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	 เศรษฐกิจฐานราก	 (Local	 Economy)	 มีบทบาทสำาคัญ่ในการเป็น

รากฐานของระบบเศรษฐกิจประเทศ	แต่ปัญ่หาความเหล่่อมลำ�า	การขาดแคลน

รายไดท่ี้เพียงพอ	และความเปราะบางทางการคลงั	ยังคงเป็นอุปสรรคท่ีสำาคัญ่

ท่ีประเทศไทยกำาลังเผ่ชิญ่อยู่	 จากข้อมูลท่ีแสดงถ่ิ่งความไม่สมดุลระหว่าง

1. บทนำา

ความเจรญิ่ในพ่�นท่ีเมอ่งใหญ่่กบัความออ่นแอในชนบท	แสดงใหเ้หน็วา่ผ่ลประโยชนจ์ากการพฒันาเศรษฐกจิ

ไม่ได้ถูิ่กกระจายอย่างท่ัวถ่ิ่ง	 นอกจากนี�	 ปัญ่หาด้านโครงสร้าง	 เช่น	 การพ่่งพาความช่วยเหล่อจากรัฐบาล 

อย่างต่อเน่่อง	และหนี�สินครัวเร่อนท่ีสูง	ยังสะท้อนถ่ิ่งข้อจำากัดในการแก้ปัญ่หาท่ีย่ังย่นของประเทศ	บทความนี� 

จ่งมุ่งนำาเสนอแนวทางการพัฒนาเศรษฐกิจฐานรากในมิติท่ีล่กซ่�งกว่าเดิม	 โดยเฉพาะในด้านการปลดปล่อย

ศักยภาพของชุมชน	การสร้างกลไกสนับสนุนจากทุกภาคส่วน	และการพัฒนาอย่างย่ังย่นท่ีไม่ใช่เพียงการบรรเทา	

แต่คอ่การเสริมสร้างคุณค่าให้แก่ประชาชนทุกคน	ในการน�ี	กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค	สำานักงานเศรษฐกิจ

การคลังร่วมกับวารสารการเงินการคลังได้รับเกียรติเป็นอย่างสูงจาก	ดร.กอบศักด์ิ  ภูตระกูล ประธานกรรมการ	

สถิ่าบันพัฒนาองค์กรชุมชน	 (ดร.กอบศักด์ิฯ)	 มาแบ่งปันเร่่องน่ารู้เก่ียวกับตลาดสินทรัพย์ดิจิทัลในไทย	 

ผ่่านรายการ	 Local Reach เอ้ือมลึก ถึงภูมิภาค ประจำาเดือนตุลาคม 2567	 ภายใต้หัวข้อ	“ทิศทาง 

การขับเคล่ือนเศรษฐกิจฐานราก กับ ดร.กอบศักด์ิ ภูตระกูล”	(รายการเสวนาฯ)	เม่่อวันท่ี	15	ตุลาคม	2567	

ท่ีผ่่านมา	โดยมีรายละเอียดท่ีน่าสนใจ	ดังต่อไปน�ี

ดร.กอบศักดิ์  ภูตระกูล

ประธานกรรมการสถิ่าบันพัฒนาองค์กรชุมชน
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	 ในชว่งแรกของรายการเสวนาฯ	ดร.กอบศกัดิ์ฯ	ช�ีให้เห็นว่า	หัวใจสำาคัญ่ของการพฒันาเศรษฐกจิฐานราก

ถ่ิ่อเป็นโจทย์สำาคัญ่ทางด้านการคลังของประเทศท่ีรัฐบาลจำาเป็นต้องให้ความสำาคัญ่และดำาเนินการแก้ไข

ปัญ่หาอย่างตรงจุด	เน่่องจากเป็นประเด็นท่ีเก่ียวขอ้งกับคุณภาพชีวิตและความเป็นอยูข่องประชาชนโดยตรง	

การพัฒนาดังกล่าวจำาเป็นต้องได้รับการสนับสนุนผ่่านนโยบายต่าง	ๆ 	ของรัฐบาล	เช่น	นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ	

