
 

กลยุทธการบริหารหนี้สาธารณะระยะปานกลาง (Medium -Term Debt Management Strategy : 

MTDS) และแนวทางการบริหารหนี้ของรัฐวิสาหกิจ 

1. เปาหมายในการบริหารหนี้ระยะกลาง (MTDS Target) ปงบประมาณ 2561 – 2565  

 คณะกรรมการนโยบายและกํากับการบริหารหน้ีสาธารณะไดเหน็ชอบกลยุทธการบริหารหน้ีระยะกลางโดยกําหนดเปาหมาย

สัดสวนหน้ี (Target Debt Composition) ระยะกลาง 5 ป (ปงบประมาณ 2561-2565) และตัวช้ีวัด 1 ป (ปงบประมาณ 2561)

เพ่ือใชในการกํากับการกูเงินและบรหิารหน้ีสาธารณะใหบรรลุวัตถุประสงคเพ่ือใหสามารถระดมทุนไดครบเต็มจํานวน มีตนทุนการกูเงินต่ํา

ในระยะยาวและอยูภายใตระดับความเสี่ยงท่ียอมรบัได สงเสรมิการพัฒนาตลาดตราสารหน้ีในประเทศ และเพ่ือเปนการควบคมุตัวช้ีวัด

ความเสี่ยงท้ัง 3 ดาน ไดแก ความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบ้ีย ความเสี่ยงดานการปรับโครงสรางหน้ี 

รายละเอียดปรากฏตามตารางขางลาง ดังน้ี  

ตารางเปาหมายในการบริหารหนี้ระยะกลางสําหรับปงบประมาณ 2561-2565 

และตัวชี้วัดความเสี่ยงของหนี้รัฐบาลประจําป 2561 

ตัวชี้วัด ตัวชี้วัด 5 ป (MTDS)  

(ปงบประมาณ 2561-2565) 

ตัวชี้วัด 1 ป  

(ปงบประมาณ 2561) 

ความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน 
(Foreign Exchange Risk) 

• ปดความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยนเมื่อสภาวะตลาดเอ้ืออํานวย 

• การกูใหมควรปดความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลีย่นทันที 

ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบ้ีย
(Interest Rate Risk) 

• คงสัดสวนหน้ีอัตราดอกเบ้ียคงท่ี  

ไมต่ํากวารอยละ 85 ของหน้ีท้ังหมด 

• คงสัดสวนหน้ีท่ีตองปรับอัตรา

ดอกเบ้ีย (Debt re-fixing) ใน 1 ป

ใหอยูในกรอบรอยละ 18 -24   

ของหน้ีท้ังหมด 

• คงสัดสวนหน้ีอัตราดอกเบ้ียคงท่ี  

ไมต่ํากวารอยละ 85 ของหน้ีท้ังหมด 

• คงสัดสวนหน้ีท่ีตองปรับอัตรา

ดอกเบ้ีย (Debt re-fixing) ใน 1 ป

ใหอยูในกรอบรอยละ 15– 20  

ของหน้ีท้ังหมด 

ความเสี่ยงดานการปรับโครงสรางหนี้
(Refinancing Risk) 

• ขยายอายุเฉลี่ยของหน้ี (Average 

time to maturity) ของหน้ีรัฐบาล

ใหอยูในระดับไมเกิน 14 ป 

• คงสัดสวนหน้ีท่ีครบกําหนดชําระใน 

1 ป ใหอยูในกรอบรอยละ 10-14 

ของหน้ีท้ังหมด 

• คงสัดสวนหน้ีท่ีครบกําหนดชําระใน 

3 ป ใหอยูในกรอบรอยละ 25-30 

ของหน้ีท้ังหมด 

• ขยายอายุเฉลี่ยของหน้ี ( Average 

time to maturity) ของหน้ีรัฐบาล

ใหอยูในระดับไมเกิน 12 ป 

• คงสัดสวนหน้ีท่ีครบกําหนดชําระใน 

1 ป ใหอยูในกรอบรอยละ 8 -12 

ของหน้ีท้ังหมด 

• คงสัดสวนหน้ีท่ีครบกําหนดชําระใน 

3 ป ใหอยูในกรอบรอยละ 30 -35 

ของหน้ีท้ังหมด 

Inflation-Linked Bond (ILB) • คงสัดสวนไมเกินรอยละ 5 ของหน้ีท้ังหมด 
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คณะรัฐมนตรไีดมีมตเิห็นชอบแนวทางการบริหารหน้ีของรัฐวิสาหกิจเพ่ือประโยชนในการบริหารหน้ีของรัฐวิสาหกิจ

