระดับรายได้และภาวะเศรษฐกิจของประเทศ การก าหนดสัดส่วนการช าระหนี้
ของรัฐบาลโดยเทียบกับสัดส่วน GDP จึงเป็นตัวชี้วัดที่สามารถสะท้อนความสามารถในการช าระหนี้ของ
ประเทศได้ (Fiscal Solvency) เนื่องจากเมื่อเศรษฐกิจภายในประเทศมีการเจริญเติบโต รัฐบาลสามารถเก็บ
ภาษีได้มากหรือตรงตามเป้าหมาย รัฐบาลก็ควรที่จะจัดสรรรายได้ส่วนหนึ่งมาเพ่ือช าระคืนหนี้  

อย่างไรก็ตาม ในทางปฏิบัติส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติ (สศช.) จะประกาศตัวเลข GDP รายไตรมาส (ข้อมูลจริง) ประมาณ 1 - 2 เดือนหลังจาก
สิ้นสุดแต่ละไตรมาส ในขณะที่กระบวนการจัดท างบประมาณรายจ่ายประจ าปีจะเริ่มด าเนินการล่วงหน้า
ประมาณหนึ่งปี โดยการประมาณการรายได้รัฐบาลเพื่อประกอบการจัดท างบประมาณรายจ่ายประจ าปี
จะอยู่บนพื้นฐานของประมาณการ (Forecast) GDP ที่จัดท าบนพ้ืนฐานของข้อมูลปีที่ผ่านมา ซึ่งต่อมาเมื่อ 
สศช. ได้มีการประกาศตัวเลข GDP รายไตรมาส ตัวเลขคาดการณ์ (Estimated) GDP จะถูกปรับให้
สอดคล้องกับตัวเลข GDP รายไตรมาสดังกล่าว ดังนั้น จะเห็นได้ว่า ตัวเลข GDP ในแต่ละช่วงเวลาจะ
แตกต่างกันไป และตัวเลข GDP ที่ใช้ในการจัดท างบประมาณรายจ่ายประจ าปีนั้น ไม่ได้เป็น GDP ที่แท้จริง
ของปีงบประมาณนั้น ๆ ดังนั้น แม้ว่าโดยหลักการแล้ว GDP จะสามารถสะท้อนระดับรายได้และภาวะเศรษฐกิจ
ของประเทศ ท าให้การก าหนดกรอบการช าระหนี้โดยเทียบกับ GDP น่าจะสะท้อนการช าระหนี้ที่มีความ
เหมาะสมสอดคล้องกับสภาวะเศรษฐกิจและรายได้ของประเทศ แต่เนื่องจากข้อจ ากัดในทางปฏิบัติข้างต้น 
ท าให้การก าหนดกรอบการช าระหนี้โดยเทียบกับ GDP ไม่สามารถสะท้อนความเป็นจริงได้ในทางปฏิบัติ 
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5) การก าหนด “กรอบเพดาน” ในการปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาล : ในอดีต

ก่อนมีการตรากฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะในปี 2548 กระทรวงการคลังไม่สามารถปรับโครงสร้างหนี้
เงินกู้ในประเทศได้14 จึงท าให้ในช่วงปี 2541 – 2547 มีการช าระหนี้เงินกู้อย่างสม่ าเสมอและครบถ้วน 
ในขณะที่ในปัจจุบันการกู้เงินเพ่ือปรับโครงสร้างหนี้โดยการ Roll-over หรือ Refinance ภายใต้กฎหมาย
การบริหารหนี้สาธารณะและกฎหมายพิเศษต่าง ๆ ไม่มีการจ ากัดกรอบเพดานในแต่ละปีงบประมาณไว้ 
(โดยกฎหมายก าหนดให้สามารถปรับโครงสร้างหนี้ได้ไม่เกินหนี้ที่ค้างช าระเท่านั้น) จึงท าให้กระทรวงการคลัง
ต้อง Roll-over หนี้ที่ครบก าหนดและไม่ได้รับการจัดสรรงบประมาณในแต่ละปีในจ านวนที่สูงมาก (โดยเฉลี่ย 
100,000 ล้านบาท) ดังนั้น หากมีการก าหนดกรอบเพดานในการปรับโครงสร้างหนี้ของรัฐบาลในแต่ละปีไว้ 
ย่อมเป็นการจ ากัดปริมาณหนี้คงค้างและยังส่งผลให้ต้องมีการจัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระหนี้ด้วย 

แม้แนวทางดังกล่าวจะเป็นทางเลือกที่สามารถควบคุมปริมาณหนี้คงค้างควบคู่
ไปกับการสร้างเงื่อนไขบังคับให้มีการช าระหนี้ได้ก็ตาม แต่แนวทางดังกล่าวนี้มีความเสี่ยงต่อการบริหาร
จัดการสถานการณ์ด้านหนี้ของประเทศเป็นอย่างมาก เนื่องจากปริมาณหนี้คงค้างในปัจจุบันเพ่ิมขึ้นใน
อัตราที่สูงมากเม่ือเทียบกับในอดีต เครื่องมือในการปรับโครงสร้างหนี้โดยการ Roll-over หรือ Refinance 
ภายใต้กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะและกฎหมายพิเศษต่าง ๆ จึงถูกสร้างขึ้นเพ่ือประโยชน์ในการบริหาร
จัดการ Portfolio หนี้ของรัฐบาลให้มีความคล่องตัว สอดคล้องกับภาวะตลาดและสถานะทางการคลัง 
ในแต่ละช่วงเวลา ดังนั้น การจ ากัดวงเงินในการ Roll-over หรือ Refinance จึงอาจส่งผลในทางลบ 
ต่อการบริหารจัดการหนี้ของรัฐบาลมากกว่าการสร้างวินัยทางการคลัง ทั้งยังอาจท าให้รัฐบาลเกิดความ
เสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ (Default) ได้ 

6) การก าหนดกรอบการช าระหนี้เทียบกับ “วงเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปี” : 
ปัจจุบันการประเมินวงเงินการใช้จ่ายของรัฐบาลในด้านต่าง ๆ ภายใต้กระบวนการจัดท างบประมาณรายจ่าย
ของประเทศจะคิดเป็นสัดส่วนต่องบประมาณรายจ่ายในปีนั้น ๆ ดังนั้น การก าหนดกรอบการช าระหนี้ของ
รัฐบาลโดยเทียบกับสัดส่วนวงเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปี จะท าให้ส านักงบประมาณสามารถวางแผน
ในการจัดท างบประมาณได้ล่วงหน้า จึงไม่กระทบต่อการจัดท างบส่วนอ่ืน ๆ นอกจากนี้ ยังสามารถอธิบาย
ในด้านตรรกะได้ว่า เนื่องจากรัฐบาลใช้เงินงบประมาณในการบริหารประเทศในจ านวนที่สูง รัฐบาลก็ควรจะมี
ส่วนรับผิดชอบในการช าระหนี้ตามสัดส่วนที่ใช้เงินนั้นด้วย นอกจากนี้ ตัวชี้วัดกรอบการช าระหนี้ต่องบประมาณ
นี้ยังสอดคล้องกับภาวะเศรษฐกิจในแต่ละช่วงเวลา เนื่องจากวงเงินที่จะจัดสรรเพ่ือการช าระหนี้จะเปลี่ยนไป
ตามวงเงินงบประมาณรายจ่ายในแต่ละปี อย่างไรก็ตาม ตัวชี้วัดนี้จะไม่สามารถสะท้อนความจ าเป็นในการ
ลดภาระหนี้ตามปริมาณหนี้ที่ครบก าหนดหรือตามสัดส่วนหนี้คงค้างได้ 

จากการวิเคราะห์รูปแบบการก าหนด “กรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล” โดยเทียบ
กับตัวชี้วัดทางด้านเศรษฐกิจหรือด้านการคลัง ตลอดจนแนวทางการจ ากัดกรอบเพดานการปรับโครงสร้างหนี้
ดังกล่าวข้างต้น คณะผู้วิจัยเห็นว่า การก าหนด “กรอบการช าระหนี้เทียบกับวงเงินงบประมาณรายจ่าย” 
และ “กรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้าง” เป็นทางเลือกที่เหมาะสมกับสถานการณ์ด้าน

                                                           
14 ยกเว้นการกู้เงินภายใต้ พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3 ซึ่งกฎหมายก าหนดใหส้ามารถปรับโครงสรา้งหนี้ได ้
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หนี้สาธารณะ และสอดคล้องกับโครงสร้างทางการคลังตลอดจนระบบงบประมาณของไทย โดยทั้ง 2 รูปแบบ
นั้น มีข้อดีและข้อเสียที่แตกต่างกัน และเป็นตัวชี้วัดที่สามารถบรรลุวัตถุประสงค์ในการสร้างวินัยทางการคลัง
ด้านการช าระหนี้ของรัฐบาลได้อย่างมีประสิทธิภาพ ขึ้นอยู่กับสภาวะเศรษฐกิจ ระดับของหนี้สาธารณะ และ
งบประมาณรายจ่ายในแต่ละปี  

เนื่องจากภายใต้กรอบกฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะรัฐบาลมีช่องทางในการ
ก่อหนี้ ทั้งในระบบงบประมาณและนอกระบบงบประมาณ นอกจากนี้ ยังสามารถตรากฎหมายพิเศษเพื่อ
เพ่ิมเติมอ านาจกู้เงินได้ในช่วงวิกฤตการณ์ต่าง ๆ ดังนั้น การสร้างวินัยการคลังโดยการเพ่ิมเติมตัวชี้วัดกรอบ
การช าระหนี้ของรัฐบาลนี้ จึงต้องก าหนดกรอบการช าระหนี้ให้ครอบคลุมและสอดคล้องกับช่องทาง
ในการก่อหนี้ของรัฐบาลทั้งในภาวะปกติและในสถานการณ์พิเศษ โดย “กรอบการช าระหนี้เทียบกับวงเงิน
งบประมาณรายจ่าย” เป็นกรอบวินัยการคลังที่เหมาะสมและสอดคล้องกับการด าเนินนโยบายการคลัง
ด้านหนี้สาธารณะภายใต้สถานการณ์ปกติ โดยเป็นกรอบการช าระหนี้ส าหรับการก่อหนี้ใหม่ภายใต้กฎหมาย
การบริหารหนี้สาธารณะและการบริหารจัดการหนี้คงค้างในปัจจุบันเท่านั้น เนื่องจากมีวัตถุประสงค์ในการ
กู้เงินที่หลากหลาย โดยเฉพาะการกู้เพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณที่มีการใช้จ่ายเงินกู้ภายใต้กฎหมาย
งบประมาณรายจ่ายประจ าปี ไม่ได้มีการระบุถึงโครงการที่จะใช้เงินกู้ดังกล่าวอย่างเฉพาะเจาะจง จึงไม่
สามารถประมาณการถึงอายุหรือประโยชน์ของโครงการเพ่ือน ามาใช้ก าหนดระยะเวลาช าระหนี้ที่ชัดเจนได้ 
แต่หากในอนาคตรัฐบาลมีการออกกฎหมายพิเศษซึ่งมีวัตถุประสงค์ในการด าเนินโครงการลงทุนของภาครัฐ
โดยเฉพาะ ก็สามารถน าหลักการ “60-Year Redemption Rule” ของประเทศญี่ปุ่นมาปรับใช้เพ่ือก าหนด 
“กรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้าง” ให้สอดคล้องกับอายุของโครงการลงทุนนั้น ๆ ได้ 

อย่างไรก็ตาม การก าหนดตัวชี้วัดกรอบการช าระหนี้ทั้ง 2 รูปแบบนี้ ควรค านึงถึง
วงเงินที่รัฐบาลต้องจัดสรรส าหรับการช าระคืนต้นเงินกู้ภายใต้กรอบวินัยดังกล่าวในแต่ละปี ไม่ให้เพ่ิมขึ้น
มากจนเกิดผลกระทบกับงบประมาณรายจ่ายส าหรับด้านอ่ืน ๆ ด้วย ในหัวข้อต่อไปคณะผู้วิจัยจะจัดท า
แบบจ าลองเพ่ือวิเคราะห์ปริมาณการจัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระหนี้ในสัดส่วนที่เหมาะสมต่อไป  

4.2.2 การจัดท าแบบจ าลองเพื่อพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในสถานการณ์ปกติ 

ในหัวข้อนี้คณะผู้วิจัยได้จัดท าแบบจ าลองขึ้นเพ่ือวิเคราะห์ปริมาณการจัดสรรงบประมาณ
เพ่ือช าระต้นเงินกู้ที่เหมาะสมภายใต้สถานการณ์ปกติ ส าหรับหนี้สาธารณะคงค้างและหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้ 
กฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะที่มีอยู่ และเนื่องจากภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลังมีตัวแปรทาง 
การคลังอื่นนอกเหนือไปจากหนี้ของรัฐบาลด้วย ดังนั้น เพ่ือให้แบบจ าลองสอดคล้องกับภาระทางการคลัง
ที่แท้จริง ในการวิเคราะห์ “กรอบการช าระหนี้” ดังกล่าวจึงครอบคลุมทั้งหนี้ที่รัฐบาลเป็นผู้กู้และหนี้
ที่รัฐบาลรับภาระด้วย 

ในการจัดท าแบบจ าลอง คณะผู้วิจัยได้ก าหนดกรอบการช าระหนี้ไว้เบื้องต้น 3 รูปแบบ 
โดยมีรายละเอียด ดังนี้ 

1) งบช าระต้นเงินกู้ร้อยละ 1 ของงบประมาณรายจ่าย 
2) งบช าระต้นเงินกู้ร้อยละ 2 ของงบประมาณรายจ่าย  
3) งบช าระต้นเงินกู้ร้อยละ 3 ของงบประมาณรายจ่าย 
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ผลลัพธ์ที่ได้ 

แผนภาพที่ 4.9 แสดงประมาณการงบช าระต้นเงินกู้ ภายใต้ 3 เงื่อนไข 

 

 จากแผนภาพที่ 4.9 แสดงให้เห็นว่า ในช่วง 7 ปีที่ผ่านมา รัฐบาลจัดสรรงบประมาณ
ส าหรับการช าระคืนต้นเงินกู้ประมาณ 50,000 – 60,000 ล้านบาทต่อปี หรือเทียบเท่าร้อยละ 2 ของ
งบประมาณรายจ่าย ซึ่งจากแบบจ าลองเพ่ือประเมินความเสี่ยงของหนี้สาธารณะส าหรับกรณี Base Case 
(แผนภาพที ่4.6) จะเห็นได้ว่าการช าระคืนต้นเงินกูป้ระมาณร้อยละ 2 ของงบประมาณรายจ่าย ไม่เพียงพอ
ในการสร้าง Fiscal Space เพ่ือให้รัฐบาลมีความคล่องตัวในการด าเนินนโยบายการคลังภายใต้สภาวะ
เศรษฐกิจต่าง ๆ ดังนั้น การช าระคืนต้นเงินกูเ้พิ่มข้ึนจากร้อยละ 2 ของงบประมาณรายจ่าย เป็นร้อยละ 3 
ของงบประมาณรายจ่าย ท าให้งบประมาณส าหรับช าระคืนต้นเงินกู้ในช่วง 10 ปีแรก (ปี 2559 – 2568) 
เพ่ิมขึ้นปีละ 30,000 – 40,000 ล้านบาท ทั้งนี้ วงเงินช าระคืนต้นเงินกู้ที่เพ่ิมขึ้นดังกล่าวสามารถลดความ
เสี่ยงของการปรับโครงสร้างหนี้ที่ครบก าหนดในอนาคต และเพิ่มความคล่องตัวในการบริหารจัดการหนี้
ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

ทั้งนี้ คณะผู้วิจัยได้จัดท าแบบจ าลองเพิ่มเติมเพื่อประเมินว่าการช าระคืนต้นเงินกู้
เพ่ิมเติมที่กล่าวข้างต้น เพียงพอส าหรับการลดความเสี่ยงและเพ่ิมความคล่องตัวด้านการคลังให้กับรัฐบาล
หรือไม่ โดยได้จัดท าแบบจ าลองประเมินภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่ายในกรณีที่กระทรวงการคลัง
ได้รับการจัดสรรงบประมาณช าระคืนต้นเงินกู้ที่ร้อยละ 1 ร้อยละ 2 และ ร้อยละ 3 ของงบประมาณรายจ่าย 
รวมไปถึงกรณีท่ีไม่ได้มีการช าระเลย โดยมีผลลัพธ์ ดังนี้ 
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แผนภาพที่ 4.10 แบบจ าลองการประมาณการภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่ายและรายได้ 

(ระหว่างปี 2540 – 2587) 

 

จากแผนภาพที่ 4.10 เห็นได้ว่าการช าระคืนต้นเงินกู้จะเป็นปัจจัยส าคัญที่จะส่งผล
กระทบกับระดับของภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณ (ภาพด้านซ้าย) โดยเมื่อรัฐบาลจัดสรรงบประมาณช าระ
คืนต้นเงินกู้มากขึ้น ก็จะสามารถลดภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่ายได้มากขึ้นตามไปด้วย ทั้งนี้  
จากแบบจ าลองที่ได้จัดท า จะแสดงให้เห็นว่า ภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่ายจะเริ่มลดลงเมื่อช าระ
คืนต้นเงินกู้ตั้งแต่ร้อยละ 3 ของงบประมาณรายจ่ายเป็นต้นไป ซึ่งจะท าให้รัฐบาลสามารถลดสัดส่วนของ
ภาระดอกเบี้ยในส่วนของงบรายจ่ายประจ าได้มากขึ้น 

นอกจากนี ้การค านวณสัดส่วนของภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่ายนั้น เป็นการ
ค านวณที่ค านึงถึงการจัดสรรวงเงินภายใต้ระบบงบประมาณที่ใช้รายจ่ายเป็นหลัก อย่างไรก็ตาม ในการ
วิเคราะห์ความสามารถในการช าระหนี้ของรัฐบาล การค านวณภาระดอกเบี้ยที่เป็นสัดส่วนของรายได้รัฐบาล 
(ภาพด้านขวา) ก็เป็นอีกแนวทางหนึ่งที่สามารถสะท้อนถึงความสามารถในการช าระหนี้ได้อย่างสมบูรณ์
มากยิ่งขึ้น  

จากการจัดท าแบบจ าลองด้านการช าระคืนต้นเงินกู้และดอกเบี้ยข้างต้น คณะผู้วิจัยมี
ความเห็นว่า กระทรวงการคลังควรก าหนดกรอบการช าระคืนต้นเงินกู้ที่ร้อยละ 3 ของงบประมาณรายจ่าย 
ซ่ึงแม้จะไม่สามารถเห็นผลลัพธ์ในการลดภาระหนี้ต้นเงินได้ เนื่องจากรัฐบาลยังจ าเป็นต้องมีการก่อหนี้อย่าง
ต่อเนื่อง แต่การจัดสรรงบประมาณรายจ่ายส าหรับช าระคืนต้นเงินกู้ที่เพ่ิมข้ึนดังกล่าวจะค่อย ๆ ทยอยลด
ภาระหนี้ที่กระทรวงการคลังต้องปรับโครงสร้างหนี้  ลดสัดส่วนของภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณรายจ่าย 
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รวมถึงเป็นการแสดงให้เห็นถึงความมีวินัยและรับผิดชอบด้านการช าระหนี้ อีกทั้งเป็นการเพิ่มความ
คล่องตัวในการด าเนินนโยบายทางการคลังในอนาคต  

4.2.3 การจัดท าแบบจ าลองเพื่อพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในกรณีมีการตรา
กฎหมายพิเศษ  

ตามที่ได้กล่าวมาแล้วว่า การก าหนดกรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้าง 
เป็นรูปแบบที่มีการใช้ในประเทศญี่ปุ่นส าหรับการช าระคืนหนี้เงินกู้เพ่ือการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานต่าง ๆ 
โดยมีสมมติฐานว่า การลงทุนต่าง ๆ ของภาครัฐนั้นจะสามารถหักค่าเสื่อมทางเศรษฐกิจ (Economic 
Depreciation) ได้ประมาณ 60 ปี ดังนั้น รัฐบาลญี่ปุ่นจึงก าหนดให้จัดสรรวงเงินเพื่อการช าระหนี้ของรัฐบาล
เป็นสัดส่วนร้อยละ 1.6 ของยอดหนี้คงค้างทุกปี (ร้อยละ 1.6 คูณ 60 ปี จะได้เท่ากับร้อยละ 96 ซึ่งใกล้เคียง
กับการช าระหนี้เงินกู้นั้น ๆ) หรือที่เรียกว่า “60-Year Redemption Rule” ซึ่งหลักการดังกล่าว
สอดคล้องกับวินัยการคลังในการก่อหนี้ที่ภาระหนี้จะตกอยู่กับชนรุ่นที่ได้ใช้ประโยชน์จากโครงการนั้น 
(Inter-Generational Transfer) 

ในขณะที่ เมื่อพิจารณา Portfolio หนี้ของรัฐบาลในปัจจุบันคณะผู้วิจัยพบว่า  
หนี้คงค้างของรัฐบาลส่วนใหญ่เกิดจากการกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ ซึ่งไม่สามารถระบุ
โครงการส าหรับการใช้เงินกู้ได้แบบเฉพาะเจาะจง การกู้เพื่อปรับโครงสร้างหนี้ และการกู้เงินภายใต้
กฎหมายพิเศษ อาทิ เงินกู้ FIDF หรือเงินกู้ตาม พ.ร.ก. ไทยแข้งแข็ง ซึ่งไม่ใช่ลักษณะการด าเนินโครงการ
ลงทุนขนาดใหญ่ ดังนั้น การก าหนดตัวชี้วัดกรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้างจึงไม่สอดคล้อง
กับ Portfolio และการบริหารจัดการหนี้ของรัฐบาลในปัจจุบัน  