การจัดการหนี�สิน	การลดความเหล่่อมลำ�าระหวา่งชนชั�น	รวมถ่ิ่งการปรับปรุงโครงสรา้งการถ่ิ่อครองทรพัย์สนิ

ให้มีความเท่าเทียมกันมากข่�น	 ทั�งนี�	 ปัญ่หาความแตกแยกในสังคมและความเหล่่อมลำ�าทางเศรษฐกิจยังคง

เป็นภาระสำาคัญ่ท่ีส่งผ่ลต่อเสถีิ่ยรภาพทางการคลังของประเทศในระยะยาว	ในบริบทของเศรษฐกิจฐานราก	

ประเด็นสำาคัญ่สองประการท่ีควรให้ความสำาคัญ่	 ได้แก่	 1)	 ศักยภาพในการเติบโตทางเศรษฐกิจ	 และ	 

2)	ศักยภาพในการแข่งขันของประเทศ	โดยประเทศไทยมีเป้าหมายในการก้าวข้ามสถิ่านะจากประเทศกำาลัง

พัฒนาไปสู่ประเทศพัฒนาแล้ว	 แต่ยังประสบปัญ่หาในการพัฒนาเศรษฐกิจฐานรากอย่างมีประสิทธิภาพ	

ปัจจุบันประชากรไทยประมาณ	20	ล้านคนมีรายได้เฉล่ียต่อเด่อนเพียง	3,000–4,000	บาท	ซ่่งเป็นอุปสรรค

สำาคัญ่ต่อการยกระดับรายได้ของประเทศให้อยู่ในเกณฑ์์ของประเทศพัฒนาแล้ว	 ดังนั�น	 การแก้ไขปัญ่หา 

ดังกล่าวจำาเป็นต้องเน้นการสร้างงานและสร้างอาชีพให้ประชาชนกลุ่มดังกล่าวมีรายได้ที่เพียงพอและย่ังย่น	

โดยมีเป้าหมายให้รายได้ของประชากรอยู่ในระดับใกล้เคียงกับมาตรฐานของประเทศพัฒนาแล้ว

2. ทิศทางการขับเคล่ือนเศรษฐกิจฐานราก

	 นอกจากน�ี	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้ยกประเด็น

ปัญ่หาด้านการพัฒนามนุษย์ในระดับฐานรากยังส่ง

ผ่ลกระทบต่อศักยภาพการพัฒนาในระยะยาว	 เช่น	

การท่ีประชาชนในกลุ่มรายได้น้อยอาจไม่สามารถิ่ 

เข้าถิ่่งการศ่กษาที่มีคุณภาพ	 ส่งผ่ลให้ศักยภาพทาง

ปัญ่ญ่า	(IQ)	ของประชากรรุ่นตอ่ไปอยู่ในระดบัตำ่ากวา่

เกณฑ์์มาตรฐาน	อันจะกระทบต่อขีดความสามารถิ่ทาง 

การแข่งขันของประเทศ	ทั�งนี�	ข้อมูลผ่ลิตภัณฑ์์มวลรวม

จังหวัด	(GPP)	ชี�ให้เห็นถ่ิ่งความไมส่มดุลทางเศรษฐกิจ

ระหว่างภูมิภาค	โดย	15	จังหวัดท่ีมีความเจริญ่สูงสุด	

ได้แก่	 กรุงเทพมหานคร	ปริมณฑ์ล	 เชียงใหม่	 ภูเก็ต	

และเขตเศรษฐกิจพิเศษ	EEC	มีสัดส่วน	GPP	รวมกันถ่ิ่ง

ร้อยละ	70	ของผ่ลิตภัณฑ์์มวลรวมในประเทศ	(GDP)	