ใหมีแนวทางการบริหารตนทุนและความเสี่ยงอยางมีประสิทธิภาพ กระทรวงการคลังจึงเหน็ควรกําหนดแนวทางการบริหารหน้ีรัฐวิสาหกิจ 

ภายใตหลักการบริหารสินทรัพยและหน้ีสิน (Asset-Liability Management: ALM) โดยบริหารกระแสเงินสดจากสินทรัพย

และหน้ีสินใหสอดคลองกัน ท้ังน้ี เน่ืองจากความเสี่ยงดานหน้ีของรัฐวิสาหกิจอาจสงผลกระทบตอภาระงบประมาณของรัฐบาล

ในอนาคต ซึ่งรวมถึงภาระในการชําระหน้ีแทนและการใหเงินอุดหนุนแกรัฐวิสาหกิจ การบริหารความเสี่ยงท่ีเหมาะสมจะชวย

ลดความผันผวนของภาระหน้ีและลดความเสี่ยงตอภาระทางการคลังของรัฐบาลได  รัฐวิสาหกิจแตละรายจึงควรมีแนวทางในการ

บริหารความเสี่ยง ดังน้ี 
 

ความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน  

• กรณีรัฐวิสาหกิจมีรายไดเปนเงินบาทและไมมสีินทรัพยหรือรายไดอ่ืนๆ ท่ีเปนเงินตราตางประเทศใหรฐัวิสาหกิจเรง

ปดความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยนของหน้ีตางประเทศ (โดยการใชเครื่องมือทางการเงินตางๆ เชน การทําสัญญา

ซื้อขายเงินตราตางประเทศลวงหนา (Forward Contract) การซื้อเงินตราตางประเทศและฝากไวในบัญชีเงินฝาก

สกุลเงินตางประเทศ (Foreign currency deposit: FCD) หรือการแปลงหน้ีสกุลเงินตางประเทศเปนหน้ีสกุลเงิน

บาท (Cross currency swap)) และหากมีการกอหน้ีใหมในสกุลเงินตางประเทศ ควรดําเนินการปดความเสีย่ง

ดานอัตราแลกเปลี่ยนทันที 

• กรณีรัฐวิสาหกิจมีสินทรัพยหรือรายไดเปนเงินตราตางประเทศ รัฐวิสาหกิจควรบรหิารสัดสวนสกุลเงินของรายได

และรายจายใหมีความสอดคลองกัน (Natural Hedge) เพ่ือลดความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน 

ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบ้ีย 

• รัฐวิสาหกิจควรบรหิารสัดสวนหน้ีอัตราดอกเบ้ียคงท่ีและอัตราดอกเบ้ียลอยตัวใหเหมาะสมโดยคํานึงถึงปจจัยดาน

ตนทุนและระดับความเสี่ยงท่ียอมรับได และพิจารณาใหสอดคลองกับสภาวะตลาด 

• รัฐวิสาหกิจควรประเมินผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบ้ียตอภาระหน้ีในแตละป เพ่ือใชประกอบ 

การพิจารณาเลือกใชเครื่องมือกูเงินใหเหมาะสม         

ความเสี่ยงดานการปรับโครงสรางหนี้ 

• รัฐวิสาหกิจควรพิจารณาเลือกใชเครื่องมือกูเงินใหสอดคลองกับระยะเวลาการลงทุนของโครงการ เชน การลงทุนใน

โครงการระยะยาว ควรใชเงินกูท่ีมรีะยะเวลาสอดคลองกัน  

• รัฐวิสาหกิจควรกระจายภาระหน้ีท่ีจะครบกําหนดชําระในแตละปไมใหกระจุกตัวมากจนเกินไป โดยเฉพาะหน้ีท่ีจะ

ครบกําหนดในระยะ 1-3 ป เพ่ือลดความเสี่ยงดานการปรับโครงสรางหน้ี และควรคํานึงถึงความสามารถในการใช

เครื่องมือกูเงินเพ่ือปรับโครงสรางหน้ีของรัฐวิสาหกิจตามสภาวะตลาด 
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