อย่างไรก็ตาม หากในอนาคตรัฐบาลมีการออกกฎหมายพิเศษซึ่งมีวัตถุประสงค์ใน
การด าเนินโครงการลงทุนของภาครัฐโดยเฉพาะ ซึ่งสามารถระบุโครงการที่จะน าเงินกู้ไปใช้ได้
อย่างชัดเจน ก็สามารถน าหลักการ “60-Year Redemption Rule” ของประเทศญี่ปุ่นมาปรับใช้
เพื่อก าหนด “กรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้าง” ภายใต้กฎหมายพิเศษดังกล่าวได้ โดย
ก าหนดกรอบการช าระหนี้ให้มีความสอดคล้องกับอายุหรือผลประโยชน์ของโครงการที่ใช้เงินกู้ภายใต้
กฎหมายดังกล่าวได้ เช่น การใช้เงินกู้ส าหรับนโยบายด้านสังคม สามารถก าหนดให้มีกรอบการช าระหนี้
ที่ต่ ากว่า “60-Year Redemption Rule” เนื่องจากประโยชน์จากนโยบายด้านสังคมนั้นไม่สามารถ
โอนถ่ายให้คนรุ่นต่อไปได้ จึงควรหาแนวทางในการก าหนดกรอบการช าระหนี้ให้สอดคล้องกับผู้ที่ได้รับ
ผลประโยชน์ดังกล่าว และไม่เป็นภาระกับคนรุ่นต่อ ๆ ไป ทั้งนี้ เพ่ือให้เกิดความสมดุลในการด าเนิน
นโยบายการคลังทั้งระบบอย่างยั่งยืน 

  แม้ว่าจากการวิเคราะห์แนวทางการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลส าหรับการ
ช าระคืนต้นเงินกู้ที่ร้อยละ 3 ของงบประมาณรายจ่าย จะไม่สามารถเห็นผลสัมฤทธิ์ ของการลดภาระ
ต้นเงินกู้ได้ในเวลาอันรวดเร็ว แต่หากรัฐบาลยึดถือและปฏิบัติตามกรอบการช าระหนี้ดังกล่าวจะส่งผลดี    
ในระยะยาวเพราะจะสามารถลดภาระดอกเบี้ยที่เกิดขึ้นจากการปรับโครงสร้างหนี้ได้ อย่างไรก็ตาม การก าหนด
หลักการดังกล่าวเป็นเพียงแนวทางในการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในสถานการณ์ปกติเท่านั้น 
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ดังนั้น เพ่ือให้การก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลครอบคลุมในทุกมิติ หากในอนาคตรัฐบาล
ด าเนินการกู้เงินโดยการตรากฎหมายพิเศษ จะต้องก าหนดกลไกหรือเครื่องมือเพ่ือรองรับการบริหาร
จัดการหนี้ที่เกิดขึ้นควบคู่ไปกับการช าระคืนต้นเงินกู้ที่มีอยู่เดิมอย่างต่อเนื่อง เพ่ือป้องกันไม่ให้เกิดปัญหา
ภาระหนี้สะสมพอกพูนเพิ่มขึ้น  

 ทั้งนี้ คณะผู้วิจัยได้มีการน าเสนอผลการวิเคราะห์แบบจ าลองเพ่ือประเมินความเสี่ยง
ของหนี้สาธารณะ รวมทั้งข้อเสนอแนวทางการพัฒนากรอบการช าระหนี้ (ภายใต้สถานการณ์ปกติและกรณี              
มีการตรากฎหมายพิเศษ) เพื่อรับฟังความคิดเห็น (Focus Group) จากผู้ทรงคุณวุฒิและผู้แทนจาก
หน่วยงานที่เกี่ยวข้องแล้วเมื่อวันที่ 9 มิถุนายน 2558 โดยได้มีการแลกเปลี่ยนความเห็นและรับฟังข้อสังเกต
และข้อเสนอแนะจากผู้เข้าร่วม Focus Group อย่างกว้างขวาง ซึ่งเป็นประโยชน์ต่อการปรับปรุงข้อเสนอ
งานวิจัยนี้ให้มีความเหมาะสมมากยิ่งขึ้น รายละเอียดปรากฏตามภาคผนวก จ 

 ส าหรับแนวทางในการน า “กรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล” จากผลการวิเคราะห์
ในบทที่ 4 ไปปรับใช้ (Implement) กับการด าเนินนโยบายการคลังอย่างเป็นรูปธรรม คณะผู้วิจัยจะขอ
น าเสนอในบทที่ 5 ต่อไป  



บทที่ 5 

ข้อเสนอแนะเชิงนโยบายเพื่อก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล 
 

 จากการวิเคราะห์ด้วยแบบจ าลองเพ่ือพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในบทที่ 4 เห็นได้ว่า 
การจัดสรรงบช าระคืนต้นเงินกู้เพียงร้อยละ 1.97 ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี หรือต่ ากว่าอย่างต่อเนื่อง 
อาจก่อให้เกิดความเสี่ยงด้านหนี้สาธารณะภายในระยะเวลา 10 ปี ข้างหน้า กล่าวคือ จะท าให้ภาระดอกเบี้ย
เพ่ิมมากขึ้นจากต้นเงินที่สะสมพอกพูน และอาจท าให้รัฐบาลไม่สามารถรักษาสัดส่วนหนี้สาธารณะคงค้าง
ต่อ GDP ให้อยู่ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลัง (หรือไม่เกินกว่าร้อยละ 60) ได้ ดังนั้น คณะผู้วิจัย
จึงเห็นว่า รัฐบาลจ าเป็นต้องมีการก าหนดกรอบการช าระหนี้ที ่ชัดเจน เพื่อให้การกู้เงินของรัฐบาล
สามารถท าหน้าที่เป็นช่องทางและแหล่งระดมทุนสุดท้าย (Last Resort) เมื่อเกิดวิกฤตของประเทศได้อย่าง
มีเสถียรภาพและยั่งยืน  

จากการวิเคราะห์ทางเลือกการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลพบว่า การก าหนดกรอบการ
ช าระหนี้ดังกล่าวสามารถด าเนินการได้หลายรูปแบบ ส าหรับรูปแบบที่เหมาะสมกับประเทศไทย คณะผู้วิจัยได้
เสนอให้แบ่งเป็น 2 กรณี ได้แก่ (1) กรณีหนี้คงค้างเดิมและหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้กฎหมายปัจจุบัน ซึ่งเป็น
กรอบการช าระหนี้เทียบกับวงเงินงบประมาณรายจ่าย โดยก าหนดให้มีการช าระคืนต้นเงินกู้ไม่น้อยกว่า
ร้อยละ 3 ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี และ (2) กรณีหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้กฎหมายพิเศษ ซึ่งเป็น
กรอบการช าระหนี้เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้าง รวมทั้งให้มีการก าหนดระยะเวลาในการช าระคืนหนี้เงินกู้
และแหล่งเงินในการช าระหนี้ที่ชัดเจน โดยกรอบการช าระหนี้ตามข้อ (1) ควรก าหนดไว้เป็นส่วนหนึ่งของ
กรอบความยั่งยืนทางการคลัง เพื่อให้มีความยืดหยุ่นและเป็นการเสริมสร้างความครบถ้วนรอบด้านใน
ประเด็นหนี้สาธารณะให้แก่กรอบความยั่งยืนทางการคลังด้วย และกรอบการช าระหนี้ตามข้อ (2) ควรมี
การระบุรายละเอียดอย่างชัดเจนไว้ในกฎหมายพิเศษ นอกจากนี้ คณะผู้วิจัยยังเห็นว่า การด าเนินการ
ก าหนดกรอบการช าระหนี้ดังกล่าวข้างต้นมีความจ าเป็นเร่งด่วนและปัจจุบันเป็นโอกาสที่ดีและเป็นช่วงเวลาที่
เหมาะสมที่สุด โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

 5.1 การก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลกรณีหนี้คงค้างเดิมและหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้
กฎหมายปัจจุบัน 

 ส าหรับการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในกรณีนี้ จะเป็นหนี้เงินกู้ที่มียอดหนี้คงค้าง
เดิมและที่จะก่อใหม่ภายใต้กฎหมายการบริหารหนี ้สาธารณะ และหนี้รัฐวิสาหกิจที ่รัฐรับภาระ15 
คณะผู้วิจัยเห็นว่า ควรก าหนดให้มีการช าระคืนต้นเงินกู้ดังกล่าวไม่น้อยกว่าร้อยละ 3 ของงบประมาณ
รายจ่ายประจ าปี พร้อมทั้งก าหนดให้กรอบการช าระหนี้ดังกล่าวเป็นตัวชี้วัดหนึ่งภายใต้กรอบความยั่งยืน
ทางการคลัง เพ่ือให้ความส าคัญกับกรอบการช าระหนี้ให้เป็นส่วนหนึ่งของกรอบวินัยทางการคลังด้านหนี้
สาธารณะเทียบเท่ากับการรักษาระดับของยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP ให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม 
โดยมีรายละเอียดดังตารางที่ 5.1  
 

                                                           
15

 หนี้คงค้างในกรณีนี้ ณ ปัจจบุันมจี านวนทั้งสิ้น 3,559,130 ล้านบาท (ณ มิถุนายน 2558) 
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ตารางท่ี 5.1 ข้อเสนอการปรับปรุงกรอบความยั่งยืนทางการคลังโดยการเพิ่มกรอบการช าระหนี้ 

 

กรอบความยั่งยืนทางการคลัง ปัจจุบัน ข้อเสนอของคณะผู้วิจัย 
1) ยอดหนี้สาธารณะคงค้างต่อ GDP (ร้อยละ) 
2) ภาระหนี้ต่องบประมาณ (ร้อยละ) 
3) งบช าระคืนต้นเงินกู้ (หนี้รัฐบาล+รัฐวิสาหกิจ 
    ที่รัฐรับภาระ) ต่องบประมาณ (ร้อยละ) 
4) ดุลงบประมาณ (ตามระบบงบประมาณ) 
5) รายจ่ายลงทุนต่องบประมาณ (ร้อยละ) 

  60 
  15 

- 
 
สมดุลภายในปี 2560 

 25 

 
 
             3  
 

 

  

 โดยที่การเพ่ิมตัวชี้วัดที่ 3 งบช าระคืนต้นเงินกู้ (หนี้รัฐบาลและหนี้รัฐวิสาหกิจที่รัฐรับภาระ) 
ต่องบประมาณ จะไม่ก่อให้เกิดความขัดแย้งหรือความซ้ าซ้อนกับตัวชี้วัดที่ 2 ภาระหนี้ต่องบประมาณ  
เพราะถึงแม้ว่างบช าระคืนต้นเงินกู้จะเป็นส่วนหนึ่งของภาระหนี้ แต่การเพ่ิมตัวชี้วัดที่ 3 ตามข้อเสนอของ
คณะผู้วิจัยไม่ได้มีผลกระทบต่อการบรรลุเป้าหมายภาระหนี้ต่องบประมาณไม่เกินร้อยละ 15 ในภาพรวม 
นอกจากนี้ ตัวชี้วัดที่ 3 ดังกล่าวยังมีความสอดคล้องกับตัวชี้วัดที่ 2 และเป็นการแสดงถึงเจตนารมณ์ของ
รัฐบาลในการช าระคืนต้นเงินกู้  

 ทั้งนี้ มีข้อสังเกตว่า การก าหนดให้มีการช าระคืนต้นเงินกู้อย่างน้อยร้อยละ 3 ของงบประมาณ
รายจ่ายประจ าปี จะท าให้เพดานของการช าระคืนดอกเบี้ยต่องบประมาณ (ภายใต้กรอบความยั่งยืน
ทางการคลัง) ลดลงมาอยู่ที่ร้อยละ 12 ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี จากเดิมที่รัฐบาลสามารถตั้ง
งบประมาณรายจ่ายดอกเบี้ยได้สูงถึงร้อยละ 15 ภายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลัง หากไม่มีการช าระ
คืนต้นเงินกู้เลยในปีนั้น อย่างไรก็ดี จากข้อมูลในอดีตที่ผ่านมารัฐบาลไม่เคยมีภาระดอกเบี้ยต่องบประมาณ
เกินกว่าร้อยละ 12 และจากการประมาณการโดยคณะผู้วิจัยไม่พบว่า รายจ่ายดอกเบี้ยต่องบประมาณใน
อนาคตจะสูงเกินกว่าร้อยละ 12 อีกด้วย  

 โดยที่กรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ใช้อยู่ในปัจจุบันเป็นกรอบนโยบายที่กระทรวงการคลัง
ก าหนดขึ ้นและยึดถือเป็นแนวปฏิบัต ิซึ ่งไม่ได้ม ีความผูกพันทางกฎหมาย และที ่ผ ่านมาได้ม ีการ
ปรับเปลี่ยนกรอบดังกล่าวมาแล้วจ านวน 4 ครั้ง โดยครั้งล่าสุดในปี พ.ศ. 2552 ส านักงานเศรษฐกิจการคลัง
เป็นผู้ยกร่างเสนอให้รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังพิจารณาให้ความเห็นชอบ ดังนั้น เพ่ือเป็นการยกระดับ
ให้กรอบความยั่งยืนทางการคลังมีความยึดโยงกับรัฐบาลในฐานะที่เป็นผู้ก าหนดนโยบายและต้องมีความ
รับผิดชอบในทางการเมือง และยังคงมีความยืดหยุ่นและคล่องตัวในการบริหารการคลังของประเทศ 
กระทรวงการคลังจึงควรน าเสนอกรอบความยั่งยืนทางการคลังให้คณะรัฐมนตรีเพ่ือพิจารณาให้ความ
เห็นชอบและให้หน่วยงานที่เกี่ยวข้องยึดถือเป็นหลักปฏิบัติในการก าหนดนโยบายด้านการคลังและ
งบประมาณต่อไป 

 แม้ว่าข้อเสนอของคณะผู้วิจัยในส่วนของกรอบความยั่งยืนทางการคลังจะเป็นเพียงการเสนอ
ให้คณะรัฐมนตรีพิจารณาให้ความเห็นชอบและไม่มีผลผูกพันในทางกฎหมายก็ตาม แต่คณะผู้วิจัยเห็นว่า  
กรอบความยั่งยืนทางการคลังมีการรับรู้กันอย่างแพร่หลายและหลายภาคส่วนได้น าไปใช้ในการอ้างอิงถึง
ทิศทางการรักษาวินัยทางการคลังด้วย ดังนั้น คณะผู้วิจัยเห็นว่า หากมีความจ าเป็นต้องมีการปรับเปลี่ยน
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กรอบดังกล่าวเพื่อให้มีความสอดคล้องกับสถานการณ์ทางเศรษฐกิจของประเทศหรือหากในปีใดไม่สามารถ
ปฏิบัติไดภ้ายใต้กรอบดังกล่าว รัฐบาลจะต้องรายงานต่อสภาผู้แทนราษฎรและวุฒิสภาเพ่ือทราบด้วย  

 5.2 การก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลกรณีหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้กฎหมายพิเศษที่จะ
ตราขึ้นในอนาคต 

 เมื่อพิจารณาข้อมูลการกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษที่ผ่านมา ส่วนใหญ่มีวงเงินกู้ที่สูงเทียบเท่า
หรือใกล้เคียงกับการขาดดุลเต็มกรอบเพดานการกู้เงินตามกฎหมายการบริหารหนี้สาธารณะ ส่งผลให้หนี้
สาธารณะเพ่ิมสูงขึ้นอย่างก้าวกระโดดในปีนั้น ๆ อย่างไรก็ดี รัฐบาลมักจะไม่ได้มีการก าหนดแหล่งเงินในการ
ช าระหนี้หรือมีมาตรการในการบริหารจัดการหนี้เงินกู้ดังกล่าวไว้แต่อย่างใด คณะผู้วิจัยเห็นว่า หากในอนาคต
รัฐบาลมีการออกกฎหมายพิเศษซึ่งมีวัตถุประสงค์ในการด าเนินโครงการลงทุนของภาครัฐโดยเฉพาะก็สามารถ
น าหลักการ “60-Year Redemption Rule” ของประเทศญี่ปุ่นมาปรับใช้เพ่ือก าหนด “กรอบการช าระหนี้
เทียบกับสัดส่วนหนี้คงค้าง” ภายใต้กฎหมายดังกล่าวได้ ดังจะได้กล่าวในรายละเอียดต่อไป 

 5.2.1 การก าหนดเวลาในการช าระหนี้ 

 จากการศึกษาวิเคราะห์ข้อมูลและการไปศึกษาดูงานของคณะผู้วิจัย ณ ประเทศญี่ปุ่น
พบว่า ประเทศญี่ปุ่นมีการก าหนดกรอบการช าระคืนต้นเงินกู้ตามหลัก “60-Year Redemption Rule” 
กล่าวคือ ก าหนดให้รัฐบาลต้องจัดสรรงบประมาณเพื่อช าระคืนต้นเงินกู้ในอัตราร้อยละ 1.6 ของยอดหนี้
คงค้างของพันธบัตรรัฐบาล (หนี้ของรัฐบาลญี่ปุ่นอยู่ในรูปแบบของพันธบัตรรัฐบาล) ซึ่งเป็นหนี้ที่เกิดจากการ
กู้เงินเพ่ือพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานทั่วไปของรัฐบาล การกู้เงินเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ และการกู้เงิน
เพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ ส าหรับวัตถุประสงค์ที่ก าหนดให้มีการช าระคืนหนี้ดังกล่าวในอัตราร้อยละ 1.6 
ต่อปี เพ่ือควบคุมปริมาณหนี้ไม่ให้ส่งผลไปสู่คนรุ่นต่อไปที่ไม่ได้รับประโยชน์จากโครงการนั้น ๆ โดยที่ระยะเวลา
การช าระคืนหนี้เงินกู้ 60 ปี ดังกล่าวมีความสอดคล้องกับระยะเวลาการใช้ประโยชน์จากโครงการลงทุน
โครงสร  างพ้ืนฐาน (Infrastructure Project) ดังนั้น คณะผู้วิจัยจึงเห็นว่า รัฐบาลควรน าหลักการนี้มาใช้กับ
การช าระคืนหนี้ที่เกิดจากการกู้เงินเพ่ือน าไปใช้ในการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานของประเทศไทย  

ส าหรับการลงทุนทางด้านสังคม คณะผู้วิจัยเห็นว่า หากรัฐบาลมีการออกกฎหมาย
พิเศษที่มีวัตถุประสงค์เพื่อด าเนินนโยบายทางด้านสังคม การน าหลัก “60-Year Redemption Rule” 
มาใช้อาจไม่เหมาะสม เนื่องจากนโยบายทางด้านสังคมไม่สามารถหักค่าเสื่อมทางเศรษฐกิจได้เช่นเดียวกับ
การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน โดยคณะผู้วิจัยเห็นว่า การก าหนดกรอบระยะเวลาในการช าระหนี้ของ
กฎหมายพิเศษดังกล่าวควรอยู่ภายใต้หลักการที่ว่า “ผู้ที่ได้รับประโยชน์จากนโยบายทางด้านสังคม
ดังกล่าวควรรับผิดชอบในค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้น โดยไม่ส่งผ่านภาระไปยังคนรุ่นต่อไป ” ซึ่งภาระของ
ประชาชนนั้นอยู่ในรูปของการเสียภาษใีห้แก่รัฐ และเมื่อพิจารณาระยะเวลาที่คนในแต่ละรุ่นเสียภาษีจะอยู่
ที่ประมาณ 30 ปี ดังนั้น รัฐบาลจึงควรก าหนดระยะเวลาในการช าระหนี้ประเภทนี้อยู่ที่ 30 ปี หรือ 
ก าหนดให้ช าระคืนหนี้ดังกล่าวในอัตราร้อยละ 3.3 ต่อปี อย่างไรก็ดี ในบางกรณีรัฐบาลอาจก าหนด
ระยะเวลาในการช าระหนี้ให้น้อยลง เพื่อเป็นการแสดงถึงเจตนารมณ์ในการไม่ส่งผ่านค่าใช้จ่ายด้านสังคม
ไปในอนาคต นอกจากนี้ เมื่อพิจารณากฎหมายกู้เงินในอดีตที่มีวัตถุประสงค์หลักเพื่อน ามาใช้จ่ายใน
โครงการพัฒนาทางด้านสังคมพบว่า ได้มีการก าหนดระยะเวลาการช าระคืนต้นเงินกู้ไว้ในกฎหมายกู้เงินใน
แต่ละฉบับด้วย โดยขึ้นอยู่กับวงเงินกู้และลักษณะของโครงการซึ่งส่วนใหญ่ได้ก าหนดระยะเวลาการช าระ
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คืนต้นเงินกู้ระหว่าง 20 - 30 ปี เช่นเดียวกัน16 ดังนั้น คณะผู้วิจัยจึงเสนอให้มีการก าหนดระยะเวลาในการ
ช าระคืนหนี้เงินกู้ที่มีวัตถุประสงค์เพ่ือด าเนินนโยบายด้านสังคมภายใน 30 ปี เพ่ือไม่เป็นการส่งผ่านภาระ
ไปยังคนรุ่นต่อไป  