ขณะท่ีจังหวัดอ่่น	ๆ	ในภูมิภาคมีสัดส่วน	GPP	รวมกัน

เพียงร้อยละ	 30	 การลดความเหล่่อมลำ�าเชิงพ่�นท่ี 

ดังกล่าวจ่งเป็นอีกหน่่งประเด็นสำาคัญ่ท่ีรัฐบาลต้อง

เร่งดำาเนินการเพ่่อสนับสนุนการเติบโตอย่างท่ัวถ่ิ่ง

และย่ังย่น
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3. ความอ่อนแอทางการคลังมาจากฐานรากที่อ่อนแอ

	 ลำาดับต่อมา	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้กล่าวถ่ิ่งปญั่หาเศรษฐกจิฐานรากที่ออ่นแอสง่ผ่ลใหรั้ฐบาลตอ้งแบกรบั

ภาระการช่วยเหล่อประชาชนในหลากหลายมิติอย่างต่อเน่่อง	 เช่น	 การช่วยเหล่อเกษตรกรท่ีปลูกอ้อย	 

มันสำาปะหลัง	ข้าว	ยางพารา	และปาล์มนำ�ามัน	ซ่่งเป็นการสนับสนุนท่ีเกิดข่�นปีแล้วปีเล่า	นอกจากนี�	ปัญ่หา

ภัยพิบัติ	เช่น	นำ�าท่วมและภัยแล้ง	ยังเพ่ิมภาระการใช้งบประมาณของรัฐบาลในทุกปี	ขณะเดียวกัน	ประชาชน

กลุ่มด้อยโอกาสและปัญ่หาเชิงโครงสร้าง	 เช่น	 ความยากลำาบากในการส่งออกสินค้า	 ส่งผ่ลให้รัฐบาลต้อง

พิจารณามาตรการเยียวยาหร่อการลดภาษีเป็นระยะ	 การแก้ปัญ่หาเหล่าน�ีที่มุ่งเน้นเพียงระดับมหภาค 

โดยไม่ได้จัดการท่ีต้นตอของปัญ่หาทำาให้ภาระทางการคลังไม่ย่ังย่น	 และยังคงมีการร้องขอการพักชำาระหนี�

ในรอบใหม่อย่างต่อเน่่อง	 ส่งผ่ลให้การแก้ไขไม่สิ�นสุด	 อย่างไรก็ตาม	 กระทรวงการคลังได้เร่ิมปรับแนวทาง

โดยเน้นการพัฒนาระบบ	TPMAP	 (Thai	People	Map	and	Analytics	Platform)	 ซ่่งเป็นระบบบริหารจัดการ

ขอ้มูลเพ่่อแกไ้ขปัญ่หาเชิงรุกและเจาะจงกลุ่มเป้าหมายท่ีเหมาะสม	ทั�งนี�	แนวทางดังกลา่วสอดคล้องกับแนวคิด

ของ	ศ.ป๋วย	อ่�งภากรณ์	อดีตผู้่ว่าการธนาคารแห่งประเทศไทย	ซ่่งเป็นผู่้นำาด้านการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก

อย่างย่ังย่นในอดีต	 โดยหากรัฐบาลสามารถิ่แก้ไขปัญ่หาเศรษฐกิจฐานรากได้สำาเร็จ	 จะช่วยเสริมสร้าง 

ความเข้มแข็งและศักยภาพการแข่งขันของประเทศ	รวมถ่ิ่งเพ่ิมประสิทธิภาพในการจัดเก็บภาษีในระยะยาว