 5.2.2 การก าหนดแหล่งเงินในการช าระหนี้  

 ส าหรับแหล่งเงินในการช าระหนี้สามารถมาได้จากหลายแหล่ง ซึ่งสามารถเลือกใช้ได้
ตามความเหมาะสมและสอดคล้องกับสภาพเศรษฐกิจและสถานการณ์ในขณะนั้น ดังนี้  

 (1) งบประมาณรายจ่ายประจ าปี เงินงบประมาณถือเป็นแหล่งเงินหลักที่จะน ามาใช้
ในการช าระหนี้ โดยจะเห็นได้ว่า ที่ผ่านมาแหล่งเงินที่น ามาช าระหนี้ของรัฐบาลส่วนใหญ่ (ยกเว้นหนี้เงินกู้
ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3) มาจากเงินงบประมาณ  
  (2) รายได้ที่รัฐวิสาหกิจหรือหน่วยงานของรัฐน าส่ง โดยอาจก าหนดช่องทางเพ่ิมเติม
เพ่ือให้รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังโดยความเห็นชอบของคณะรัฐมนตรีสามารถก าหนดหลักเกณฑ์
และเงื่อนไขให้สามารถน าเงินดังกล่าวมาช าระหนี้ได้ 

 (3) เงินรายได้ที่เกิดขึ้นจากการจัดเก็บรายได้เกินกว่าที่ประมาณการไว้ ซึ่งการก าหนดให้
น าเงินดังกล่าวมาใช้ในการช าระหนี้จะเป็นประโยชน์ต่อการบริหารการคลังของประเทศเป็นอย่างยิ่ง ภายใต้
หลักการที่ว่า เมื่อรัฐบาลมีความสามารถในการจัดเก็บรายได้ที่เพิ่มมากขึ้น ควรมีการจัดสรรเงินรายได้
ส่วนหนึ่งเพ่ือน ามาช าระหนี้ด้วย ซึ่งนอกจากจะช่วยลดระดับของหนี้สาธารณะและลดภาระดอกเบี้ยใน
ระยะยาวแล้ว ยังเป็นการส่งสัญญาณถึงการมีวินัยและเป็นการสร  างความรับผิดชอบทางการคลัง (Fiscal 
Responsibility) ของรัฐบาลอีกด้วย17 คณะผู้วิจัยเห็นว่า ควรก าหนดให้น าเงินรายได้ที่จัดเก็บได้เกินกว่าที่
ประมาณการไปใช้ในการช าระหนี้ได้ เพ่ือประโยชน์ในการลดต้นทุนทางการเงินของประเทศ 

 ส าหรับการน าเงินรายได้ที่เกิดจากการจัดเก็บรายได้เกินกว่าที่ประมาณการไว้ ไปใช้จ่ายนั้น 
เป็นไปตามหลักการที่ก าหนดไว้ในพระราชบัญญัติวิธีการงบประมาณ พ.ศ. 2502 มาตรา 9 ที่ก าหนดไว้ว่า 
ในการเสนองบประมาณถ้าประมาณการรายรับประเภทรายได้มีจ านวนต่ ากว่างบประมาณรายจ่ายที่ขอตั้ง 
ให้รัฐบาลแถลงต่อรัฐสภาเพ่ือหาเงินส่วนที่ขาดดุล หรือหากเป็นกรณีจ านวนสูงกว่าก็ให้แถลงวิธีที่จะจัดการ

                                                           
16 กฎหมายกู้เงินในอดีตมีการก าหนดระยะเวลาการช าระคืนต้นเงินกู้ไว้ อาทิ  
1) พระราชบัญญัติกู้เงินจากธนาคารระหว่างประเทศเพื่อการบูรณะและวิวัฒนาการ พ.ศ. 2506 ก าหนดเวลาช าระคืน
ต้นเงินกู้ไม่เกิน 30 ปี 
2) พระราชบัญญัติกู้เงินเพื่อการบูรณะและวิวัฒนาการแห่งประเทศ พ.ศ. 2496 ก าหนดเวลาช าระคืนต้นเงินกู้ไม่เกิน 10 ปี 
3) พระราชบัญญัติกู้เงิน พ.ศ. 2494 ก าหนดเวลาช าระคืนต้นเงินกูไ้ม่เกิน 25 ปี และ  
4) พระราชบัญญตัิกู้เงินเพื่อการบรูณะประเทศ พ.ศ. 2489 ก าหนดเวลาช าระคืนต้นเงินกูไ้ม่เกิน 25 ปี 

17 ทั้งนีก้่อนมีการประกาศใช้รัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2550 กระทรวงการคลังสามารถด าเนินการน าเงิน
คงคลังไปลดยอดหนี้คงค้างเพื่อลดต้นทุนทางการเงินของประเทศได้ แต่ต่อมารัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจักรไทย  
พ.ศ. 2550 มาตรา 169 ก าหนดว่า หากมีการจ่ายเงินคงคลังไปก่อนที่มีกฎหมายอนุญาตให้จ่ายได้จะต้องตั้งงบประมาณ
รายจ่ายเพื่อชดใช้เงินคงคลังไว้ในการจัดท างบประมาณรายจ่ายในรอบถัดไป และต้องก าหนดแหล่งที่มาของรายได้ด้วย 
ซึ่งผลจากการเพิ่มเติมหลักการดังกล่าวไว้ในรัฐธรรมนูญฯ ท าให้เกิดข้อจ ากัดในการน าเงินคงคลังไปช าระหนี้เพื่อลด
ต้นทุนทางการเงินของประเทศ  
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แก่ส่วนที่เกินดุลในทางท่ีเป็นประโยชน์อย่างยิ่ง ซึ่งเป็นการก าหนดหลักการในกรณทีี่จะน าเงินส่วนที่เกินดุล
ไปใช้จ่ายโดยให้จัดท าเป็นพระราชบัญญัติงบประมาณรายจ่ายประจ าปีหรือพระราชบัญญัติงบประมาณ
รายจ่ายเพ่ิมเติม ซึ่งโดยปกติแล้วรัฐบาลจะไม่ค่อยให้ความส าคัญกับการจัดสรรงบประมาณเพ่ือช าระคืน
หนี้มากนัก ดังนั้น คณะผู้วิจัยจึงเห็นว่าเพ่ือให้เกิดความชัดเจนและเป็นการสร้างกรอบวินัยในด้านการช าระ
หนี้ของรัฐบาล หากสามารถจัดเก็บรายได้เพ่ิมขึ้นเกินกว่าที่ประมาณการไว้ ควรก าหนดให้รัฐบาลน าเงิน
รายได้ส่วนที่เกินนั้นมาเพ่ือช าระหนี้ด้วย โดยก าหนดหลักการดังกล่าวไว้ในพระราชบัญญัติประกอบ
รัฐธรรมนูญว่าด้วยการคลังและการงบประมาณภาครัฐ ดังนี้ 
 “หากในปีงบประมาณใดสามารถจัดเก็บรายได้เกินกว่าประมาณการไว้ ให้รัฐบาล
พิจารณาจัดสรรเงินรายได้ส่วนหนึ่งเพื่อน าไปช าระคืนต้นเงินกู้ที่เกิดขึ้นจากการตรากฎหมายพิเศษตาม
ความเหมาะสม เว้นแต่กรณีที่ไม่มีหนี้ดังกล่าวคงค้างให้น าไปช าระคืนต้นเงินกู้ภายใต้กฎหมายว่าด้วย
การบริหารหนี้สาธารณะตามที่เห็นสมควร ในกรณีเช่นนี้ ไม่ต้องตั้งงบประมาณรายจ่ายเพื่อชดใช้เงิน
คงคลังแต่อย่างใด”  

 นอกจากนี้ เพ่ือให้การก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลสามารถน าไปสู่การปฏิบัติได้
อย่างชัดเจนและเป็นรูปธรรม คณะผู้วิจัยเห็นว่า ควรก าหนดหลักการและเงื่อนไขส าคัญในการตรา
กฎหมายพิเศษ รวมทั้งก าหนดระยะเวลาและแหล่งเงินที่จะน ามาใช้ในการช าระคืนหนี้เงินกู้ดังกล่าวไว้ไน
ร่างพระราชบัญญัติประกอบรัฐธรรมนูญว่าด้วยการคลังและการงบประมาณภาครัฐ ดังนี้ 
 “การกู้เงินนอกเหนือจากที่บัญญัติไว้ในกฎหมายว่าด้วยการบริหารหนี้สาธารณะ  
ให้กระทรวงการคลังกระท าได้ก็แต่โดยอาศัยอ านาจตามกฎหมายที่ตราขึ้นเป็นการเฉพาะ ในกรณีที่มี
ความจ าเป็นเพื่อป้องกันและแก้ไขปัญหาของประเทศ 
 กฎหมายที่ตราขึ้นตามวรรคหนึ่ง ต้องระบุวัตถุประสงค์ของการกู้เงิน แผนการใช้จ่าย
เงินกู้ และหน่วยงานของรัฐ ซึ่งเป็นผู้รับผิดชอบในการใช้จ่ายเงินกู้นั้น พร้อมทั้งต้องก าหนดระยะเวลา
และแหล่งเงินในการช าระหนี้ไว้เป็นการเฉพาะนอกเหนือจากเงินงบประมาณรายจ่าย” 

 แม้ว่าเมื่อวันที่ 6 กันยายน 2558 สภาปฏิรูปแห่งชาติไดล้งมติไม่เห็นชอบร่างรัฐธรรมนูญแห่ง
ราชอาณาจักรไทยฉบับที่คณะกรรมาธิการยกร่างรัฐธรรมนูญเป็นผู้ จัดท าขึ้นก็ตาม ซึ่งภายใต้ร่าง
รัฐธรรมนูญฉบับนี้ได้ก าหนดให้มีการตราพระราชบัญญัติประกอบรัฐธรรมนูญว่าด้วยการคลังและ
การงบประมาณภาครัฐ แต่อย่างไรก็ดี คณะผู้วิจัยยังเห็นว่า ในชั้นการพิจารณายกร่างรัฐธรรมนูญแห่ง
ราชอาณาจักรไทยของคณะกรรมการร่างรัฐธรรมนูญที่จะมีขึ้นในอนาคตน่าจะก าหนดให้ต้องมีการตรา
พระราชบัญญัติประกอบรัฐธรรมนูญว่าด้วยการคลังและการงบประมาณภาครัฐหรือกฎหมายอ่ืนที่มี
ลักษณะเช่นเดียวกันนี้ เพราะถือเป็นกฎหมายที่มีความส าคัญในการก าหนดกรอบวินัยการเงินการคลังของ
ประเทศ ดังนั้น คณะผู้วิจัยจึงเห็นว่า ควรผลักดันให้มีการก าหนดหลักการดังกล่าวข้างต้นนี้ไว้ใน
พระราชบัญญัติประกอบรัฐธรรมนูญว่าด้วยการคลังและการงบประมาณภาครัฐหรือกฎหมายอ่ืนที่มี
ลักษณะเดียวกันที่จะมีการจัดท าขึ้นในอนาคต  

 5.3 ความจ าเป็นเร่งด่วนในการก าหนดกรอบการช าระหนี้ 

       คณะผู้วิจัยเห็นว่า การก าหนดกรอบการช าระหนี้เป็นเรื่องท่ีมีความส าคัญและมีความเร่งด่วน
ที่จะต้องด าเนินการ ประกอบกับปัจจุบันเป็นช่วงเวลาที่เหมาะสมและเป็นโอกาสที่ดีท่ีสุดในการบรรจุกรอบ
การช าระหนี้ของรัฐบาล เพ่ือช่วยป้องกันไม่ให้มีการสะสมหนี้เงินกู้ที่พอกพูนจนอาจกลายเป็นความเสี่ยง
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ทางการคลัง หรือท าให้รัฐบาลมีภาระดอกเบี้ยจ านวนมากและเบียดบังงบประมาณส าหรับรายจ่ายในการ
พัฒนาประเทศ โดยมีเหตุผลหลัก 3 ด้าน ดังนี้ 

 5.3.1 ด้านพันธกิจการลงทุนในโครงการโครงสร้างพ้ืนฐานเพ่ือการพัฒนาประเทศในระยะยาว  

     ความผันผวนของเศรษฐกิจโลกที่เกิดขึ้นอย่างต่อเนื่องและบ่อยครั้งในช่วงหลายปีที่
ผ่านมา ส่งผลให้รัฐบาลต้องมีการกู้เงินเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจอยู่เสมอเพ่ือบรรเทาผลกระทบที่เกิดจากปัจจัย
ภายนอก ที่ส าคัญยิ่งเหตุการณ์น้ าท่วมครั้งประวัติศาสตร์ในปี พ.ศ. 2554 ได้ท าให้รัฐบาลตระหนักถึงความ
จ าเป็นในการลงทุนในโครงการน้ าและโครงสร้างสาธารณูปโภคต่าง  ๆ เพ่ือยกระดับมาตรฐานของ
โครงสร้างพื้นฐานทางกายภาพ และความสามารถในการแข่งขันของประเทศในอนาคต ดังนั้น จะเห็นได้ว่า 
แม้ประเทศไทยจะมีการเปลี่ยนแปลงรัฐบาลบ่อยครั้ง แต่นโยบายที่ทุกรัฐบาลยังผลักดันเสมอคือ การลงทุน
ในโครงสร้างพ้ืนฐานของทั้งประเทศ ซึ่งมีมูลค่าการลงทุนสูงถึงกว่า 2 ล้านล้านบาท โดยเป็นการลงทุน
ระยะยาวที่ใช้เวลา 7 - 8 ปี และถึงแม้ว่าแหล่งเงินของการลงทุนจะมีส่วนที่มาจากรายได้ของรัฐวิสาหกิจ
และการร่วมลงทุนระหว่างภาครัฐและเอกชน แต่แหล่งเงินส่วนใหญ่จะมาจากงบประมาณรายจ่ายของ
รัฐบาลและเงินกู้ของรัฐวิสาหกิจที่รัฐบาลค้ าประกันและที่รับภาระ ดังนั้น ในช่วงทศวรรษหน้า รัฐบาลจะมีการ
ก่อหนี้ในวงเงินสูงต่อเนื่องทุกปีและการกู้เงินดังกล่าวจะส่งผลให้หนี้สาธารณะเพ่ิมขึ้นด้วย จึงเป็นเหตุ
อันควรยิ่งที่หน่วยงานที่เกี่ยวข้องจ าเป็นต้องมีการทบทวนหลักเกณฑ์และเฝ้าระวังตัวชี้วัดด้านกรอบความ
ยั่งยืนทางการคลังต่าง ๆ เพ่ือให้มั่นใจว่า โครงการลงทุนขนาดใหญ่จะสามารถด าเนินการได้อย่างราบรื่น
โดยไม่ส่งผลกระทบต่อความเสี่ยงทางการคลัง 

 5.3.2 ด้านภาวะอัตราดอกเบี้ยต่ าและการปรับวิธีค านวณของ GDP  

     ในปัจจุบันอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทยอยู่ในระดับต่ าที่ร้อยละ 
1.5 ต่อปี ในขณะที่การกู้เงินโดยการออกพันธบัตรรัฐบาลอายุระหว่าง 5 - 50 ปี มีต้นทุนอยู่ร้อยละ 2.18 - 
4.07 (ณ 22 กรกฎาคม 2558) โดยเมื่อเปรียบเทียบต้นทุนการกู้เงินของรัฐบาลโดยการออกพันธบัตรรัฐบาล 
ในช่วงปี พ.ศ. 2545 - 2550 อยู่ที่ร้อยละ 4.41 และช่วงปี พ.ศ. 2551 - 2558 อยู่ที่ร้อยละ 3.51 จึงเห็นได้ว่า
ต้นทุนการกู้เงินในสถานการณ์ปัจจุบันอยู่ในระดับต่ า นอกจากนี้ การปรับวิธีการค านวณของ GDP โดย
ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติในเดือนพฤษภาคม พ.ศ. 2558 ส่งผลให้
มูลค่า GDP ปรับเพ่ิมขึ้น 915,000 ล้านบาท จาก 12.59 ล้านล้านบาท เป็น 13.51 ล้านล้านบาท และ
ส่งผลให้สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ปรับลดลงจากร้อยละ 45.14 เป็นร้อยละ 42.58 ซึ่งสัดส่วนหนี้
สาธารณะต่อ GDP ที่ลดลงนี้ท าให้ช่องว่างทางการคลัง หรือ Fiscal Space ทางเทคนิคเพ่ิมขึ้นทันที ซึ่งไม่ได้
สะท้อนมาจากภาระหนี้ที่ลดลง ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยในระดับต่ าประกอบกับ Fiscal Space ที่เพ่ิมขึ้นจะ
ช่วยลดแรงกดดันด้านภาระหนี้ต่องบประมาณและหนี้สาธารณะต่อ GDP ซึ่งเป็นตัวชี้วัดกรอบความยั่งยืน
ทางการคลัง และเอื้อประโยชน์ต่อการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานที่ต้องใช้เงิ นจ านวนมหาศาลและ
ระยะเวลายาวนานให้สามารถด าเนินการได้อย่างราบรื่นโดยไม่ส่งผลกระทบต่อความเสี่ยงทางการคลัง 

 5.3.3 ด้านตลาดตราสารหนี้และสภาพคล่องที่เอ้ืออ านวย 

    ในช่วงหลายปีที่ผ่านมาส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ (สบน.) ได้มีการพัฒนานวัตกรรม
ทางการเงินใหม่ ๆ อยู่เสมอ และจากการประมาณการของ สบน. พบว่า หาก สบน. ใช้เครื่องมือการระดมทุน
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ทุกประเภทภายใต้ชื่อรัฐบาล18 จะสามารถระดมทุนจากตลาดตราสารหนี้ในประเทศได้สูงถึงปีละกว่า  
1 ล้านล้านบาท (Supply Side) ซึ่งสอดคล้องกับข้อมูลของสมาคมตลาดตราสารหนี้ไทยที่ประมาณการ
ความต้องการลงทุนในตราสารหนี้รัฐบาลที่ปีละ 800,000 ล้านบาท (Demand Side) โดยในช่วงปี 2550 - 
2557 ที่ผ่านมา รัฐบาลมีการกู้เงินรายใหม่เฉลี่ยปีละ 330,000 ล้านบาท (ไม่รวมการกู้เงินเพื่อปรับ
โครงสร้างหนี้เดิม) และหากสมมติให้โครงการลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานวงเงินรวม 1.9 ล้านล้านบาท 
ในช่วง 7 ปีข้างหน้า เป็นภาระของรัฐบาลทั้งหมด (กรณีสูงสุด) จะส่งผลให้รัฐบาลต้องกู้เพ่ิมเฉลี่ยปีละ 
270,000 ล้านบาท โดยเมื่อรวมกับการกู้เงินใหม่เพื่อภารกิจปกติ จะได้ยอดรวมความต้องการกู้เงินของ
รัฐบาลเฉลี่ยปีละ 600,000 ล้านบาท ในช่วง 7 ปีข้างหน้า ซึ่งยังต่ ากว่าข้อมูลของ สบน. และสมาคมตลาด
ตราสารหนี้ไทยที่เป็นประมาณการด้าน Supply และ Demand ของตลาดตราสารหนี้ในประเทศส าหรับ
ปีปัจจุบันเท่านั้น หรือถือว่าเป็นกรณีต่ าสุด เพราะความต้องการลงทุนในตราสารหนี้รัฐบาลจะมีแนวโน้ม
เพ่ิมขึ้นตามการขยายตัวของกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน อุตสาหกรรมประกันชีวิต และฐานเงินออมของ
ประชาชน ซึ่งเป็นกลุ่มนักลงทุนหลักในประเทศท่ีลงทุนในตราสารหนี้รัฐบาล  

นอกจากนั้น สบน. ยังมีช่องทางการกู้เงินโดยการออกตราสารสกุลเงินต่างประเทศ อาทิ
พันธบัตรรัฐบาลสกุลเงินดอลลาร์ (Yankee Bond-USD Bond) พันธบัตรรัฐบาลสกุลเงินเยน (Samurai 
Bond) และพันธบัตรรัฐบาลสกุลเงินหยวน (Dim Sum Bond) ซึ่งเป็นที่เรียกร้องจากนักลงทุนต่างชาติเสมอ 
และเป็นที่ร้องขอจากภาคเอกชนไทยที่ต้องการให้รัฐบาลออกตราสารดังกล่าวเพ่ือสร้างอัตราดอกเบี้ยอ้างอิง
ของประเทศ และโดยที่ในปัจจุบัน รัฐบาลไทยมีหนี้ต่างประเทศไม่ถึงร้อยละ 1 การกู้เงินโดยการออก
ตราสารหนี้สกุลเงินตราต่างประเทศจึงเป็นอีกทางเลือกหนึ่งของรัฐบาลในการกู้เงินที่ไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยง
ด้านภาระหนี้ต่างประเทศ ดังนั้น ด้วยฐานนักลงทุนที่กว้างขวางและหลากหลายทั้ งในและต่างประเทศที่มี
ความต้องการและมีวัตถุประสงค์ในการลงทุนในตราสารหนี้ของรัฐบาลไทยที่แตกต่างกัน จึงส่งผลให้
รัฐบาลสามารถกู้เงินได้ครบตามความต้องการแม้ภายใต้ภาวะการเงินที่ผันผวนก็ตาม 

  ด้วยเหตุผลดังที่ได้กล่าวมาแล้วข้างต้นคณะผู้วิจัยจึงเห็นว่า ในห้วงเวลานี้เป็นโอกาสอันดี
ที่ควรมีการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลทั้งกรณีที่เป็นหนี้คงค้างเดิมและหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้
กฎหมายปัจจุบัน และหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้กฎหมายพิเศษที่จะตราขึ้นในอนาคต เนื่องจากมีปัจจัย
แวดล้อมต่าง ๆ ที่ช่วยส่งเสริมและเก้ือหนุนให้สามารถด าเนินการตามแนวทางดังกล่าวได้อย่างราบรื่นและ
มีประสิทธิภาพ 

 5.4 การก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลเพื่อวางรากฐานส าหรับอนาคตการคลังท่ียั่งยืน 

     เมื่อมองย้อนกลับไปเมื่อครั้งเกิดวิกฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. 2540 บทเรียนประการหนึ่งที่
ประเทศไทยได้เรียนรู้ คือ ความส าคัญของการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในฐานะเป็นเครื่องมือที่จะช่วย
บรรเทาปัญหาสภาพคล่องของบริษัทเอกชนได้ โดยธีรชัย ภูวนาถนรานุบาล (2547) ได้กล่าวในประเด็นนี้ 
สรุปได้ว่า วิกฤตเศรษฐกิจท าให้เราเห็นความจ าเป็นในการเร่งรัดการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ ซึ่งในช่วงก่อน
เกิดวิกฤต หากประเทศไทยมีตลาดตราสารหนี้ที่มีประสิทธิภาพ และสถาบันการเงินมีการถือตราสารหนี้

                                                           
18 พันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบี้ยอ้างอิง พันธบัตรออมทรัพย์ พันธบัตรชดเชยเงินเฟอ้ พันธบัตรทยอยช าระคืนเงินต้น 
ตั๋วสัญญาใช้เงิน ตั๋วเงินคลัง และสินเช่ือธนาคารพาณิชย์ 
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ในมือ บางสถาบันอาจสามารถแก้ไขปัญหาสภาพคล่องโดยขายตราสารหนี้ในตลาดรอง ซึ่งอาจมีผล
ขาดทุนบ้าง แต่ก็อาจช่วยลดจ านวนสถาบันการเงินที่ต้องปิดตัวลงให้น้อยลงได้  

 ปัจจุบันตลาดตราสารหนี้ไทยได้มีการพัฒนาไปมากจากช่วงปี พ.ศ. 2540 โดย ณ สิ้น 
กรกฎาคม 2558 ตราสารหนี้ในประเทศไทยมีมูลค่า 9,618,148 ล้านบาท โดยแบ่งเป็น  
 1) ตราสารหนี้ที่ออกโดยรัฐบาล 3,644,886 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 38                                    
 2) ตราสารหนี้ที่ออกโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 2,859,143 ล้านบาท หรือคิด
เป็นร้อยละ 30 
 3) ตราสารหนี้ที่ออกโดยรัฐวิสาหกิจ 755,452 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 8
 4) ตราสารหนี้ที่ออกโดยภาคเอกชน 2,273,093 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 23
 5) ตราสารหนี้ที่ออกโดยชาวต่างชาติ 85,574 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 1
ซึ่งจะเห็นได้ว่า รัฐบาลโดยกระทรวงการคลังมีสัดส่วนการออกตราสารหนี้สูงที่สุด หรืออีกนัยหนึ่งคือ 
รัฐบาลได้รับประโยชน์จากการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ของประเทศไทย และได้ใช้เป็นช่องทางหนึ่งในการ
ระดมทุนเพ่ือการพัฒนาประเทศ อย่างไรก็ดี การที่รัฐบาลได้รับประโยชน์จากการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ 
และความต้องการตราสารหนี้ที่ออกโดยรัฐบาลของตลาดที่มีอยู่สูง อาจท าให้รัฐบาลไม่ได้พึงระวังในการใช้
ตลาดตราสารหนี้ในการระดมทุนและการวางแผนเพื่อรับมือกับวิกฤตในอนาคตได้ 

 ในการใช้ประโยชน์จากการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ดังกล่าวของรัฐบาล จากมุมมองด้าน
ความเสี่ยงทางการคลัง จะเห็นได้ว่า รัฐบาลมีความเสี่ยงจาก (1) อัตราดอกเบี้ยที่ผันผวนที่อาจท าให้
รายจ่ายดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นอย่างรวดเร็ว และส่งผลต่อฐานะทางการคลัง โดยลดช่องว่างทางการคลัง (Fiscal 
Space) ในการใช้จ่ายของรัฐบาล ถึงแม้ว่าสถานการณ์ในช่วงที่ผ่านมาจะเอื้อต่อการออกตราสารหนี้ของ
รัฐบาลเนื่องจากอัตราดอกเบี้ยอยู่ในระดับต่ า อย่างไรก็ดี ความเสี่ยงนี้ยังคงมีอยู่ และอาจมีระดับความเสี่ยง
ที่เพ่ิมขึ้นได้อย่างรวดเร็ว หากภาวะเศรษฐกิจมีการเปลี่ยนแปลง และ (2) การส่งผ่านภาระให้แก่คนรุ่นต่อไป 
เนื่องจากสภาวการณ์ดอกเบี้ยที่เอ้ืออ านวยท าให้รัฐบาลมีแนวโน้มที่จะออกตราสารหนี้ระยะยาวมากกว่า
ระยะสั้น และเนื่องจากการตั้งงบช าระคืนต้นเงินกู้ที่น้อย ท าให้กระทรวงการคลังจ าเป็นต้อง Roll-over 
หนี้ที่ครบก าหนดช าระออกไป ซึ่งการยืดอายุการช าระหนี้ดังกล่าวของรัฐบาลอาจก่อให้เกิดการส่งผ่าน
ภาระให้แก่คนรุ่นต่อไปได้ 

 ทั้งนี้ หากสถานการณ์ทางด้านเศรษฐกิจและอัตราดอกเบี้ยยังคงเอ้ืออ านวย รัฐบาลจะ
ยังคงสามารถก่อหนี้ใหม่ และ Roll-over หนี้ที่ครบก าหนดช าระได้โดยมีค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยที่ต่ า อย่างไรก็ดี 
หากรัฐบาลไม่ได้มีการเตรียมความพร้อม โดยการก าหนดกรอบการช าระหนี้ที่เหมาะสมและปฏิบัติตาม
อย่างเคร่งครัด ในกรณีที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจ รัฐบาลอาจมีปัญหาในการบริหารจัดการค่าใช้จ่ายดอกเบี้ย 
หรืออาจไม่สามารถรักษาสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ให้อยู่ในระดับที่เหมาะสมได้ และในกรณีที่เลวร้าย
อาจจะไม่สามารถช าระดอกเบี้ยและหนี้ที่ครบก าหนดช าระได้ ซึ่งจากอดีตที่ผ่านมาเห็นได้ว่า เมื่อเกิดวิกฤต
ภายใต้เศรษฐกิจที่ผันผวนหนี้สาธารณะของรัฐบาลอาจมีการเพ่ิมขึ้นอย่างรวดเร็วจากการตัดสินใจเชิง
นโยบาย อาทิ ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. 2540 เป็นต้น ดังนั้น คณะผู้วิจัยจึงเห็นว่า การก าหนดกรอบ
การช าระหนี้ของรัฐบาลที่คณะผู้วิจัยได้เสนอดังกล่าว นอกจากจะเป็นการเสริมสร้างวินัยทางการคลังของ
รัฐบาลแล้ว ยังเป็นการวางรากฐานที่ส าคัญทางด้านการคลังส าหรับอนาคตการคลังที่ยั่งยืนของประเทศอีกด้วย  
 
 



บทที่ 6  

บทสรุปและประเด็นชวนคิด 
 

บทที่ 6 สรุปสาระที่ส าคัญในบทที่ 1 - 5 พร้อมดึงประเด็นชวนคิดที่ส าคัญจากบทต่าง ๆ และน ามา
ผนวกกันเพ่ือชี้ให้เห็นถึงความจ าเป็นในการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในกรณีกู้เงินปกติและ
ในกรณีเงินกู้พิเศษ เพ่ือรักษากรอบความยั่งยืนทางการคลัง และความจ าเป็นเร่งด่วนที่ต้องบรรจุกรอบการ
ช าระหนี้ของรัฐบาลให้มีผลบังคับใช้ในโอกาสแรก ถึงแม้ว่าผลจากแบบจ าลองในบทที่ 4 จะชี้ว่า กรอบความ
ยั่งยืนฯ จะยังไม่แตกก็ตาม ทั้งนี้ เพราะการก าหนดกรอบการช าระหนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือป้องกันไม่ให้
กรอบความยั่งยืนฯ แตก แต่จะไม่สามารถแก้ปัญหาความเสี่ยงทางการคลังได้หลังกรอบความยั่งยืนฯ 
แตกไปแล้ว ในทางกลับกันหากกรอบความยั่งยืนฯ แตกเพราะประเทศประสบกับวิกฤตและส่งผลให้รัฐบาล
กู้เงินจ านวนสูง การก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลในช่วงเวลานั้นจะยิ่งเป็นอุปสรรคในการ
ด าเนินนโยบายการคลัง ดังนั้น คณะผู้วิจัยเห็นว่า การผลักดันให้เกิดการบรรจุกรอบการช าระหนี้ให้มีผล
บังคับใช้ให้เร็วที่สุด จะมีความส าคัญยิ่งต่อการป้องกันความเสี่ยงทางการคลัง ที่จะเกิดขึ้นในอนาคตที่เกิดขึ้น
จากการช าระคืนต้นเงินในอัตราที่เป็นอยู่ในปัจจุบัน 

บทที่ 1 และ 2 คณะผู้วิจัยได้กล่าวถึง สัญญาณของความเสี่ยงทางการคลังด้านหนี้สาธารณะที่เพ่ิมขึ้น
อย่างก้าวกระโดดจาก 0.6 ล้านล้านบาท เมื่อก่อนวิกฤต (ปีงบประมาณ 2539) มาอยู่ที่ 1.7 ล้านล้านบาท 
ในปีที่เกิดวิกฤต (ปีงบประมาณ 2540) และสะสมพอกพูนเรื่อยมาอยู่ที่ 5.7 ล้านล้านบาท ในปัจจุบัน 
(มิถุนายน 2558) หรืออาจกล่าวได้ว่าตั้งแต่เกิดวิกฤตทางการเงินในปี 2540 ประเทศไทยมียอดหนี้
สาธารณะคงค้างเพ่ิมขึ้นถึง 10 เท่าตัว ทั้งนี้เนื่องมาจากสาเหตุหลัก 2 ประการคือ (1) การช าระคืนต้นเงินที่มี
แนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่อง (2) การก่อหนี้ใหม่ในวงเงินที่สูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง หรือกล่าวสั้น ๆ ได้ว่า 
รัฐบาลหมุนหนี้เดิม - เติมหนี้ใหม่ เพ่ิมขึ้นเสมอมา โดยประเด็นชวนคิดจากการทบทวนวรรณกรรมและ
การศึกษาหลักปฏิบัติของประเทศต่าง ๆ พบว่า ทุกประเทศไม่มีกฎหมายระบุเกี่ยวกับการช าระคืนต้นเงิน    
ไว้อย่างชัดเจน19 แต่จะมีการระบุเกี่ยวกับการก่อหนี้ใหม่ไว้อย่างชัดเจน และมีการก าหนดสัดส่วนหนี้สาธารณะ
ไว้เป็นกรอบแนวทางเท่านั้น ซึ่งคล้ายคลึงกับของประเทศไทย ในการนี้ คณะผู้วิจัยไม่แปลกใจกับผลการ
ประมวลดังกล่าว เพราะในเมื่อการก่อหนี้ใหม่มีกรอบกฎหมายอย่างชัดเจน จึงไม่น่าก่อให้เกิดการเพ่ิมขึ้น
ของหนี้สาธารณะคงค้างอย่างรวดเร็ว แต่ในกรณีของประเทศไทย รัฐบาลสามารถออกกฎหมาย พิเศษที่
รัฐบาลมีอ านาจก าหนดกรอบวงเงินกู้ เพ่ิมเติมได้เอง โดยไม่ต้องนับรวมภายใต้กรอบกฎหมายปกติ และ
ประกอบกับการไม่ช าระคืนต้นเงินกู้อย่างเหมาะสม จึงส่งผลให้หนี้สาธารณะมีการเพ่ิมขึ้นอย่างก้าวกระโดด 
ซึ่งหากรัฐบาลยังคง “หมุนหนี้เดิม - เติมหนี้ใหม”่ ในอัตราที่เป็นอยู่ในปัจจุบัน ประเทศไทยจะมีความเสี่ยง
ทางการคลังด้านหนี้สาธารณะ  

บทที่ 3 กล่าวถึงสภาพปัญหาที่เกิดจากการ “หมุนหนี้เดิม - เติมหนี้ใหม่” ผ่านการตรากฎหมาย
พิเศษขึ้น 7 ฉบับ (เติมหนี้ใหม่) ในช่วงกว่า 15 ปีที่ผ่านมา วงเงินรวมกว่า 2.6 ล้านล้านบาท เพื่อกระตุ้น
เศรษฐกิจที่ได้รับผลกระทบจากทั้งปัจจัยภายนอกและภายในประเทศ ซึ่งคณะผู้วิจัยเห็นว่า รัฐบาลมีหน้าที่
กระตุ้นเศรษฐกิจโดยเฉพาะด้านการลงทุนเพ่ือพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานต่าง ๆ เพ่ือยกระดับความสามารถ

                                                           
19

 ญี่ปุ่นมีการก าหนดกรอบช าระคืนต้นเงินใต้แนวคิด “60-year redemption rule” 
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ในการแข่งขันของประเทศและเพ่ือการขยายตัวของเศรษฐกิจที่มีเสถียรภาพ แต่ที่ผ่านมา การกู้เงินภายใต้
กฎหมายพิเศษ ได้แก่ พ.ร.ก. ให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินและจัดการเงินกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการ
ฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ.2541 (FIDF1) พ.ร.ก. ให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินและ
จัดการเงินกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2545 (FIDF3) และ 
พ.ร.ก. ไทยเข้มแข็ง ซ่ึงเกิดขึ้นในสมัยวิกฤตการเงินของไทยในปี 2540 และวิกฤตการเงินของสหรัฐในปี 2552 
ที่มีวัตถุประสงค์เพ่ือเพ่ิมทุนของสถาบันการเงินที่ประสบปัญหา และกระตุ้นการบริโภคภาคเอกชนที่ได้รับ
ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่ซบเซา โดยการกู้เงินดังกล่าว มีวงเงินรวมกว่า 1.7 ล้านล้านบาท ที่มีการกู้เงิน
จริงเกือบเต็มจ านวนและมีการเบิกจ่ายได้จริง ซึ่งการกู้เงินดังกล่าวไม่มีวัตถุประสงค์เพ่ือการลงทุน จึงเป็น
หนี้สาธารณะและภาระทางการคลังที่ไม่มีผลโดยตรงต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจในระยะยาวที่จริง  
ซ่ึงคณะผู้วิจัยขอเรียกให้เข้าใจง่าย ๆ ว่า เป็นการกู้เพ่ือ “ซ่อม” ในขณะที่กฎหมายพิเศษ เช่น พ.ร.ก. เงินกู้
บริหารจัดการน้ า วงเงิน 0.35 ล้านล้านบาท และรวมถึงร่าง พ.ร.บ. ให้อ านาจกระทรวงการคลังกู้เงินเพ่ือ
พัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานด้านคมนาคมขนส่งของประเทศ พ.ศ. .... วงเงิน 2 ล้านล้านบาท ซึ่งการกู้เงินภายใต้
กฎหมายพิเศษกลุ่มนี้ มีวัตถุประสงค์เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านการลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานและระบบ
สาธารณูปโภค ที่ก่อให้เกิดประโยชน์ต่อภาคเศรษฐกิจที่แท้จริง โดยการกู้เงินดังกล่าว คณะผู้วิจัยขอเรียก
ให้เข้าใจง่าย ๆ ว่า เป็นการกู้เพ่ือ “สร้าง” อย่างไรก็ตาม การกู้เงินดังกล่าวมีบางส่วนที่ไม่ได้รับการอนุมัติ 
และส่วนที่ได้รับการอนุมัติมีการเบิกจ่ายน้อยมาก ซึ่งเป็นธรรมชาติของงบเบิกจ่ายประเภทลงทุนที่มีความ
ล่าช้า ดังนั้น หนี้สาธารณะที่พอกพูนขึ้นมาในช่วงกว่า 15 ปีที่ผ่านมา จึงเป็นหนี้ที่เกิ ดจากการ “ซ่อม” 
มากกว่าการ “สร้าง” ประกอบกับการที่รัฐบาลจัดสรรงบช าระคืนต้นเงินกู้ที่ลดลงโดยตลอด หนี้สาธารณะ
ของประเทศไทยที่ทยอยพอกพูนขึ้นจากการกระตุ้นนโยบายด้านการบริโภคจึงเกิดประโยชน์แก่คนรุ่น
ปัจจุบันในช่วงสั้นและกลายเป็นภาระแก่คนรุ่นหลังในระยะยาวอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้  

นอกจากนั้น บทที่ 3 ยังได้กล่าวถึง สาเหตุของการจัดสรรงบช าระคืนต้นเงินกู้ที่มาจาก 
(1) การประกาศใช้ พ.ร.บ. การบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 ซ่ึงเปิดช่องให้รัฐบาลไม่ต้องช าระคืนต้นเงิน
ให้ครบทั้งจ านวน โดยให้รัฐบาลสามารถ Roll-over หนี้ที่ครบก าหนดช าระไปข้างหน้าได้โดยการกู้เงินใหม่
เพ่ือปรับโครงสร้างหนี้เดิม (2) การเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างงบประมาณรายจ่ายประจ าปี ที่มีสัดส่วนของ
งบรายจ่ายลงทุนปรับตัวลดลงอย่างมีนัยส าคัญ จากร้อยละ 32 ในปี 2541 มาอยู่ที่ร้อยละ 17 ในปี 2557 
ซึ่งเป็นระดับที่ต่ ากว่ากรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ก าหนดให้งบลงทุนไม่ต่ ากว่าร้อยละ 25 ของงบประมาณ
รายจ่าย และมีความเข้าใจที่คลาดเคลื่อนว่า งบช าระคืนต้นเงินกู้เป็นตัวเบียดบังงบรายจ่ายลงทุน จนเป็น
จุดเริ่มต้นของการสั่งสมของการผลักภาระการช าระคืนต้นเงินกู้ไปในอนาคต ซึ่งผลลัพธ์คือ ในช่วงปี 2548 - 
2558 รัฐบาลมีหนี้สะสมพอกพูนเพ่ิมขึ้นกว่า 1.06 ล้านล้านบาท โดยเฉพาะที่เกิดจากการ Roll-over 
ต้นเงินกู ้ในขณะที่งบรายจ่ายลงทุนต่องบประมาณรายจ่ายยังอยู่ที่ระดับต่ าร้อยละ 20 ต่อปี  

ดังนั้น บทที่ 3 จึงพยายามจัดหมวดหมู่ที่มาของการก่อหนี้ภายใต้กฎหมายต่าง ๆ และแหล่งที่มา
ของการช าระหนี้ ตลอดจนชี้ให้เห็นถึงช่องโหว่ที่ก่อให้เกิดการสะสมของหนี้ ซึ่งประเด็นชวนคิดที่ส าคัญยิ่ง
ที่คณะผู้วิจัยพยายามจะชี้ให้เห็นคือ ความผ่อนปรนของกฎหมายมีเจตนารมณ์เพื่อเพิ่มความยืดหยุ่นให้
รัฐบาลในการด าเนินนโยบายทางการคลังที่เอ้ือต่อการสนับสนุนการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ที่อยู่ภายใต้ 
“กรอบความยั่งยืนทางการคลัง” แต่แนวการช าระคืนต้นเงินที่ผ่านมา สะท้อนให้เห็นถึงการสั่งสมของ
ความเสี่ยงทางการคลังในอนาคต เพราะรัฐบาลมีการกู้เงินและคืนเงินกู้เพ่ือไม่ให้กรอบแตก มากกว่าการกู้เงิน
และคืนเงินกูอ้ย่างมีวินัย 
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บทที่ 4 มีการน าเสนอแบบจ าลองเพ่ือประมาณการหนี้สาธารณะต่อ GDP ในช่วง 10 ปีข้างหน้า 

(ปี 2558 - 2567) ที่มีผลมาจากตัวชี้วัด 3 ตัวภายใต้สถานการณ์ต่าง ๆ ดังนี้ (1) อัตราการขยายตัวของ
เศรษฐกิจ ที่มีกรณีดีที่สุดที่ร้อยละ 6 ต่อปี และกรณีแย่ที่สุดที่ร้อยละ 2 ต่อปี (2) การได้รับการจัดสรร
งบช าระหนี้ ที่ร้อยละ 1.97 ของงบประมาณรายจ่าย (3) การก่อหนี้ใหม่ ที่ร้อยละ 10 ของงบประมาณ
รายจ่าย ซึ่งผลปรากฏว่า หนี้สาธารณะต่อ GDP จะเคลื่อนไหวอยู่ระหว่าง 45 - 69 ภายใต้กรณีที่ดีที่สุด
และกรณีที่แย่ที่สุด ซึ่งคณะผู้วิจัยเห็นว่า กรณีที่แย่ที่สุดที่หนี้สาธารณะต่อ GDP จะพุ่งสู่ระดับ 69 นั้นมีความ
เป็นไปได้ต่ ามาก เนื่องจากหากการก่อหนี้ใหม่ เป็นการก่อหนี้เพ่ือการลงทุนอย่างแท้จริง เช่น การลงทุนใน
โครงการโครงสร้างพ้ืนฐานที่มีประโยชน์ต่อเศรษฐกิจ มักจะมีการเบิกจ่ายล่าช้า  และหากเกิดขึ้นได้จริง 
เม็ดเงินของการลงทุนมูลค่ามหาศาลดังกล่าวจะสะท้อนกลับมาเป็นการขยายตัวของเศรษฐกิจ และส่งผลให้
หนี้สาธารณะต่อ GDP ลดลงตามล าดับ  