	 จากภาพที่	1	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้อธิบาย	การใช้

ไฟฟ้าในเวลากลางค่นของประเทศไทยมีการกระจุกตัวสูง

ในพ่�นท่ีจังหวัดขนาดใหญ่่	เช่น	กรุงเทพมหานครและ

ปริมณฑ์ล	ซ่่งเป็นศูนย์กลางทางเศรษฐกิจและการพัฒนา

ของประเทศ	ในขณะท่ีพ่�นท่ีภาคเหน่อและภาคตะวันตก

ซ่่งมีการใช้ไฟฟ้าในระดับตำา่	สะท้อนถ่ิ่งสภาพเศรษฐกิจ

ท่ีอ่อนแอและการพัฒนาท่ีไม่เท่าเทียมกันระหว่างพ่�นท่ี

เม่องและชนบท	 ความเหล่่อมลำ�าทางเศรษฐกิจนี� 

ยังเช่่อมโยงกับปัญ่หาสุขภาพของประชาชน	โดยเฉพาะ

ภาพที่	1	:	การพัฒนาประเทศที่ผ่ิดแนวทาง

ที่มา	:	by	Nutchapon	Prasertsoong	and	Nattapong	Puttanapong

ในกลุ่มเด็ก	 เช่น	 ปัญ่หาโรคตานขโมยท่ีพบในเด็กเล็กอายุ	 3-4	 เด่อน	 ซ่่งเกิดจากการขาดสุขอนามัยและ 

การบริโภคอาหารท่ีไม่ถูิ่กสุขลักษณะ	ปัญ่หาดังกล่าวเป็นตัวบง่ช�ีถ่ิ่งความล้มเหลวของการพัฒนาคุณภาพชีวิต

ในระดับฐานรากท่ียังขาดการดูแลอย่างท่ัวถ่ิ่ง
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	 นอกจากนี�	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้กล่าวถ่ิ่งผ่ลกระทบ

ทางส่ิงแวดล้อม	เช่น	ดินโคลนถิ่ล่มและการเปล่ียนแปลง

สภาพภูมิอากาศ	ย่ิงเพ่ิมความท้าทายให้กับการดำาเนิน

ชีวิตของประชาชนในพ่�นท่ีชนบท	 ซ่่งส่วนใหญ่่อยู่ใน

สภาพท่ีเปราะบางทางเศรษฐกิจและสังคม	โดยพ่�นท่ี

เหล่าน�ียังขาดโครงสร้างพ่�นฐานท่ีเพียงพอ	 รวมถ่ิ่ง 

การเข้าถิ่่งบริการทางสาธารณสุขและการศ่กษา	

แนวทางการพัฒนาท่ีเหมาะสมจ่งควรเน้นการสร้าง

เศรษฐกิจฐานรากท่ีเข้มแข็งโดยอาศัยการลงทุนใน

โครงสร้างพ่�นฐาน	 การพัฒนาทักษะแรงงาน	 และ 

การส่งเสริมการผ่ลิตสินค้าในท้องถ่ิิ่นเพ่่อสร้างรายได้ที่

ย่ังย่น	นอกจากนี�	ยังควรดำาเนินมาตรการเพ่่อยกระดับ

สุขอนามัยของประชาชน	 เช่น	 การพัฒนาระบบ

สาธารณสุขในชนบท	 การส่งเสริมความรู้ด้าน

โภชนาการ	และการเข้าถ่ิ่งบริการสุขภาพขั�นพ่�นฐาน

	 เพ่่อให้การพัฒนาสอดคล้องกับเป้าหมาย 

ความย่ังย่น	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 มองว่า	 แนวทางเหล่านี�

ควรได้รับการสนับสนุนควบคู่ไปกับการจัดการ 

ส่ิงแวดล้อมอย่างมีประสิทธิภาพ	 เช่น	 การป้องกัน 

ภัยพิบัติและการปรับตัวต่อการเปล่ียนแปลงสภาพ 

ภูมิอากาศ	ซ่่งจะช่วยลดความเส่ียงต่อชีวิตและทรัพย์สิน

ของประชาชน	การแก้ไขปัญ่หาท่ีต้นตอและการพัฒนา

ที่ครอบคลมุทุกมติจิะชว่ยลดความเหล่่อมลำ�าในสงัคม	

เพิ่มศักยภาพของเศรษฐกิจในพ่�นที่ชนบท	 และสร้าง

ความเข้มแข็งให้กับประเทศในระยะยาว

	 จากภาพท่ี	2	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้นำาเสนอปัญ่หา

นำ�าท่วมและดินโคลนถิ่ล่มท่ีเกิดข่�นในประเทศไทย 

อย่างตอ่เน่่องทุกปี	อันเป็นผ่ลมาจากการเปล่ียนแปลง

ปริมาณนำ�าท่ีเพิ่มข่�นผิ่ดปกติ	ซ่่งสะท้อนถ่ิ่งผ่ลกระทบ

จากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศและการบรหิาร

จัดการทรัพยากรนำ�าท่ียังไม่มีประสิทธิภาพ	นอกจากนี�	

ในเขตกรุงเทพมหานครยังพบปัญ่หาชุมชนแออัด 

ในพ่�นที่สลัมและบริเวณริมคลอง	ซ่ง่ส่งผ่ลกระทบต่อ

ประชากรราว	30%	ของพ่�นท่ีเม่อง	สภาพแวดล้อมท่ี

ไม่เหมาะสมนี�ไม่เพียงส่งผ่ลต่อคุณภาพชีวิตของ

ประชาชน	 แต่ยังเพิ่มความเส่ียงต่อสุขภาพและ 

ความปลอดภัยในช่วงฤดูนำ�าหลาก	

ภาพที่	2	:	ปัญ่หาทรัพยากรธรรมชาติที่เส่่อมโทรม

ที่มา	:	Line	Today	และ	Thaipost
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ภาพที่	3	:	ปัญ่หาหนี�ครัวเร่อน

	 นอกจากนี�	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้กล่าวถิ่่งประเด็นการย้ายถ่ิิ่นฐานเข้าสู่

กรุงเทพมหานครเพ่่อแสวงหาโอกาสด้านเศรษฐกิจและสังคม	 ยิ่งเพ่ิม 

ความหนาแน่นของประชากรในพ่�นที่เม่องและนำาไปสู่ปัญ่หาทางเศรษฐกิจ	

เช่น	 ความยากจน	 ความไม่ม่ันคงทางอาชีพ	 และปัญ่หาหน�ีสินครัวเร่อน 

ท่ีเพ่ิมข่�น	 สถิ่านการณ์ดังกล่าวเป็นตัวบ่งช�ีถิ่่งความไม่สมดุลในการกระจาย

โอกาสทางเศรษฐกิจระหว่างพ่�นท่ีเม่องและชนบท	 ซ่่งเป็นประเด็นสำาคัญ่ท่ี

ต้องได้รับการแก้ไขอย่างเป็นระบบ
	 สุดท้ายนี�	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้สรุปจากภาพดังกล่าวเก่ียวกับแนวทางการพัฒนาท่ีเหมาะสมจ่งควร 

มุง่เน้นการบริหารจดัการนำ�าอย่างย่ังย่น	เพ่่อลดความเส่ียงจากภยัพิบัตธิรรมชาต	ิควบคูก่บัการพฒันาชมุชน

เม่องให้มีสภาพแวดล้อมท่ีเหมาะสมและการกระจายโอกาสด้านเศรษฐกิจไปยังพ่�นท่ีชนบท	 การสนับสนุน 

การพฒันาเศรษฐกจิฐานราก	การสรา้งงานในพ่�นท่ีชนบท	และการพฒันาโครงสรา้งพ่�นฐานในภมิูภาคจะชว่ย

ลดแรงกดดันจากการย้ายถ่ิิ่นฐานเข้าสู่เม่องใหญ่่	และเสริมสร้างความม่ันคงทางเศรษฐกิจในระดับประเทศ

	 จากภาพท่ี	 3	 ดร.กอบศักดิ์ฯ	 ได้นำาเสนอ

ประเด็นปัญ่หาเศรษฐกิจฐานรากท่ีน่าเป็นห่วง	โดยเฉพาะ

ในส่วนของหนี�ท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได้	(Non-Performing	