ประเด็นชวนคิดทีส่ าคัญในบทที่ 4 คือ แบบจ าลองที่แสดงให้เห็นว่า เนื่องจากระดับหนี้สาธารณะ
ต่อ GDP ในปัจจุบัน อยู่ที่ร้อยละ 42.36 ซึ่งต่ ากว่ากรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ร้อยละ 60 ของ GDP 
อยู่พอสมควร ดังนั้น ภายใต้สถานการณ์ที่แย่ที่สุดจะส่งผลให้กรอบแตกอย่างไม่มีนัยส าคัญ แต่ใน
ขณะเดียวกัน แม้การประมาณการของหนี้สาธารณะต่อ GDP ในกรณีที่ดีที่สุดที่ระดับ 45 จะไม่ส่งผลให้
ระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP เกินกรอบ แต่จะส่งผลให้หนี้สาธารณะต่อ GDP เพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 49 
โดยเพิ่มขึ้นถึงร้อยละ 4 ท าให้ช่องว่างของนโยบายการคลัง (Fiscal space) ลงลด และหากเกิดวิกฤตขึ้น
ในอนาคต รัฐบาลจะไม่สามารถกระตุ้นเศรษฐกิจได้โดยไม่ส่งผลกระทบต่อการขยายเพดานหนี้สาธารณะ
ต่อ GDP ซึ่งจะก่อให้เกิดความเสี่ยงทางการคลังต่อรุ่นลูกหลานในอนาคต (Inter-generation transferring) 
เพียงเพราะคนในรุ่นปัจจุบันมีการก่อหนี้เพ่ิมขึ้น ในขณะที่โยนหนี้ไปข้างหน้าเพ่ิมขึ้นด้วย ดังนั้น ข้อเสนอแนะ
ของงานวิจัยฉบับนี้ในการบรรจุกรอบช าระคืนต้นเงินกู้ในตัวชี้วัดกรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ใช้อยู่ใน
ปัจจุบัน และกฎหมายกู้เงินพิเศษที่จะเกิดขึ้นในอนาคต ถือเป็นการเติมเต็มความยั่งยืนทางการคลัง และ
เป็นการกระตุ้นเตือนให้รัฐบาลตระหนักถึงการรักษาวินัยในการก่อหนี้และการช าระหนี้ที่สะท้อนความ
รับผิดชอบทางการคลังที่แท้จริง มากกว่าการก่อหนี้ที่มุ่งเน้นเพียงเพ่ือการรักษากรอบความยั่งยืนฯ ไม่ให้
แตกเท่านั้น  

 บทที่ 5 เป็นการน าเสนอแนวทางการบรรจุ “งบช าระคืนต้นเงินกู้” ในการกู้เงินของรัฐบาล
โดยแบ่งเป็น 2 กรณี โดยในกรณีที่หนึ่งคือ การก าหนดกรอบช าระหนี้ของรัฐบาลกรณีหนี้คงค้างเดิมและ
หนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้กฎหมายปัจจุบัน ซึ่งในปัจจุบัน ตัวชี้วัดด้านหนี้สาธารณะทั้ง 3 ด้าน คือ ตัวชี้วัดที่หนึ่ง
ในด้านการก่อหนี้ใหม่มีกรอบกฎหมายก าหนด โดยส่วนตัวชี้วัดที่สองในด้านระดับหนี้สาธารณะคงค้างมี
กรอบความยั่งยืนทางการคลัง ในขณะที่ตัวชี้วัดที่สามในด้านการช าระหนี้ที่ไม่มีหน่วยงานใดก าหนด
หรือระบุแนวทางการปฏิบัตินั้น คณะผู้วิจัยขอเสนอให้บรรจุ “งบช าระคืนต้นเงินกู้” ซึ่งเป็นหนี้รัฐบาล
และรัฐวิสาหกิจที่รัฐรับภาระท่ีไม่ต่ ากว่าร้อยละ 3 ของงบประมาณรายจ่ายประจ าปี โดยให้บรรจุ “งบช าระ
คืนต้นเงินกู้” เป็นตัวชี้วัดเพ่ิมเติมภายใต้ “กรอบความยั่งยืนทางการคลัง” เช่นเดียวกับตัวชี้วัดที่สองด้าน
สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ซึ่งไม่มีผลบังคับใช้ตามกฎหมาย แต่หากรัฐบาลไม่สามารถปฏิบัติได้ในปีใด 
ให้รัฐบาลรายงานต่อรัฐสภาเพ่ือทราบ ซึ่งคณะผู้วิจัยเห็นว่า การบรรจุตัวชี้วัดให้อยู่ภายใต้กรอบความ
ยั่งยืนทางการคลัง โดยไม่ได้ระบุไว้อย่างชัดเจนเป็นกฎหมายเช่นเดียวกับตัวชี้วัดที่หนึ่งในด้านการก่อหนี้ใหม่
ที่ต้องปฏิบัติตามอย่างเคร่งครัดนั้น เพ่ือเอ้ือให้รัฐบาลสามารถด าเนินนโยบายการคลังที่มีความยืดหยุ่น
เพียงพอในการบริหารเศรษฐกิจของประเทศ  
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คณะผู้วิจัยขอเรียนว่า ในช่วงระหว่างปีงบประมาณ 2541 - 2553 ค่าเฉลี่ยของงบช าระคืนต้นเงิน

ต่องบประมาณท่ีได้รับการจัดสรรเท่ากับร้อยละ 2.84 โดยในช่วงเวลาดังกล่าวต้นเงินที่ไม่ได้รับการจัดสรร
คิดเป็นร้อยละ 2.28 ของงบประมาณรายจ่าย ซึ่งรัฐบาลได้มีการ Roll-over ไปในอนาคต อย่างไรก็ตาม 
ในปี 2555 รัฐบาลได้ออก พ.ร.ก. ปรับปรุงหนี้ FIDF และส่งผลให้รัฐบาลไม่ต้องรับภาระจ่ายดอกเบี้ยของ 
FIDF วงเงินประมาณ 60,000 ล้านบาทต่อปี อีกต่อไป โดยภาระดอกเบี้ย FIDF ที่ลดลงเทียบเท่าร้อยละ 
2.5 ของงบประมาณรายจ่าย ซึ่งเป็น Fiscal space ที่เพ่ิมขึ้นและสามารถน ามาจัดสรรเพ่ิมเติมเพ่ือช าระคืน
ต้นเงิน แต่ข้อเท็จจริงคือ ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา (2554 – 2558) รัฐบาลมีการจัดสรรงบช าระหนี้ลดลง
อย่างมาก ประกอบกับมีการครบก าหนดของหนี้เพ่ิมขึ้น และส่งผลให้สัดส่วนต้นเงินที่ไม่ได้รับการจัดสรร
จึงเพ่ิมขึ้นเป็นร้อยละ 6.3 ของงบประมาณรายจ่าย ในขณะที่ไม่มีการจัดสรรงบรายจ่ายเพื่อการลงทุน
เพ่ิมขึ้นเช่นกัน โดยประเด็นที่คณะผู้วิจัยพยายามชี้ให้เห็นคือ การที่รัฐบาลมี Fiscal space ที่เพ่ิมขึ้นและ
เพียงพอในการจัดสรรงบช าระคืนต้นเงินกู้เพ่ิมเติมได้โดยไม่มีข้อจ ากัดในการเบียดบังงบรายจ่ายลงทุน 
แต่รัฐบาลกลับไม่เลือกที่จะใช้โอกาสดังกล่าวให้เป็นประโยชน์ต่อการบริหารหนี้สาธารณะให้มีเสถียรภาพและลด
ความเสี่ยงทางการคลัง ซึ่งส่งผลให้คณะผู้วิจัยเห็นควรระบุกรอบงบช าระหนี้ที่เป็นตัวเลขได้โดยมั่นใจว่า 
รัฐบาลสามารถปฏิบัติได้ไม่ยากหากรัฐบาลยึดมั่นในการด าเนินนโยบายการคลังอย่างมีวินัยที่เคร่งครัด
มากกว่าการเพียงเพ่ือรักษากรอบความยั่งยืนทางการคลังไม่ให้แตกเท่านั้น 

ส าหรับแนวทางการบรรจุ “งบช าระคืนต้นเงินกู้” ในการกู้เงินของรัฐบาลในกรณีที่สองคือ 
การก าหนดกรอบช าระหนี้ของรัฐบาลกรณีหนี้ที่จะก่อใหม่ภายใต้กฎหมายพิเศษที่จะตราขึ้นในอนาคต 
ซึ่งคณะผู้วิจัยเสนอให้น า Redemption rule ของรัฐบาลญี่ปุ่นมาประยุกต์ใช้โดยการก าหนดเป้าหมายการ
ช าระคืนต้นเงินให้ชัดเจน โดยมีการก าหนดกรอบเวลาที่จะใช้คืนหนี้ให้ครบจ านวนที่สอดคล้องกับประโยชน์
ที่จะได้รับจากโครงการเงินกู้ดังกล่าว ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับแนวทางการช าระคืนต้นเงินในกรณีที่หนึ่งแล้ว
จะเห็นว่า กรณีที่สองมีความยืดหยุ่นน้อยกว่า ทั้งนี้เนื่องจากการกู้เงินในกรณีที่สองเป็นการก่อหนี้ใหม่ที่ยัง
ไม่มีหนี้คงค้างสะสมเหมือนกรณีท่ีหนึ่ง จึงเห็นควรก าหนดแนวทางการช าระคืนหนี้ให้ชัดเจนในกฎหมายใหม่ 
เพื่อเป็นการสร้างความตระหนักและส่งเสริมวินัยทางการคลังที่เคร่งครัดตั้งแต่เริ่มก่อหนี้ก้อนแรก 
ซึ่งประเด็นชวนคิดที่ส าคัญที่สุดในบทที่ 5 คือ เนื่องจากรัฐบาลเป็นที่พ่ึงแหล่งสุดท้ายในการท าหน้าที่
กระตุ้นเศรษฐกิจ (Last Resort) ดังนั้น เครื่องมือทางการคลังและช่องว่างทางการคลังจ าเป็นต้องมีความ
ยืดหยุ่นเพียงพอที่จะเอ้ือให้รัฐบาลสามารถด าเนินนโยบายทางการคลังได้อย่างมีประสิทธิภาพ เพราะใน
หลายโอกาสที่ผ่านมา พิสูจน์ให้เห็นแล้วว่า แม้วิกฤตการณ์ต่าง ๆ จะมีสาเหตุมาจากปัจจัยภายนอกประเทศ 
หรือปัจจัยภายในประเทศด้านภัยธรรมชาติ ล้วนเป็นสิ่งที่ไม่สามารถควบคุมและคาดการณ์ได้ล่วงหน้า 
ที่น ามาซึ่งการใช้จ่ายของรัฐบาลที่เพ่ิมขึ้นเสมอ แต่ในขณะเดียวกันการรักษาวินัยทางการคลังที่เคร่งครัด
มีความส าคัญยิ่งในการรักษาเสถยีรภาพและความน่าเชื่อถือของรัฐบาล ซึ่งการรักษาสมดุลระหว่างอัตราการ
ขยายตัวของเศรษฐกิจและเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ จึงเป็นเรื่องที่ไม่ควรมีกฎในการปฏิบัติที่ตายตัว แต่เป็น
เรื่องที่ต้องใช้ดุลยพินิจอย่างมีวินัย สุดท้ายนี้ คณะผู้วิจัยขอให้นิยาม “วินัยทางการคลัง” เป็นภาษาอังกฤษว่า 
“Best Practice” และหวังเป็นอย่างยิ่งว่า รัฐบาลจะพิจารณาบรรจุข้อเสนอแนะของ “งบช าระคืนต้นเงินกู้” 
เป็นส่วนหนึ่งของการรักษาวินัยทางการคลังของประเทศที่เป็น “Best Practice” 
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“หน่วยงานของรัฐ” หมายความว่า กระทรวง ทบวง กรมหรือส่วนราชการที่มีช่ือ
เรียกอย่างอื่นและมีฐานะเป็นกรม ส่วนราชการสังกัดรัฐสภา ศาล และหน่วยงานอื่นของรัฐ แต่ไม่รวม
องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่นและรัฐวิสาหกิจ 

“หน่วยงานในกํากับดูแลของรัฐ” หมายความว่า หน่วยงานอื่นของรัฐที่มิใช่ส่วน
ราชการและรัฐวิสาหกิจ 

“องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่น” หมายความว่า องค์การบริหารส่วนจังหวัด เทศบาล 
องค์การบริหารส่วนตําบล กรุงเทพมหานคร เมืองพัทยา และองค์กรปกครองส่วนท้องถิ่นอื่นที่มี
กฎหมายจัดต้ัง 

“รัฐวิสาหกิจ” หมายความว่า 
(ก) องค์การของรัฐบาลตามกฎหมายว่าด้วยการจัดต้ังองค์การของรัฐบาล กิจการ

ของรัฐซึ่งมีกฎหมายจัดต้ังขึ้น หรือหน่วยงานธุรกิจที่รัฐบาลเป็นเจ้าของ 
(ข) บริษัทจํากัดหรือบริษัทมหาชนจํากัดที่หน่วยงานของรัฐหรือรัฐวิสาหกิจตาม (ก) 

มีทุนรวมอยู่ด้วยเกินร้อยละห้าสิบ 
(ค) บริษัทจํากัดหรือบริษัทมหาชนจํากัด ที่หน่วยงานของรัฐและรัฐวิสาหกิจตาม (ก) 

หรือ (ข) หรือรัฐวิสาหกิจตาม (ก) และ (ข) มีทุนรวมอยู่ด้วยเกินร้อยละห้าสิบ โดยให้คํานวณเฉพาะทนุ
ตามสัดส่วนที่เป็นของหน่วยงานของรัฐเท่านั้น 

“สถาบันการเงินภาครัฐ” หมายความว่า สถาบันการเงินที่มีกฎหมายจัดต้ังขึ้น
สําหรับให้กู้ยืมเพื่อส่งเสริมเกษตรกรรม พาณิชยกรรม หรืออุตสาหกรรม 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๓ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

“คณะกรรมการ” หมายความว่า คณะกรรมการนโยบายและกํากับการบริหารหนี้
สาธารณะ 

“สํานักงาน” หมายความว่า สํานักงานบริหารหนี้สาธารณะ 
“รัฐมนตรี” หมายความว่า รัฐมนตรีผู้รักษาการตามพระราชบัญญัตินี้ 
 
มาตรา ๕  ให้รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังรักษาการตามพระราชบัญญัตินี้ และ

ให้มีอํานาจออกกฎกระทรวง ประกาศและระเบียบเพื่อปฏิบัติการตามพระราชบัญญัตินี้ 
กฎกระทรวงนั้น เมื่อได้ประกาศในราชกิจจานุเบกษาแล้วให้ใช้บังคับได้ 

 
หมวด ๑ 
บททั่วไป 

   
 

มาตรา ๖  การบริหารหนี้สาธารณะให้เป็นไปตามที่กําหนดในพระราชบัญญัตินี้ 
 
มาตรา ๗  ให้กระทรวงการคลังเป็นผู้มีอํานาจในการกู้เงินหรือค้ําประกันในนาม

รัฐบาลแห่งราชอาณาจักรไทยแต่ผู้เดียว โดยอนุมัติคณะรัฐมนตรี 
 
มาตรา ๘  หน่วยงานของรัฐนอกจากกระทรวงการคลังจะกู้เงินหรือค้ําประกันมิได้ 

เว้นแต่มีกฎหมายให้อํานาจไว้เป็นการเฉพาะ 
 
มาตรา ๙  รัฐวิสาหกิจที่ไม่ใช่นิติบุคคล หากมีความจําเป็นต้องกู้เงินเพื่อใช้ดําเนิน

กิจการ ให้กระทรวงเจ้าสังกัดมีอํานาจกู้ให้ได้เมื่อได้รับความเห็นชอบจากรัฐมนตรี แต่ถ้าเป็นการกู้เงิน
เพื่อการลงทุนรัฐวิสาหกิจนั้นจะต้องเสนอแผนงานลงทุนให้คณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติพิจารณาให้ความเห็นชอบก่อน  ทั้งนี้ หากเป็นการกู้เงินเกินห้าสิบล้านบาท จะต้อง
ได้รับอนุมัติจากคณะรัฐมนตรีด้วย 

เงินที่ได้รับจากการกู้เงินตามมาตรานี้ ให้จ่ายแก่รัฐวิสาหกิจนั้นเพื่อนําไปใช้ตาม
วัตถุประสงค์ได้โดยไม่ต้องนําส่งกระทรวงการคลังตามกฎหมายว่าด้วยวิธีการงบประมาณและ
กฎหมายว่าด้วยเงินคงคลัง 

 
มาตรา ๑๐  การกู้เงินตามพระราชบัญญัตินี้จะทําเป็นสัญญาหรือออกตราสารหนี้

หรือวิธีการอื่นใดก็ได้  ทั้งนี้ ตามท่ีคณะรัฐมนตรีอนุมัติ 
การกู้เงินตามวรรคหนึ่ง กระทรวงการคลังจะกู้จากหรือผ่านบุคคลอ่ืนใดที่มิใช่เป็น

ผู้ให้กู้โดยตรงไม่ได้ เว้นแต่การกู้เงินโดยการออกตราสารหนี้ กระทรวงการคลังจะจําหน่ายตราสารหนี้
ผ่านผู้จัดจําหน่ายก็ได้ 

การกู้เงินโดยวิธีการออกตราสารหนี้ ให้ออกได้ตามจํานวนเงิน ระยะเวลา และ
วิธีการออกตราสารหนี้ที่รัฐมนตรีประกาศกําหนด 

 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๔ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

มาตรา ๑๑  การออกตราสารหนี้ในประเทศ รัฐมนตรีอาจมอบหมายให้ธนาคารแห่ง
ประเทศไทยหรือบุคคลอ่ืนจัดจําหน่ายก็ได้ 

ภายใต้บังคับวรรคหนึ่ง การออกตราสารหนี้ การซื้อขายตราสารหนี้ การโอนตราสาร
หนี้ การใช้ตราสารหนี้เป็นหลักประกัน โดยส่งมอบหรือไม่ต้องส่งมอบใบตราสาร การบังคับ
หลักประกัน การมอบหมายให้บุคคลจัดจําหน่าย ให้เป็นไปตามแบบ หลักเกณฑ์ วิธีการและเงื่อนไขที่
กําหนดในกฎกระทรวง  ทั้งนี้ โดยมิให้นําบทบัญญัติว่าด้วยจํานําแห่งประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์มาใช้บังคับ เว้นแต่กฎกระทรวงจะกําหนดไว้เป็นอย่างอื่น 

 
มาตรา ๑๒  ให้รัฐมนตรีหรือผู้ซึ่งรัฐมนตรีมอบหมายมีอํานาจลงนามในสัญญากู้ 

หนังสือหรือสัญญาค้ําประกัน หรือตราสารหนี้ แต่ในกรณีที่เป็นการมอบหมายให้มีอํานาจลงนามใน
ตราสารหนี้ต้องประกาศการมอบหมายนั้นในราชกิจจานุเบกษา 

 
มาตรา ๑๓  เงินต้น ดอกเบี้ย และค่าใช้จ่ายในการกู้เงิน การออกและจัดการตรา

สารหนี้ ให้จ่ายจากเงินที่ต้ังไว้ในงบประมาณรายจ่ายประจําปี เว้นแต่ในกรณีของตั๋วเงินคลังหรือเป็น
กรณีที่กฎหมายว่าด้วยเงินคงคลังอนุญาตให้จ่ายจากเงินคงคลัง จะจ่ายจากเงินคงคลังก็ได้ 

 
มาตรา ๑๔๒  ให้กระทรวงการคลังมีอํานาจปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะโดย

ดําเนินการกู้เงินรายใหม่เพื่อชําระหนี้เดิม แปลงหนี้ ชําระหนี้ก่อนถึงกําหนดชําระ ขยายหรือย่น
ระยะเวลาชําระหนี้ ต่ออายุ ซื้อคืน หรือไถ่ถอนตราสารหนี้ของรัฐบาล หรือทําธุรกรรมทางการเงินอื่น
ที่เป็นประโยชน์ต่อการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะตามที่กําหนดในกฎกระทรวง 

 
มาตรา ๑๕  เพื่อประโยชน์ในการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ กระทรวงการคลัง

อาจชําระหนี้แทนรัฐวิสาหกิจ หรือสถาบันการเงินภาครัฐได้ และเมื่อกระทรวงการคลังได้ชําระหนี้แล้ว 
ให้หน่วยงานดังกล่าวเป็นหนี้กระทรวงการคลังตามจํานวนเงินที่กระทรวงการคลังได้ชําระ รวมทั้ง
ค่าใช้จ่ายอ่ืนใดที่เกิดขึ้นจากการดําเนินการดังกล่าว 

 
มาตรา ๑๖  ในการกู้เงินแต่ละครั้ง ให้กระทรวงการคลังประกาศแหล่งเงินกู้ สกุล

เงินกู้ จํานวนเงินกู้ การคํานวณเงินตราต่างประเทศเป็นเงินบาท อัตราดอกเบี้ย ค่าธรรมเนียม 
ค่าใช้จ่าย ค่าส่วนลด ระยะเวลาการชําระเงินต้นคืน วัตถุประสงค์ของการใช้จ่ายเงินกู้ เงื่อนไข วิธีการ
และสาระสําคัญอื่นใดตามที่จําเป็นในราชกิจจานุเบกษาภายในหกสิบวันนับแต่วันที่ทําสัญญากู้หรือ
ออกตราสารหนี้ แล้วแต่กรณี 

ภายในหกสิบวันหลังจากวันสิ้นเดือนมีนาคมและเดือนกันยายนของทุกปีให้
กระทรวงการคลังสรุปรายงานสถานะของหนี้สาธารณะและประกาศในราชกิจจานุเบกษา โดยรายงาน
ดังกล่าวต้องแสดงหนี้สาธารณะที่เกิดจากการกู้เงินและค้ําประกัน ณ วันสิ้นเดือนดังกล่าว รวมทั้ง
รายการการกู้เงินและการค้ําประกันที่เกิดขึ้นใหม่ในช่วงระยะเวลาระหว่างเดือนตุลาคมถึงเดือน
มีนาคม และเดือนเมษายนถึงเดือนกันยายนตามลําดับ 
                                                 

๒ มาตรา ๑๔ แก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. 
๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๕ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

 
มาตรา ๑๗  ภายในหกสิบวัน นับแต่วันสิ้นปีงบประมาณ ให้กระทรวงการคลัง

รายงานการกู้เงินและการค้ําประกันที่กระทําในปีงบประมาณที่ล่วงมาแล้วให้รัฐสภาทราบ โดย
รายงานดังกล่าวอย่างน้อยต้องระบุรายละเอียดของการกู้เงินและการค้ําประกัน รวมถึงผลสัมฤทธ์ิที่
ได้รับหรือคาดว่าจะได้รับ 

 
มาตรา ๑๘  การคํานวณเงินตราต่างประเทศสกุลใดเป็นเงินบาท ให้คํานวณตาม

อัตราแลกเปลี่ยนตามประกาศของธนาคารแห่งประเทศไทยในวันที่ทําสัญญากู้ สัญญาค้ําประกัน หรือ
ออกตราสารหนี้ แต่ในรายงานตามมาตรา ๑๖ วรรคสอง ให้คํานวณตามอัตราแลกเปลี่ยนดังกล่าว ณ 
วันทําการสุดท้ายของเดือนมีนาคมหรือเดือนกันยายน แล้วแต่กรณี 

 
มาตรา ๑๙  ในกรณีที่องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่นใดกู้เงินโดยอาศัยอํานาจตาม

กฎหมายที่จัดต้ังองค์กรปกครองส่วนท้องถิ่นนั้นหรือกฎหมายอ่ืนใด โดยมิใช่เป็นการกู้เงินจาก
กระทรวงการคลัง ห้ามมิให้กระทรวงการคลังหรือหน่วยงานอื่นใดของรัฐเข้ารับผิดชอบหรือค้ําประกัน
หนี้นั้นหรือต้ังงบประมาณรายจ่ายเพื่อชําระเงินต้นหรือดอกเบี้ยเงินกู้ดังกล่าว 

ความในวรรคหนึ่งให้ใช้บังคับกับการกู้เงินของหน่วยงานในกํากับดูแลของรัฐด้วยโดย
อนุโลม 

 
หมวด ๒ 

หนี้ที่รัฐบาลกู ้
   

 
มาตรา ๒๐๓  ให้กระทรวงการคลังกู้เงินได้เฉพาะเพื่อวัตถุประสงค์อย่างหนึ่งอย่างใด

ดังต่อไปนี้ 
(๑) ชดเชยการขาดดุลงบประมาณหรือเมื่อมีรายจ่ายสูงกว่ารายได้ 
(๒) พัฒนาเศรษฐกิจและสังคม 
(๓) ปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ 
(๔) ให้หน่วยงานอื่นกู้ต่อ 
(๕) พัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ 
เงินบาทหรือเงินตราต่างประเทศที่ได้รับจากการกู้เงินตาม (๒) ถึง (๕) ให้นําไปใช้ได้

ตามวัตถุประสงค์ของการกู้เงินหรือตามที่คณะรัฐมนตรีอนุมัติ โดยไม่ต้องนําส่งคลังตามกฎหมายว่า
ด้วยวิธีการงบประมาณและกฎหมายว่าด้วยเงินคงคลัง 

 
มาตรา ๒๑  การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณหรือเมื่อมีรายจ่ายสูงกว่า

รายได้ในปีงบประมาณหนึ่ง ให้กระทรวงการคลังกู้เป็นเงินบาทไม่เกินวงเงิน 

                                                 
๓ มาตรา ๒๐ แก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. 

๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๖ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

(๑) ร้อยละยี่สิบของงบประมาณรายจ่ายประจําปีที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและ
งบประมาณรายจ่ายเพิ่มเติม และ 

(๒) ร้อยละแปดสิบของงบประมาณรายจ่ายที่ต้ังไว้สําหรับชําระคืนเงินต้น 
 
มาตรา ๒๒  การกู้เงินเพื่อพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมให้กระทําได้เมื่อมีความ

จําเป็นต้องใช้จ่ายเงินนอกเหนือจากงบประมาณรายจ่ายประจําปีและต้องใช้เป็นเงินตราต่างประเทศ 
หรือจําเป็นต้องกู้เงินเพื่อเสริมสร้างความมั่นคงทางการเงินของประเทศ โดยให้กระทรวงการคลังกู้เป็น
เงินตราต่างประเทศได้ไม่เกินร้อยละสิบของงบประมาณรายจ่ายประจําปี 

การกู้เงินตามวรรคหนึ่งให้กําหนดวัตถุประสงค์ของการใช้เงินอย่างชัดเจนและเป็นไป
ตามหลักเกณฑ์ วิธีการและเงื่อนไขที่รัฐมนตรีกําหนดโดยอนุมัติคณะรัฐมนตรี 

 
มาตรา ๒๓  ในการกู้ เงินตามมาตรา ๒๒ ถ้าภาวะตลาดการเงินในประเทศ

เอื้ออํานวยและจะเป็นประโยชน์ต่อการพัฒนาระบบการเงิน การคลัง และตลาดทุน กระทรวงการคลัง
โดยอนุมัติคณะรัฐมนตรีอาจกู้เป็นเงินบาทแทนการกู้เงินตราต่างประเทศก็ได้ 

 
มาตรา ๒๔  การกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ ให้กระทําได้เฉพาะเพื่อเป็น

การประหยัด ลดความเสี่ยงในอัตราแลกเปลี่ยน หรือกระจายภาระการชําระหนี้ โดยให้
กระทรวงการคลังดําเนินการดังต่อไปนี้ 

(๑) กู้เงินเพื่อชําระหนี้เงินกู้ของกระทรวงการคลังไม่เกินจํานวนเงินกู้ที่ยังค้างชําระ 
หรือ 

(๒) กู้เงินเพื่อชําระหนี้ที่กระทรวงการคลังค้ําประกันไม่เกินจํานวนเงินที่ยังมีภาระ
การค้ําประกันอยู่ 

เงินกู้ตาม (๒) ให้นับรวมในวงเงินตามมาตรา ๒๑ หรือมาตรา ๒๒ แล้วแต่กรณี 
การกู้เงินตามวรรคหนึ่ง หากเป็นการกู้เงินรายใหม่เพื่อปรับโครงสร้างหนี้เงินกู้ที่เป็น

เงินบาท ให้กู้เป็นเงินบาทเท่านั้น 
การดําเนินการตามวรรคหนึ่ง ถ้าเป็นการกู้เงินที่มีระยะเวลาการชําระหนี้เกินสิบสอง

เดือนให้รายงานคณะรัฐมนตรีเพื่อทราบ 
 
มาตรา ๒๔/๑๔  ในกรณีที่หนี้สาธารณะซึ่งจะทําการปรับโครงสร้างหนี้มีจํานวนเงิน

มาก และกระทรวงการคลังเห็นว่าไม่สมควรกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ดังกล่าวในคราวเดียวกัน 
กระทรวงการคลังอาจทยอยกู้เงินเป็นการล่วงหน้าได้ไม่เกินสิบสองเดือนก่อนวันที่หนี้ถึงกําหนดชําระ 

เงินที่ได้รับจากการกู้เงินตามวรรคหนึ่ง ให้นําส่งเข้ากองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับ
โครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ 

 
มาตรา ๒๕๕  ในกรณีที่หน่วยงานของรัฐ หน่วยงานในกํากับดูแลของรัฐ องค์กร

ปกครองส่วนท้องถิ่น รัฐวิสาหกิจ หรือสถาบันการเงินภาครัฐ มีความจําเป็นต้องใช้เงินสําหรับโครงการ

                                                 
๔ มาตรา ๒๔/๑ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๗ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

หรือแผนงานที่รัฐบาลเห็นว่ามีความจําเป็นเพื่อพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม และหากกระทรวงการคลัง
เป็นผู้กู้และนํามาให้หน่วยงานดังกล่าวกู้ต่อจะเป็นการประหยัดและทําให้การบริหารหนี้สาธารณะมี
ประสิทธิภาพยิ่งขึ้น ให้กระทรวงการคลังมีอํานาจกู้เงินเพื่อให้หน่วยงานดังกล่าวกู้ต่อได้ตามหลักเกณฑ์ 
วิธีการ และเงื่อนไขที่กําหนดในกฎกระทรวง 

การกู้ตามวรรคหนึ่งให้นับรวมในวงเงินดังต่อไปนี้ 
(๑) ถ้ากู้เป็นเงินตราต่างประเทศ ให้นับรวมในวงเงินตามมาตรา ๒๒ 
(๒) ถ้ากู้เป็นเงินบาท ให้นับรวมในวงเงินตามมาตรา ๒๘ 
 
มาตรา ๒๕/๑๖  การกู้เงินเพื่อพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศให้กระทําโดยการ

ออกตราสารหนี้ตามความจําเป็นในการสร้างอัตราดอกเบี้ยสําหรับใช้อ้างอิงในตลาดตราสารหนี้  ทั้งนี้ 
ตามหลักเกณฑ์และเงื่อนไขที่กําหนดในกฎกระทรวง และให้นับรวมในวงเงินตามมาตรา ๒๑ 

กฎกระทรวงตามวรรคหนึ่งต้องรวมถึงอายุและวงเงินของตราสารหนี้ที่จะใช้ในการ
สร้างอัตราดอกเบี้ยสําหรับใช้อ้างอิงในตลาดตราสารหนี้ 

เงินที่ได้รับจากการกู้เงินตามวรรคหนึ่ง ให้นําส่งเข้ากองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับ
โครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ 

 
มาตรา ๒๖  กระทรวงการคลังมีอํานาจเรียกเก็บดอกเบ้ียและค่าธรรมเนียมการ

ชําระหนี้แทนตามมาตรา ๑๕ หรือการให้กู้ต่อตามมาตรา ๒๕ ได้ในอัตราและเงื่อนไขที่กําหนดใน
กฎกระทรวง 

 
หมวด ๓ 

หนี้ที่รัฐบาลค้ําประกัน 
   

 
มาตรา ๒๗  ภายใต้บังคับมาตรา ๑๙ ให้กระทรวงการคลังมีอํานาจค้ําประกันการ

ชําระหนี้ของหน่วยงานของรัฐ รัฐวิสาหกิจ หรือสถาบันการเงินภาครัฐโดยจะค้ําประกันเต็มจํานวน
หรือแต่บางส่วนก็ได้  ทั้งนี้ ตามหลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขที่รัฐมนตรีกําหนดโดยอนุมัติ
คณะรัฐมนตรี 

 
มาตรา ๒๘  ในปีงบประมาณหนึ่งกระทรวงการคลังจะค้ําประกันได้ไม่เกินร้อยละ

ย่ีสิบของงบประมาณรายจ่ายประจําปีที่ใช้บังคับอยู่ในขณะนั้นและงบประมาณรายจ่ายเพิ่มเติม 
 
มาตรา ๒๙  หลักเกณฑ์ และกรอบวงเงินที่กระทรวงการคลังจะค้ําประกัน หรือให้กู้ต่อ

แก่รัฐวิสาหกิจหรือสถาบันการเงินภาครัฐใด ให้เป็นไปตามที่คณะกรรมการกําหนด 

                                                                                                                                            
๕ มาตรา ๒๕ แก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. 

๒๕๕๑ 
๖ มาตรา ๒๕/๑ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๘ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

กระทรวงการคลังจะค้ําประกันหรือให้กู้ต่อแก่รัฐวิสาหกิจใดที่มิได้ประกอบกิจการ
อันเป็นสาธารณูปโภคและมีผลประกอบการขาดทุนติดต่อกันเกินสามปีไม่ได้  ทั้งนี้ เว้นแต่
คณะรัฐมนตรีจะมีมติให้ยุบเลิกรัฐวิสาหกิจนั้น และเป็นการค้ําประกันหรือให้กู้ต่อแก่รัฐวิสาหกิจนั้นใน
ระหว่างการดําเนินการเพื่อยุบเลิก 

 
มาตรา ๓๐  กระทรวงการคลังมีอํานาจเรียกเก็บค่าธรรมเนียมการค้ําประกันหรือ

ค่าธรรมเนียมอ่ืนใดได้ในอัตราและเงื่อนไขที่กําหนดในกฎกระทรวง 
 

หมวด ๔ 
คณะกรรมการนโยบายและกํากับการบริหารหนี้สาธารณะ 

   
 

มาตรา ๓๑  ให้มีคณะกรรมการคณะหนึ่งเรียกว่า “คณะกรรมการนโยบายและ
กํากับการบริหารหนี้สาธารณะ” ประกอบด้วย รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังเป็นประธาน
กรรมการ รัฐมนตรีช่วยว่าการกระทรวงการคลังคนหนึ่งซึ่งรัฐมนตรีมอบหมายเป็นรองประธาน
กรรมการ ปลัดกระทรวงการคลัง เลขาธิการคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ 
ผู้อํานวยการสํานักงบประมาณ ผู้อํานวยการสํานักงานเศรษฐกิจการคลัง อธิบดีกรมบัญชีกลาง และ
ผู้ว่าการธนาคารแห่งประเทศไทย เป็นกรรมการโดยตําแหน่ง และผู้ทรงคุณวุฒิซึ่งคณะรัฐมนตรีแต่งต้ัง
จํานวนสามคนเป็นกรรมการ 

ให้ผู้อํานวยการสํานักงานบริหารหนี้สาธารณะเป็นกรรมการและเลขานุการ และ
บุคคลอ่ืนไม่เกินสองคนซึ่งคณะกรรมการกําหนดเป็นผู้ช่วยเลขานุการ 

กรรมการผู้ทรงคุณวุฒิตามวรรคหนึ่ง ให้พิจารณาแต่งต้ังจากผู้ซึ่งมีความรู้ ความ
เชี่ยวชาญ และประสบการณ์ทางด้านการเงิน การคลัง การบริหารหนี้สาธารณะ การงบประมาณหรือ
กฎหมาย และต้องมีคุณสมบัติและไม่มีลักษณะต้องห้าม ดังต่อไปนี้ 

(๑) มีสัญชาติไทย 
(๒) ไม่เป็นเจ้าหน้าที่ของรัฐ ยกเว้นคณาจารย์ประจําในสถาบันอุดมศึกษา 
(๓) ไม่เป็นผู้ดํารงตําแหน่งทางการเมือง ที่ปรึกษาพรรคการเมือง หรือเจ้าหน้าที่ใน

พรรคการเมือง 
(๔) ไม่มีผลประโยชน์เกี่ยวข้องกับการบริหารหนี้สาธารณะ 
 
มาตรา ๓๒  ให้กรรมการซึ่งคณะรัฐมนตรีแต่งต้ังมีวาระดํารงตําแหน่งคราวละสามปี 
ในกรณีที่กรรมการซึ่งคณะรัฐมนตรีแต่งต้ังพ้นจากตําแหน่งก่อนวาระ ให้ผู้ได้รับ

แต่งต้ังให้ดํารงตําแหน่งแทนอยู่ในตําแหน่งเท่ากับวาระที่เหลืออยู่ของกรรมการซึ่งได้รับแต่งต้ังไว้แล้ว 
เมื่อครบกําหนดตามวาระดังกล่าวในวรรคหนึ่ง หากยังมิได้มีการแต่งต้ังกรรมการขึ้น

ใหม่ ให้กรรมการซึ่งพ้นจากตําแหน่งตามวาระนั้นอยู่ในตําแหน่งเพื่อดําเนินงานต่อไปจนกว่าจะมีการ
แต่งต้ังกรรมการขึ้นใหม่ 

กรรมการซึ่งพ้นจากตําแหน่งตามวาระอาจได้รับแต่งต้ังอีกได้ แต่จะแต่งต้ังติดต่อกัน
เกินสองวาระไม่ได้ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๙ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

 
มาตรา ๓๓  นอกจากการพ้นจากตําแหน่งตามวาระ กรรมการซึ่งคณะรัฐมนตรี

แต่งต้ังพ้นจากตําแหน่ง เมื่อ 
(๑) ตาย 
(๒) ลาออก 
(๓) คณะรัฐมนตรีให้ออกเพราะมีความประพฤติเสื่อมเสียหรือไม่สุจริตหรือบกพร่อง

ต่อหน้าที่ หรือหย่อนความสามารถ 
(๔) เป็นบุคคลล้มละลาย 
(๕) เป็นคนไร้ความสามารถหรือคนเสมือนไร้ความสามารถ 
(๖) ได้รับโทษจําคุกโดยคําพิพากษาถึงที่สุดให้จําคุก เว้นแต่เป็นโทษสําหรับความผิด

ที่ได้กระทําโดยประมาทหรือความผิดลหุโทษ 
(๗) ขาดคุณสมบัติหรือมีลักษณะต้องห้ามตามมาตรา ๓๑ วรรคสาม 
 
มาตรา ๓๔  การประชุมคณะกรรมการต้องมีกรรมการมาประชุมไม่น้อยกว่าก่ึงหนึ่ง

ของจํานวนกรรมการทั้งหมดจึงจะเป็นองค์ประชุม ถ้าประธานกรรมการไม่มาประชุมหรือไม่อยู่ในที่
ประชุม ให้รองประธานกรรมการเป็นประธานในที่ประชุม ถ้าประธานกรรมการและรองประธาน
กรรมการไม่มาประชุมหรือไม่อยู่ในที่ประชุม ให้กรรมการที่มาประชุมเลือกกรรมการคนหนึ่งเป็น
ประธานในที่ประชุม 

การวินิจฉัยช้ีขาดของที่ประชุมให้ถือเสียงข้างมาก กรรมการคนหนึ่งให้มีเสียงหนึ่งใน
การลงคะแนน ถ้าคะแนนเสียงเท่ากัน ให้ประธานในที่ประชุมออกเสียงเพิ่มขึ้นอีกเสียงหนึ่งเป็นเสียงชี้
ขาด 

 
มาตรา ๓๕๗  ให้คณะกรรมการมีอํานาจหน้าที่ดังต่อไปนี้ 
(๑) รายงานสถานะของหนี้สาธารณะเสนอคณะรัฐมนตรีเพื่อทราบภายในหกสิบวัน

นับแต่วันที่คณะรัฐมนตรีแถลงนโยบายต่อรัฐสภาภายหลังการเข้ารับหน้าที่ 
(๒) เสนอแผนการบริหารหนี้สาธารณะประจําปีงบประมาณต่อคณะรัฐมนตรีเพื่อ

พิจารณาอนุมัติ หากมีการปรับเปลี่ยนแผนระหว่างปีโดยไม่เกินวงเงินที่ได้รับการอนุมัติจาก
คณะรัฐมนตรี ให้เป็นอํานาจของคณะกรรมการและรายงานให้คณะรัฐมนตรีทราบ 

(๓) จัดทําหลักเกณฑ์ในการกู้เงิน การคํ้าประกัน การชําระหนี้ การปรับโครงสร้าง
หนี้สาธารณะ และการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ รวมถึงหลักเกณฑ์เกี่ยวกับค่าใช้จ่ายในการ
กู้เงิน การออกและจัดการตราสารหนี้  ทั้งนี้ เมื่อคณะรัฐมนตรีให้ความเห็นชอบแล้วให้หน่วยงานของ
รัฐ หน่วยงานในกํากับดูแลของรัฐ องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่น รัฐวิสาหกิจ และสถาบันการเงินภาครัฐ
ยึดถือเป็นหลักปฏิบัติต่อไป 

(๔) เสนอคําแนะนําในการออกกฎกระทรวงตามมาตรา ๒๕/๑ มาตรา ๒๖ และ
มาตรา ๓๐ 

                                                 
๗ มาตรา ๓๕ แก้ไขเพิ่มเติมโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. 

๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๐ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

(๕ )  แต่ง ต้ังผู้ทรงคุณวุฒิซึ่ งมีความรู้ ความเชี่ ยวชาญให้ เ ป็นที่ปรึกษาของ
คณะกรรมการ หรือแต่งต้ังคณะอนุกรรมการเพื่อพิจารณาหรือปฏิบัติการอย่างใดอย่างหนึ่งตามที่
คณะกรรมการมอบหมาย 

(๖) ดําเนินการอื่นใดตามพระราชบัญญัตินี้หรือตามที่คณะรัฐมนตรีมอบหมาย 
 
มาตรา ๓๖  ให้สํานักงานบริหารหนี้สาธารณะมีหน้าที่รับผิดชอบเกี่ยวกับกิจการ

ทั่วไปของคณะกรรมการ และให้มีอํานาจหน้าที่ดังต่อไปนี้ 
(๑) ศึกษาวิเคราะห์โครงสร้างหนี้สาธารณะ ตลอดจนหนี้ของรัฐวิสาหกิจที่ทําธุรกิจ

ให้กู้ยืมเงินและสถาบันการเงินภาครัฐที่กระทรวงการคลังไม่ได้ค้ําประกัน รวมถึงรวบรวมข้อมูล
เกี่ยวกับการประมาณการความต้องการเงินของภาครัฐและการบริหารหนี้สาธารณะ เพื่อเสนอต่อ
คณะกรรมการ 

(๒) ดําเนินการเกี่ยวกับการบริหารหนี้สาธารณะ ตลอดจนการจัดการกู้เงินเพื่อ
สํารองเงินคงคลัง การเบิกจ่ายเงินกู้และการชําระหนี้ 

(๓) ให้คําปรึกษา แนะนํา และส่งเสริมให้รัฐวิสาหกิจ องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่น 
และหน่วยงานอื่นของรัฐมีความสามารถในการบริหารจัดการหนี้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

(๔) ติดตามการปฏิบัติตามสัญญาที่ได้ผูกพันกับแหล่งเงินกู้ และประเมินผลการ
ดําเนินงานที่ใช้จ่ายเงินกู้ 

(๕) ปฏิบัติงานธุรการของคณะกรรมการ 
(๖) ปฏิบัติการอื่นตามที่พระราชบัญญัตินี้หรือกฎหมายอื่นกําหนดให้เป็นอํานาจ

หน้าที่ของสํานักงาน หรือตามที่คณะรัฐมนตรีหรือคณะกรรมการมอบหมาย 
 

หมวด ๕ 
กองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ 

และพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ๘ 
   

 
มาตรา ๓๖/๑๙  ให้จัดต้ังกองทุนขึ้นกองทุนหนึ่งในกระทรวงการคลังเรียกว่า 

“กองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ” 
ให้กองทุนเป็นนิติบุคคล มีวัตถุประสงค์เพื่อบริหารเงินที่ได้รับจากการกู้เงินเพื่อปรับ

โครงสร้างหนี้สาธารณะตามมาตรา ๒๔/๑ และการกู้เงินเพื่อพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศตาม
มาตรา ๒๕/๑ โดยให้มีอํานาจกระทําการใด ๆ ที่จําเป็นหรือต่อเนื่องเพื่อบรรลุวัตถุประสงค์ดังกล่าวได้ 

 

                                                 
๘ หมวด ๕ กองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้

ในประเทศ มาตรา ๓๖/๑ ถึง มาตรา ๓๖/๒๐ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. 
๒๕๕๑ 

๙ มาตรา ๓๖/๑ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๑ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

มาตรา ๓๖/๒๑๐  กองทุนมีฐานะเป็นหน่วยงานของรัฐที่ไม่เป็นส่วนราชการตาม
กฎหมายว่าด้วยระเบียบบริหารราชการแผ่นดิน หรือรัฐวิสาหกิจตามกฎหมายว่าด้วยวิธีการ
งบประมาณหรือกฎหมายอื่น 

 
มาตรา ๓๖/๓๑๑  กิจการของกองทุนไม่อยู่ในบังคับแห่งกฎหมายว่าด้วยการคุ้มครอง

แรงงาน กฎหมายว่าด้วยแรงงานรัฐวิสาหกิจสัมพันธ์ กฎหมายว่าด้วยแรงงานสัมพันธ์ กฎหมายว่าด้วย
ประกันสังคม และกฎหมายว่าด้วยเงินทดแทน 

 
มาตรา ๓๖/๔๑๒  กองทุนประกอบด้วยเงินและทรัพย์สินดังต่อไปนี้ 
(๑) เงินที่ได้รับจากการกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะตามมาตรา ๒๔/๑ 
(๒) เงินที่ได้รับจากการกู้เงินเพื่อพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศตามมาตรา ๒๕/๑ 
(๓) เงินอุดหนุนจากรัฐบาล 
(๔) เงินหรือทรัพย์สินที่ได้รับจากการดําเนินการของกองทุน 
(๕) เงินหรือทรัพย์สินที่มีผู้บริจาคหรือมอบให้กองทุน 
(๖) ดอกผลของเงินหรือทรัพย์สินของกองทุน 
เงินและทรัพย์สินของกองทุนไม่ ต้องนําส่งคลังตามกฎหมายว่าด้วยวิธีการ

งบประมาณและกฎหมายว่าด้วยเงินคงคลัง 
 
มาตรา ๓๖/๕๑๓  เงินและทรัพย์สินของกองทุนตามมาตรา ๓๖/๔ ให้นําเข้าบัญชี

ดังต่อไปนี้ 
(๑) บัญชีปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ เพื่อรับเงินตามมาตรา ๓๖/๔ (๑) รวมทั้งเงิน

และทรัพย์สินตามมาตรา ๓๖/๔ (๓) (๔) (๕) หรือ (๖) ที่กองทุนได้รับจากการบริหารจัดการเพื่อ
ประโยชน์ในการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ หรือเพื่อสนับสนุนการดําเนินการดังกล่าว 

(๒) บัญชีพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ เพื่อรับเงินตามมาตรา ๓๖/๔ (๒) 
รวมทั้งเงินและทรัพย์สินตามมาตรา ๓๖/๔ (๓) (๔) (๕) หรือ (๖) ที่กองทุนได้รับจากการบริหาร
จัดการเพื่อประโยชน์ในการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ หรือเพื่อสนับสนุนการดําเนินการ
ดังกล่าว 

 
มาตรา ๓๖/๖๑๔  เงินในบัญชีปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะ ให้กระทรวงการคลัง

นําไปใช้จ่ายได้ดังต่อไปนี้ 
(๑) ชําระเงินต้นของหนี้สาธารณะซึ่งจะทําการปรับโครงสร้างหนี้ตามมาตรา ๒๔/๑ 
(๒) ชําระดอกเบี้ยและค่าใช้จ่ายอ่ืนที่เกี่ยวกับการกู้เงินตามมาตรา ๒๔/๑ 
(๓) ชําระค่าใช้จ่ายในการบริหารกองทุนตามที่คณะกรรมการกองทุนกําหนด 

                                                 
๑๐ มาตรา ๓๖/๒ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๑๑ มาตรา ๓๖/๓ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๑๒ มาตรา ๓๖/๔ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๑๓ มาตรา ๓๖/๕ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๑๔ มาตรา ๓๖/๖ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๒ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

(๔) ชําระค่าใช้จ่ายอ่ืนที่เกี่ยวข้องกับการดําเนินงานของกองทุนตามที่คณะกรรมการ
กองทุนกําหนด 

 
มาตรา  ๓๖ /๗๑๕  เ งิ น ในบัญชี พัฒนาตลาดตราสารหนี้ ใ นประ เทศ  ให้

กระทรวงการคลังนําไปใช้จ่ายได้ดังต่อไปนี้ 
(๑) ไถ่ถอนตราสารหนี้ที่ออกตามมาตรา ๒๕/๑ 
(๒) ชําระดอกเบี้ยและค่าใช้จ่ายอ่ืนที่เกี่ยวกับการออกตราสารหนี้ตามมาตรา ๒๕/๑ 
(๓) ชําระค่าใช้จ่ายในการบริหารกองทุนตามที่คณะกรรมการกองทุนกําหนด 
(๔) ชําระค่าใช้จ่ายอ่ืนที่เกี่ยวข้องกับการดําเนินงานของกองทุนตามที่คณะกรรมการ

กองทุนกําหนด 
 
มาตรา ๓๖/๘๑๖  ในระหว่างที่ยังไม่มีความจําเป็นต้องนําเงินของกองทุนไปใช้จ่าย

ตามมาตรา ๓๖/๖ และมาตรา ๓๖/๗ เงินของกองทุนอาจนําไปลงทุนได้ดังต่อไปนี้ 
(๑) กรณีการลงทุนในประเทศ 

(ก) ลงทุนในตราสารหนี้ที่ออกหรือค้ําประกันโดยกระทรวงการคลังหรือตราสาร
หนี้อ่ืนที่ได้รับการจัดอันดับความน่าเชื่อถือสูงสุดจากสถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือ 

(ข )  ทํ า ธุ รกรรมซื้ อ โดยมีสัญญาจะขายคืนซึ่ งตราสารหนี้ ที่ ออกโดย
กระทรวงการคลัง 

(๒) กรณีการลงทุนในต่างประเทศ ให้นําไปลงทุนในตราสารหนี้ที่ออกเป็นเงินตรา
สกุลหลักและออกหรือค้ําประกันโดยรัฐบาลต่างประเทศ สถาบันการเงินของรัฐบาลต่างประเทศ หรือ
สถาบันการเงินระหว่างประเทศ  ทั้งนี้ ตราสารหนี้ดังกล่าวจะต้องได้รับการจัดอันดับความน่าเชื่อถือ
สูงสุดจากสถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือ 

การลงทุนตามวรรคหนึ่ง ให้คํานึงถึงความมั่นคง ผลตอบแทน และความเสี่ยงที่
เหมาะสมโดยให้สามารถทําธุรกรรมเพื่อป้องกันความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทุนได้  ทั้งนี้ ให้
คณะกรรมการกองทุนกําหนดหลักเกณฑ์และเงื่อนไขเกี่ยวกับการลงทุน รวมทั้งรายชื่อเงินตราสกุล
หลักและสถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือ 

 
มาตรา ๓๖/๙๑๗  ในระหว่างที่ยังมิได้นําเงินของกองทุนไปลงทุนตามมาตรา ๓๖/๘ 

ให้นําไปฝากไว้ที่ธนาคารที่เป็นรัฐวิสาหกิจ หรือธนาคารพาณิชย์ที่คณะกรรมการกองทุนกําหนด 
 
มาตรา ๓๖/๑๐๑๘  ให้มีคณะกรรมการคณะหนึ่งเรียกว่า “คณะกรรมการกองทุน

บริหารเงินกู้ เพื่อการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ ในประเทศ” 
ประกอบด้วย ปลัดกระทรวงการคลังเป็นประธานกรรมการ ผู้อํานวยการสํานักงบประมาณ อธิบดี
กรมบัญชีกลาง ผู้อํานวยการสํานักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ ผู้อํานวยการสํานักงาน
                                                 

๑๕ มาตรา ๓๖/๗ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๑๖ มาตรา ๓๖/๘ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๑๗ มาตรา ๓๖/๙ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๑๘ มาตรา ๓๖/๑๐ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๓ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

เศรษฐกิจการคลัง ผู้ว่าการธนาคารแห่งประเทศไทย เลขาธิการสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และประธานกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็น
กรรมการ 

ให้ผู้อํานวยการสํานักงานบริหารหนี้สาธารณะเป็นกรรมการและเลขานุการ และ
บุคคลอ่ืนไม่เกินสองคนซึ่งคณะกรรมการกองทุนแต่งต้ังเป็นผู้ช่วยเลขานุการ 

 
มาตรา ๓๖/๑๑๑๙  คณะกรรมการกองทุนมีอํานาจหน้าที่ดังต่อไปนี้ 
(๑) กํากับดูแลการบริหารจัดการกองทุนให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ของกองทุน 
(๒) กําหนดหลักเกณฑ์และเงื่อนไขเกี่ยวกับการนําเงินของกองทุนไปลงทุน และการ

ทําธุรกรรมเพื่อป้องกันความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทุน 
(๓) กําหนดหลักเกณฑ์และวิธีการในการเก็บรักษาและจ่ายเงินของกองทุน 
(๔) กํากับดูแลการดําเนินงานของผู้จัดการกองทุน ผู้ช่วยผู้จัดการกองทุน และ

ผู้บริหารสินทรัพย์ของกองทุนในการจัดการเงินของกองทุน 
(๕) ออกข้อบังคับว่าด้วยการปฏิบัติงานของผู้จัดการกองทุน ผู้ช่วยผู้จัดการกองทุน 

และผู้บริหารสินทรัพย์ของกองทุน 
(๖) กําหนดหลักเกณฑ์และเงื่อนไขในการมอบอํานาจให้บุคคลอ่ืนกระทําการแทน

ผู้จัดการกองทุน 
(๗) ออกข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ หรือคําสั่งเกี่ยวกับการบริหารกิจการของ

กองทุน ค่าใช้จ่ายในการบริหารกองทุน และค่าใช้จ่ายอ่ืนที่เกี่ยวข้องกับการดําเนินงานของกองทุน 
การบริหารงานบุคคล การจ้างผู้บริหารสินทรัพย์ของกองทุน การบัญชี และการตรวจสอบภายใน 

(๘) ปฏิบัติงานอื่นใดเพื่อให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ของกองทุนตามที่กําหนดใน
พระราชบัญญัตินี้ 

 
มาตรา ๓๖/๑๒๒๐  ให้นํามาตรา ๓๔ มาใช้บังคับกับการประชุมของคณะกรรมการ

กองทุนโดยอนุโลม และให้กรรมการในคณะกรรมการกองทุนได้รับเบี้ยประชุมหรือผลประโยชน์ตอบแทน
อ่ืนตามที่รัฐมนตรีกําหนด 

 
มาตรา ๓๖/๑๓๒๑  ให้ผู้อํานวยการสํานักงานบริหารหนี้สาธารณะเป็นผู้จัดการ

กองทุนและมีหน้าที่ดําเนินกิจการของกองทุนให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ของกองทุนและตามที่
คณะกรรมการกองทุนกําหนด 

คณะกรรมการกองทุนอาจแต่งต้ังผู้ช่วยผู้จัดการกองทุนเพื่อช่วยการปฏิบัติงานของ
ผู้จัดการกองทุนด้วยก็ได้ 

 
มาตรา ๓๖/๑๔๒๒  ในกิจการของกองทุนที่เกี่ยวกับบุคคลภายนอก ให้ผู้จัดการ

กองทุนเป็นผู้มีอํานาจกระทําการแทนกองทุน  เพื่อการนี้ ผู้จัดการกองทุนอาจมอบอํานาจให้บุคคลอ่ืน
                                                 

๑๙ มาตรา ๓๖/๑๑ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๐ มาตรา ๓๖/๑๒ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๑ มาตรา ๓๖/๑๓ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๔ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

กระทําการอย่างใดอย่างหนึ่งแทนก็ได้  ทั้งนี้ ตามหลักเกณฑ์และเงื่อนไขที่คณะกรรมการกองทุน
กําหนด 

 
มาตรา ๓๖/๑๕๒๓  ผู้จัดการกองทุนและผู้ช่วยผู้จัดการกองทุนอาจได้รับค่าตอบแทน

หรือประโยชน์อ่ืนตามที่คณะกรรมการกองทุนกําหนดโดยความเห็นชอบของรัฐมนตรี โดยให้ถือเป็น
ค่าใช้จ่ายของกองทุน 

 
มาตรา ๓๖/๑๖๒๔  ผู้จัดการกองทุนโดยความเห็นชอบของคณะกรรมการกองทุน

อาจว่าจ้างผู้บริหารสินทรัพย์ของกองทุนเพื่อทําหน้าที่บริหารเงินและทรัพย์สินของกองทุนก็ได้ 
หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขในการคัดเลือกรวมทั้งคุณสมบัติของผู้บริหาร

สินทรัพย์ของกองทุนให้เป็นไปตามที่คณะกรรมการกองทุนกําหนด 
 
มาตรา ๓๖/๑๗๒๕  ให้กองทุนรายงานผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินของ

กองทุนเป็นรายไตรมาสต่อคณะกรรมการกองทุนเพื่อรายงานต่อรัฐมนตรี ภายในสี่สิบห้าวันนับแต่วัน
สิ้นสุดแต่ละไตรมาส 

เมื่อสิ้นปีให้กองทุนรายงานผลการดําเนินงาน ฐานะทางการเงินของกองทุน และ
งบการเงินที่ผู้สอบบัญชีรับรองแล้วต่อคณะกรรมการกองทุนเพื่อเสนอรัฐมนตรีและคณะรัฐมนตรี
ต่อไป 

 
มาตรา ๓๖/๑๘๒๖  ปีบัญชีของกองทุนให้ถือตามปีงบประมาณ 
 
มาตรา ๓๖/๑๙๒๗  การบัญชีของกองทุนให้จัดทําตามมาตรฐานการบัญชีที่กําหนด

ตามกฎหมายว่าด้วยการบัญชี หรือมาตรฐานการบัญชีอ่ืนที่รับรองโดยทั่วไปที่คณะกรรมการกองทุน
กําหนด โดยต้องจัดให้มีการตรวจสอบภายในเกี่ยวกับกิจการของกองทุนและรายงานผลการตรวจสอบ
ให้คณะกรรมการกองทุนทราบอย่างน้อยปีละหนึ่งครั้ง 

 
มาตรา ๓๖/๒๐๒๘  ให้กองทุนจัดทํางบการเงินส่งผู้สอบบัญชีภายในเก้าสิบวันนับแต่

วันสิ้นปีบัญชี 
ให้สํานักงานการตรวจเงินแผ่นดินเป็นผู้สอบบัญชีของกองทุนแล้วทํารายงานผลการ

สอบบัญชีเสนอต่อรัฐมนตรีทุกปี 
 

                                                                                                                                            
๒๒ มาตรา ๓๖/๑๔ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๓ มาตรา ๓๖/๑๕ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๔ มาตรา ๓๖/๑๖ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๕ มาตรา ๓๖/๑๗ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๖ มาตรา ๓๖/๑๘ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๗ มาตรา ๓๖/๑๙ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 
๒๘ มาตรา ๓๖/๒๐ เพิ่มโดยพระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับท่ี ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๕ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

บทเฉพาะกาล 
   

 
มาตรา ๓๗  พระราชบัญญัตินี้ไม่มีผลกระทบต่อการกู้เงิน การให้กู้เงิน การคํ้าประกัน 

และการปรับโครงสร้างหนี้ที่กระทรวงการคลังกระทําก่อนวันที่พระราชบัญญัตินี้ใช้บังคับ 
 
 

ผู้รับสนองพระบรมราชโองการ 
พันตํารวจโท ทักษิณ  ชินวัตร 

นายกรัฐมนตร ี



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๖ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 
 

หมายเหตุ :- เหตุผลในการประกาศใช้พระราชบัญญัติฉบับนี้ คือ เนื่องจากในช่วงระยะเวลาที่ผ่านมา 
ประเทศไทยต้องประสบปัญหาวิกฤตทางเศรษฐกิจอย่างรุนแรง ส่งผลให้หนี้สาธารณะของประเทศ
เพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว จําเป็นต้องบริหารหนี้สาธารณะ ทั้งที่เกิดขึ้นแล้วและที่กําลังจะเกิดขึ้นให้มี
ประสิทธิภาพ แต่โดยท่ีบทบัญญัติเกี่ยวกับการก่อหนี้ การค้ําประกันและการปรับโครงสร้างหนี้ใน
ปัจจุบันไม่เอื้ออํานวยต่อการบริหารหนี้สาธารณะของประเทศและกระจัดกระจายอยู่ในกฎหมาย
หลายฉบับ สมควรปรับปรุงกฎหมายเหล่านั้นให้เป็นระบบและมีเอกภาพยิ่งขึ้น อีกทั้งหน่วยงานที่มี
หน้าที่รับผิดชอบในการบริหารหนี้สาธารณะมีอยู่หลายหน่วยงาน สมควรให้มีหน่วยงานกลางเพียง
หน่วยงานเดียวเพื่อทําหน้าที่รับผิดชอบการบริหารหนี้สาธารณะให้เป็นไปอย่างมีระบบ มี
ประสิทธิภาพ และควบคุมดูแลการก่อหนี้โดยรวมเพื่อให้ภาระหนี้สาธารณะอยู่ในระดับที่สอดคล้องกับ
ฐานะการเงินการคลังของประเทศ  จึงจําเป็นต้องตราพระราชบัญญัตินี้ 
 
พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ (ฉบับที่ ๒) พ.ศ. ๒๕๕๑๒๙ 
 

มาตรา ๒  พระราชบัญญัตินี้ให้ใช้บังคับต้ังแต่วันถัดจากวันประกาศในราชกิจจา
นุเบกษาเป็นต้นไป 