Loans:	NPL)	และหนี�พิเศษ	(Special	Mention)	ซ่่งยัง

คงอยู่ในระดับสูง	 ปัญ่หานี�ชัดเจนในกลุ่มสินเช่่อ

รถิ่ยนต์ท่ีมีสัดส่วน	NPL	สูงถ่ิ่งร้อยละ	16	สถิ่านการณ์

ดังกลา่วสะทอ้นถ่ิ่งความเปราะบางทางเศรษฐกจิของ

ประชาชนในระดับฐานรากท่ีมีรายได้ไม่เพียงพอต่อ

การชำาระหน�ีและการดำารงชีวิต

	 ในเชิงเปรียบเทียบ	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้เปรียบประเทศไทยเสม่อนต้นไม้	โดยประชาชนในระดับฐานราก

เปรียบเสม่อนรากของตน้ไม้	หากรากเร่ิมเน่าหร่อออ่นแอ	ต้นไม้ย่อมไมส่ามารถิ่เตบิโตได้อยา่งม่ันคงและย่ังยน่	

ปัญ่หาหน�ีสินในระดับฐานรากจ่งไม่เพียงแต่ส่งผ่ลกระทบต่อปัจเจกบุคคล	 แต่ยังเป็นอุปสรรคต่อการพัฒนา

เศรษฐกิจในระดับประเทศในระยะยาว

	 แนวทางการแก้ไขปัญ่หานี�จำาเป็นต้องมุ่งเน้นไปท่ีการพัฒนาระบบเศรษฐกิจฐานรากท่ีเข้มแข็ง 

ผ่่านการส่งเสริมการสร้างรายได้ท่ีย่ังย่น	 การพัฒนาทักษะแรงงานเพ่่อเพิ่มผ่ลิตภาพ	 (Productivity)	 และ 

การสร้างโอกาสทางเศรษฐกิจให้แก่กลุ่มประชากรที่เปราะบาง	 นอกจากน�ี	 การปรับปรุงโครงสร้างหน�ี 

อย่างเป็นระบบ	เชน่	การลดภาระดอกเบี�ยหร่อการปรับโครงสร้างสินเช่่อเพ่่อรองรับการชำาระหน�ีในระยะยาว	

อาจช่วยบรรเทาความเด่อดร้อนและสร้างเสถิ่ยีรภาพทางเศรษฐกิจได้ในระดับหน่่ง	การดำาเนินการอย่างจริงจัง

ในประเด็นน�ีจะช่วยสร้างรากฐานท่ีม่ันคงสำาหรับการเติบโตของประเทศในอนาคต
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4. การเปล่ียนแปลงเศรษฐกิจฐานรากให้เข้มแข็งอีกคร้ัง

	 ดร.กอบศักดิ์ฯ	 ได้ตั�งคำาถิ่ามสำาคัญ่เก่ียวกับวิธีการสร้างความเข้มแข็งให้กับเศรษฐกิจฐานราก	 

โดยเน้นว่าการซ่อมแซมฐานรากเป็นหัวใจสำาคัญ่ของการพัฒนาเศรษฐกิจ	 เน่่องจากการเน้นพัฒนาเฉพาะ 

ในระดับบนของโครงสร้างเศรษฐกิจไม่สามารถิ่แก้ปัญ่หารากฐานท่ีอ่อนแอได้อย่างย่ังย่น	ส่งผ่ลให้ปัญ่หาใน

ระดับฐานรากยังคงเป็นอุปสรรคตอ่การพัฒนาในระยะยาว	โดยเฉพาะปัญ่หาด้านสวัสดกิารสังคม	เช่น	ระบบ

ประกันสังคมและการแจกจ่ายสวัสดิการถิ่้วนหน้า	 ตัวอย่างเชิงตัวเลขที่	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 นำาเสนอค่อ	

66×2997×12	ซ่่งคำานวณจากจำานวนประชากรไทย	66	ล้านคน	คูณกับเส้นความยากจน	2,997	บาทต่อเดอ่น	

และจำานวน	 12	 เด่อน	 พบว่าต้องใช้งบประมาณถ่ิ่ง	 2.4	 ล้านล้านบาทต่อปี	 ซ่่งคิดเป็นเก่อบคร่่งหน่่งของ 