 
หมายเหตุ :- เหตุผลในการประกาศใช้พระราชบัญญัติฉบับนี้ คือ โดยที่ในการบริหารหนี้สาธารณะ
จําเป็นต้องมีกลไกที่เหมาะสมเพื่อให้การดําเนินการเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ แต่ในปัจจุบัน ยังมี
ข้อจํากัดในการดําเนินการบางประการ จึงสมควรให้อํานาจแก่กระทรวงการคลังในการปรับโครงสร้าง
หนี้สาธารณะโดยการย่นระยะเวลาชําระหนี้ การกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะก่อนที่หนี้ครบ
กําหนดชําระ และการกู้เงินเป็นเงินตราต่างประเทศหรือเงินบาทเพื่อนํามาให้หน่วยงานอื่นกู้ต่อได้ 
นอกจากนั้น ในการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ให้มีความต่อเนื่อง มีความจําเป็นที่จะต้องมีตราสารหนี้ที่
กระทรวงการคลังออกในปริมาณเพียงพอต่อการสร้างอัตราดอกเบี้ยสําหรับใช้อ้างอิงในตลาดตราสาร
หนี้ จึงจําเป็นต้องกําหนดให้กระทรวงการคลังมีอํานาจกู้เงินเพื่อพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ
ด้วย สําหรับเงินที่ได้รับจากการกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ก่อนที่หนี้ครบกําหนดชําระและการกู้เงิน
เพื่อพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ สมควรบริหารจัดการโดยกองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับ
โครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ ซึ่งอยู่ภายใต้การกํากับดูแลของ
คณะกรรมการกองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ใน
ประเทศ รวมทั้งสมควรแก้ไขอํานาจหน้าที่ของคณะกรรมการนโยบายและกํากับการบริหารหนี้
สาธารณะให้เหมาะสมยิ่งขึ้น  จึงจําเป็นต้องตราพระราชบัญญัตินี้ 

 
 
 
 
 
 

                                                 
๒๙ ราชกิจจานุเบกษา เล่ม ๑๒๕/ตอนที่ ๔๐ ก/หน้า ๑/๑ มีนาคม ๒๕๕๑ 



สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา - ๑๗ - 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา            สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา                 สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
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มีนาคม ๒๕๕๖ 

 
อุดมลักษณ์/ตรวจ 
มิถุนายน ๒๕๕๖ 

 
 



 

ภาคผนวก ข 

 

แหล่งเงินในการช าระหนี้เงินกู้ตาม พ.ร.ก. FIDF1 และ พ.ร.ก. FIDF3 
 

การช าระหนี ้
แหล่งเงินในการช าระหนี้ 

พ.ร.ก. FIDF1 พ.ร.ก. FIDF3 

เงินต้น ช าระจากเงินใน “กองทุนเพื่อช าระคืนต้น
เงินกู้ชดใช้ความเสียหายกองทุนฟื้นฟูฯ” 
โดยแหล่งเงินในกองทุนฯ ประกอบด้วย 

1. เงินก าไรสุทธิที่ธนาคารแห่งประเทศไทย
(ธปท.) น าส่งเป็นรายได้ตามกฎหมายว่า
ด้วยธนาคารแห่งประเทศไทยในแต่ละปี
จ านวนไม่น้อยกว่าร้อยละ 90 

2. เงินรายได้จากการแปรรูปรัฐวิสาหกิจใน
จ านวนตามหลักเกณฑ์และเงื่อนไขที่
รัฐมนตรี ว่าการกระทรวงการคลังก าหนด
โดยอนุมัติคณะรัฐมนตรี 

3. ดอกผลของกองทุนฯ 

ช าระจากเงินใน “บัญชีสะสมเพื่อการ
ช าระคืนต้นเงินกู้ชดใช้ความเสียหายของ
กองทุนเพื่อการฟื้นฟูฯ” โดยแหล่งเงินใน
บัญชีฯ ประกอบด้วย 

1. สินทรัพย์คงเหลือในบัญชีผลประโยชน์
ประจ าปีตามกฎหมายว่าด้วยเงินตรา 

2. รายได้จากบัญชีฯ   

 

ดอกเบี้ย o ให้กระทรวงการคลังตั้งงบประมาณเพื่อ
ช าระค่าดอกเบี้ยเงินกู้ไปพลางก่อน 

o เมื่อ ธปท. ช าระหนี้เงินต้นตาม พ.ร.ก.นี้     
ครบจ านวน ให้ ธปท. น าก าไรสุทธิไม่น้อย
กว่าร้อยละ 90 ช าระคืนดอกเบี ้ยตาม
จ านวนที่กระทรวงการคลังได้จ่ายไป 
 

o ให้กระทรวงการคลังตั้งงบประมาณ
เพื่อช าระค่าดอกเบี้ยเงินกู้  

 
       
 
 
 
 
 
 
 



 

ภาคผนวก ค 

 

แหล่งเงินในการช าระหนี้เงินกู้ตาม พ.ร.ก. ปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ FIDF1 และ FIDF3  
 

การช าระหนี ้
แหล่งเงินในการช าระหนี้ 

พ.ร.ก. FIDF1 พ.ร.ก. FIDF3 

 

 

 

เงินต้น 

และ 

ดอกเบี้ย 

บัญชีสะสมเพ่ือการช าระคืนต้นเงินกู้ชดใช้ความเสียหายของกองทุนเพื่อการฟื้นฟูฯ  
โดยแหล่งเงินในบัญชีฯ ประกอบด้วย 

- 
1. สินทรัพย์คงเหลือในบัญชีผลประโยชน์

ประจ าปีตามกฎหมายว่าด้วยเงินตรา 

2. เงินก าไรสุทธิที่ ธปท. น าส่งเป็นรายได้ตามกฎหมายว่าด้วยธนาคารแห่งประเทศไทย            
ในแต่ละปีจ านวนไม่น้อยกว่าร้อยละ 90 

3. เงินหรือสินทรัพย์ของกองทุนฟื้นฟูฯ ตามจ านวนที่คณะรัฐมนตรีก าหนด (เพิ่มเติม) 
4. เงินน าส่งที่ ธปท. เรียกเก็บจากสถาบันการเงิน (เพิ่มเติม) 
5. เงินคงเหลือใน “กองทุนเพื่อช าระคืนต้นเงินกู้ชดใช้ความเสียหายกองทุนฟื้นฟูฯ” 
6. ดอกผลของเงินในบัญชีฯ  

 



 

 

 

ที่มา : ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ 

หน่วย : ล้านบาท

หน้ีในประเทศ หน้ีต่างประเทศ รวม
I. หน้ีรัฐวิสาหกิจทีไ่ม่เป็นสถาบันการเงิน         1,780.19             60,871.64      62,651.83 

   1. การรถไฟฟ้าขนสง่มวลชนแหง่ประเทศไทย -               60,192.64            60,192.64     

      1.1 โครงการรถไฟฟา้มหานครสายเฉลิมรัชมงคล -                39,100.80             39,100.80     

(125,959.36 ล้านเยน)

      1.2 โครงการรถไฟฟา้สายสีมว่งช่วงบางใหญ่-บางซ่ือ -                21,091.84             21,091.84     

(75,705.70 ล้านเยน)

   2. การรถไฟแหง่ประเทศไทย -               679.00                679.00         

       2.1 กอ่สร้างทางรถไฟสายศรีราชา-แหลมฉบัง (TXIV-1) -                43.74                   43.74          

(156.98 ล้านเยน)

       2.2 กอ่สร้างทางรถไฟสายสัตหีบ-มาบตาพดุ (TXIV-2) -                134.42                 134.42         

(482.50 ล้านเยน)

       2.3 กอ่สร้างทางรถไฟสายคลองสิบเกา้-แกง่คอย (TXV-3) -                500.84                 500.84         

(1,797.67 ล้านเยน)

   3. องค์การตลาดเพ่ือเกษตรกร 1,780.19        -                     1,780.19      

       3.1 โครงการรับซ้ือล าไยสดเพือ่แปรรูปและการตลาดล าไยอบแห้ง ปี 47 1,780.19         -                     1,780.19      

II. หน้ีของรัฐวิสาหกิจทีเ่ป็นสถาบันการเงิน (รัฐบาลค้้าประกัน) 476,134.70     -                     476,134.70   

   1. ธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร 476,134.70     -                     476,134.70   

      1.1 โครงการรับจ าน าผลิตผลการเกษตร ปีการผลิต 2551/52 25,779.70       -                     25,779.70     

      1.2 โครงการรับจ าน าผลิตผลการเกษตร ปีการผลิต 2554/55 159,150.78      -                     159,150.78   

      1.3 โครงการรับจ าน าผลิตผลการเกษตร ปีการผลิต 2555/56 199,729.20      -                     199,729.20   

      1.4 โครงการรับจ าน าผลิตผลการเกษตร ปีการผลิต 2556/57 86,475.02       -                     86,475.02     

      1.5 ยาง 5,000 ลบ. 5,000.00         -                     5,000.00      

III. หน้ีหน่วยงานของรัฐ 2,127.48        -                     2,127.48      

    1. สา้นักงานกองทนุอ้อยและน้้าตาลทราย 2,127.48        -                     2,127.48      

        1.1 โครงการเงินกูเ้พือ่ชดเชยราคาออ้ยฤดูการผลิต ปี 2549/2550 2,127.48         -                     2,127.48      

รวม (I+II+III) 480,042.37     60,871.64            540,914.01   

รัฐวิสาหกิจ/โครงการ
ยอดหน้ีคงค้าง
ณ 30 มิ.ย. 58

รายงานหน้ีทีร่ัฐบาลรับภาระแทนรัฐวิสาหกิจและหน่วยงานของรัฐตามมติคณะรัฐมนตรี
ณ สิ้นเดือน มิถุนายน 2558

ภาคผนวก ง 



 

ภาคผนวก จ 

สรุปผลการจัดรับฟังความคิดเห็นหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง (Focus Group) 
โครงการวิจัย : การพัฒนากรอบการช าระหนี้ของรัฐบาลเพื่อการรักษาวินัยทางการคลังอย่างย่ังยืน 

 
เพ่ือให้การด าเนินโครงการวิจัยนี้เป็นไปตามกรอบวัตถุประสงค์ที่ก าหนดไว้ คณะผู้วิจัยได้น าเสนอผล

การศึกษาเบื้องต้นต่อผู้ทรงคุณวุฒิและผู้แทนหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง เพื่อรับทราบข้อมูลและรับฟังความ
คิดเห็นในประเด็นการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล เมื่อวันที่ 9 มิถุนายน 2558 ซึ่งที่ประชุมได้มีการ
อภิปรายอย่างกว้างขวาง โดยคณะผู้วิจัยจะได้สรุปสาระส าคัญจากการจัดรับฟังความคิดเห็นดังกล่าว ดังมี
รายละเอียดต่อไปนี้ 

 
1. ผู้เข้าร่วมประชุม 
 1.1 ผู้ทรงคุณวุฒิ ประกอบด้วย 
 1) นางสาวจุฬารัตน์ สุธีธร ผู้ช่วยรัฐมนตรีประจ ากระทรวงการคลัง 
 2) นางพรรณี สถาวโรดม ที่ปรึกษารัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง 
 3) ศ.ดร.ตีรณ พงศ์มฆพัฒน์ อาจารย์ประจ าคณะเศรษฐศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย 
 1.2 หน่วยงานที่เกี่ยวข้อง ประกอบด้วย  
 1) ส านักงบประมาณ (ผู้แทน : นายประยงค์ ตั้งเจริญ ผู้อ านวยการส านักยุทธศาสตร์ 

  การงบประมาณ) 
 2) กรมบัญชีกลาง (ผู้แทน : นางสาวสุนทรี คร้ามอ่ า นักวิชาการคลังเชี่ยวชาญ) 
 3) ส านักงานเศรษฐกิจการคลัง (ผู้แทน : นางสาวสุภัค ไชยวรรณ ผู้เชี่ยวชาญเฉพาะด้านนโยบาย

  และระบบการคลัง) 

2. สรุปผลการจัดรับฟังความคิดเห็น 
 

    2.1 ความเห็นต่อข้อเสนอของโครงการวิจัยฯ 
  1) ที่ประชุมมีความเห็นร่วมกันว่าควรมีการก าหนดกรอบการช าระหนี้ของรัฐบาล ทั้งนี้ การก าหนด
สัดส่วนหรือตัวเลขต่าง ๆ ควรมีความยืดหยุ่น และสอดคล้องกับลักษณะโครงการหรือเหตุผลความจ าเป็นของ
การก่อหนี้ 

2) จากกรณีศึกษาของประเทศญี่ปุ่นที่มีการก าหนดกรอบการช าระหนี้ที่เรียกว่า“60-Year 
Redemption Rule” ซึ่งก าหนดกรอบระยะเวลาช าระหนี้ 60 ปี กล่าวคือ จะต้องจัดสรรงบประมาณประจ าปี
เพ่ือการช าระหนี้ร้อยละ 1.6 ของพันธบัตรรัฐบาลคงค้าง คณะผู้วิจัยได้น าเสนอแนวคิดดังกล่าวเพ่ือน ามาปรับใช้
กับประเทศไทยโดยการก าหนดสัดส่วนขั้นต่ าที่จะต้องจัดสรรงบประมาณเพื่อการช าระคืนต้นเงินกู้ส าหรับหนี้
คงค้างของรัฐบาลและก าหนดกรอบระยะเวลาช าระหนี้ในกรณีการกู้เงินภายใต้กฎหมายพิเศษ ซึ่งที่ประชุมเห็นด้วย
กับข้อเสนอของคณะผู้วิจัยที่จะน าหลักการดังกล่าวมาประยุกต์ใช้กับประเทศไทยเพ่ือเป็นการสร้างกรอบวินัย
ทางการคลังในด้านการช าระหนี้ของประเทศ 

    2.2 ความเห็นต่อการกู้เงินของรัฐบาลในภาพรวม 
           1) ในอดีตกระทรวงการคลังได้ยึดถือกรอบวินัยทางการคลังซึ่งเป็นแนวปฏิบัติภายในอย่าง
เคร่งครัด กล่าวคือ การกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณ ต้องไม่เกินร้อยละ 3.5 ต่อ  GDP และควรตั้ง
งบช าระคืนต้นเงินกู้ ไม่น้อยกว่าร้อยละ 2 - 3 ต่องบประมาณรายจ่ายประจ าปี  



 

2) ในกรณีที่มีความจ าเป็นต้องกู้เงินเพ่ือน ามาใช้ในการด าเนินโครงการ ส านักงานบริหารหนี้
สาธารณะควรมีการวิเคราะห์ต้นทุน ให้ความส าคัญกับรายงานการศึกษาความเหมาะสมของโครงการ 
(Feasibility Study) ผลตอบแทนและความคุ้มค่าของโครงการ รวมถึงต้องค านึงถึงระยะเวลาการคืนทุนของ
โครงการด้วย ทั้งนี้ เพ่ือประโยชน์ในการบริหารจัดการหนี้ให้สอดคล้องกับระยะเวลาการคืนทุนของโครงการและ
ลักษณะโครงการ โดยในส่วนของการกู้เงินจากต่างประเทศจะต้องมีเงินบาทสมทบที่เพียงพอ 

3) การก าหนดนิยามหนี้สาธารณะที่แตกต่างกันในแต่ละประเทศ รวมทั้งระดับหนี้สาธารณะต่อ 
GDP ยังคงเป็นประเด็นที่หลายฝ่ายตั้งข้อสังเกตอยู่บ่อยครั้ง ดังนั้น สบน. ควรจะต้องมีความชัดเจนในการอธิบาย
และเปรียบเทียบระดับหนี้สาธารณะกับประเทศอื่น ๆ และควรมีการศึกษาถึงระดับหนี้สาธารณะที่เหมาะสม
ส าหรับประเทศไทยว่าควรอยู่ในระดับใด 
  4) พระราชบัญญัติการบริหารหนี้สาธารณะ พ.ศ. 2548 ก าหนดให้กระทรวงการคลังสามารถกู้เงิน
และค้ าประกันได้ในแต่ละปีงบประมาณ ไม่เกินร้อยละ 50 ของงบประมาณรายจ่าย ซึ่งเป็นสัดส่วนที่สูง และ
นอกจากการกู้เงินและค้ าประกันดังกล่าวแล้ว รัฐบาลยังมีการออกกฎหมายพิเศษเพื่อกู้เงินเ พิ่มเติมเพื่อเป็น
การกระตุ้นเศรษฐกิจได้อีก รวมทั้งรัฐบาลยังได้ด าเนินนโยบายกึ่งการคลังโดยผ่านการกู้เงินของรัฐวิสาหกิจ
อีกด้วย ท าให้สัดส่วนภาระหนี้เพ่ิมสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องการก าหนดสัดส่วนงบประมาณเพื่อการช าระหนี้เพียง
อย่างเดียวอาจไม่เพียงพอที่จะลดภาระหนี้สาธารณะอย่างมีนัยส าคัญ จึงควรมีมาตรการในการก ากับดูแลในการ
ก่อหนี้สาธารณะที่เหมาะสม 
  นอกจากนี้ ตามนโยบายของรัฐบาลชุดปัจจุบันมีเป้าหมายในการจัดท างบประมาณที่ชัดเจนว่า 
หากมีการด าเนินนโยบายกึ่งการคลังในปีงบประมาณใด จะต้องตั้ งงบประมาณรายจ่ายเพื่อชดเชยให้ใน
ปีงบประมาณถัดไป ซึ่งในปีงบประมาณ 2559 ก็มีการตั้งงบประมาณเพ่ือรองรับการด าเนินการดังกล่าวไว้  
แต่ไม่ได้นับรวมอยู่ภายใต้กรอบภาระหนี้ต่องบประมาณ จึงเห็นว่าการนับภาระหนี้ต่องบประมาณควรให้ครอบคลุม
ถึงในกรณีนี้ด้วย  

 2.3 ข้อเสนอแนะและข้อคิดเห็นในประเด็นอ่ืน ๆ 
 1) ตามกรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ก าหนดตัวชี้วัด “ภาระหนี้ต่องบประมาณ” หรือ 

“หนี้สาธารณะต่อ GDP” ไม่อาจใช้เป็นดัชนีชี้วัดเพ่ือเฝ้าระวังและเตือนภัยที่เพียงพอได้ จึงควรมีการน าเสนอ
ข้อมูล Financial Ratio ในมุมมองต่าง ๆ เพ่ือสะท้อนความเสี่ยงในการก่อหนี้และเป็นข้อมูลให้กับรัฐบาลใน
การตัดสินใจด าเนินนโยบายต่าง ๆ โดยที่ประชุมได้เสนอแนะ Financial Ratio ที่มีการเปรียบเทียบภาระ
ดอกเบี้ยกับมุมมองด้านรายได้ ซึ่งสะท้อนก าลังหรือความสามารถในการหารายได้ รวมถึงน าเสนอข้อมูลสัดส่วน
รายจ่ายตา่ง ๆ เช่น รายจ่ายประจ า และรายจ่ายเพ่ือการช าระเงินต้น ดอกเบี้ย ข้อมูลเปรียบเทียบอัตราการเติบโต
ของรายจ่ายดอกเบี้ยและอัตราการเติบโตของรายได้รัฐบาล เป็นต้น เนื่องจากรายได้ของรัฐบาลควรครอบคลุม
รายจ่ายประจ าของรัฐบาลได้ ทั้งนี้ อาจน ามาอธิบายเชื่อมโยงกับกรณีท่ีเป็น Best Practice ของประเทศอ่ืน 

 2) การขาดความคล่องตัวในการน าเงินคงคลังไปลดยอดหนี้สาธารณะ กล่าวคือ ก่อนการประกาศ 
ใช้รัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2550 กระทรวงการคลังได้ด าเนินการน าเงินคงคลังดังกล่าวไปลด
ยอดหนี้คงค้างเพ่ือลดต้นทุนทางการเงินของประเทศ แต่ต่อมารัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2550 
ได้ก าหนดหลักการการตั้งรายจ่ายชดใช้เงินคงคลังไว้ ซ่ึงตามมาตรา 169 ก าหนดว่า หากมีการจ่ายเงินคงคลังไป
ก่อนที่มีกฎหมายอนุญาตให้จ่ายได้จะต้องตั้งงบประมาณรายจ่ายเพ่ือชดใช้เงินคงคลังไว้ในพระราชบัญญัติ
งบประมาณรายจ่ายประจ าปี หรือพระราชบัญญัติงบประมาณรายจ่ายเพ่ิมเติม แล้วแต่กรณี และต้องก าหนด
แหล่งที่มาของรายได้ด้วย จึงมีข้อสังเกตว่า ผลจากการเพ่ิมเติมหลักการดังกล่าวไว้ในรัฐธรรมนูญท าให้เกิด
ข้อจ ากัดในการน าเงินคงคลังไปช าระหนี้เพ่ือลดต้นทุนทางการเงินของประเทศกรณีที่มีรายได้ที่จัดเก็บได้เกิน
กว่าที่ประมาณการไว้หรือกรณีท่ีมีเงินคงคลังสูง 



 

 นอกจากนี้ การเลือกใช้เครื่องมือในการกู้เงินก็มีความส าคัญเช่นกัน กล่าวคือ หากกู้เงินโดยการ
ออกตั๋วเงินคลังจะสามารถน าเงินคงคลังไปจ่ายได้ แต่หากเป็นการกู้เงินโดยการออกพันธบัตรหรือการท าสัญญา
กู้เงินจะไม่สามารถน าเงินคงคลังไปจ่ายได้  
 3) การด าเนินนโยบายของรัฐบาลที่ผ่านมาในหลายโครงการได้ส่งผลกระทบต่อรายจ่ายประจ า
ที่ต้องมีเพ่ิมขึ้น ซึ่งน่าจะต้องมีมาตรการควบคุมหรือหาแนวทางปรับลดให้ได้ แต่อาจมีข้อยกเว้นส าหรับโครงการ
ที่เป็นประโยชน์กับประชาชนโดยตรง เช่น โครงการด้านสาธารณสุข ทั้งนี้ ส าหรับโครงการประชานิยมควรมีการ
ก าหนดระยะเวลาช าระคืนต้นเงินและก าหนดแหล่งเงินที่จะน ามาใช้ในการช าระหนี้ที่ชัดเจนด้วย เพ่ือเป็นการสร้าง
กรอบวินัยทางการคลังอย่างยั่งยืน 
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