งบประมาณประจำาปีของประเทศ	 ทำาให้การดำาเนินนโยบายการแจกจ่ายรายได้ถ้ิ่วนหน้า	 เช่น	 การจ่ายเงิน 

ช่วยเหล่อผู่สู้งอายุเด่อนละ	3,000	บาท	หร่อการขยายสิทธิประโยชนใ์นระบบประกันสังคม	เป็นเร่่องท่ีท้าทาย

อย่างมากต่อศักยภาพทางการคลังของประเทศนอกจากน�ี	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้ยกตัวอย่างประเทศพัฒนาแล้ว	

เช่น	 สหรัฐอเมริกาและกลุ่มประเทศสแกนดิเนเวีย	 ซ่่งมีระบบสวัสดิการที่ครอบคลุม	 แต่ยังคงเผ่ชิญ่ปัญ่หา

ความยากจนและความเหล่่อมลำ�าในสงัคมเชน่กัน	บทเรยีนเหลา่น�ีชี�ใหเ้หน็วา่การจัดทำาสวัสดกิารในประเทศไทย

จำาเป็นต้องดำาเนินการอย่างรอบคอบ	 โดยการจัดสรรงบประมาณต้องมุ่งเน้นประสิทธิภาพและความย่ังย่น	

รัฐบาลควรพิจารณาการปรับปรุงโครงสร้างภาษีเพ่่อเพ่ิมรายได้จากการจัดเก็บภาษี	พร้อมกับลดความเหล่่อมลำ�า 

ในโครงสร้างเศรษฐกิจฐานราก	 เช่น	 การกระจายโอกาสทางเศรษฐกิจและการยกระดับคุณภาพชีวิตของ

ประชาชนในพ่�นท่ีชนบท

	 ทั�งน�ี	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้เสนอแนะนโยบายในระยะยาวของประเทศไทยว่า	ควรเน้นการลงทุนใน

โครงสร้างพื้นฐานด้านการศึกษาและสุขภาพ การสนับสนุนการพัฒนาทักษะแรงงาน และการสร้าง

งานท่ีย่ังยืนในทุกภูมิภาค การลดความเหล่ือมลำา้ท่ีต้นตอจะช่วยให้ระบบเศรษฐกิจมีความม่ันคงมากข้ึน 

และส่งเสริมการเติบโตในระยะยาวโดยไม่สร้างภาระทางการคลังท่ีไม่ย่ังยืน



5. สำาหรับประเทศไทย...ภาพลวงตาของความสำาเร็จ

	 ลำาดับต่อมา	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้กล่าวถ่ิ่งปัญ่หาความเหล่่อมลำ�าในประเทศไทย	 โดยชี�ให้เห็นว่า 

ความสำาเร็จในการลดจำานวนผู้่ยากจนเป็นเพียง	 “ภาพลวงตา” ท่ีอาศัยการสนับสนุนทางการเงินจาก 

ภาครัฐมากกว่าการแก้ไขปัญ่หาเชิงโครงสร้างของเศรษฐกิจฐานราก	 ในรูปท่ี	 4	 มีการเปรียบเทียบข้อมูล

ระหว่างเส้นสีนำ�าเงิน	 ซ่่งเป็นจำานวนครัวเร่อนที่มีรายได้ตำ่ากว่าเส้นความยากจน	 (จัดทำาโดยสำานักงานสภา

พัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ	 :	 สศช.)	 และเส้นสีส้ม	 ซ่่งสะท้อนถ่ิ่งงบประมาณที่รัฐบาลใช้ใน 

การช่วยเหล่อประชาชนผ่่านโครงการตา่ง	ๆ 	ตั�งแตปี่	พ.ศ.	2550	โดยตลอดชว่งเวลาดงักล่าว	รัฐบาลไดจั้ดสรร

งบประมาณสำาหรับโครงการช่วยเหล่อต่าง	ๆ 	เช่น	โครงการบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ	เงินเบี�ยผู้่สูงอายุ	เบี�ยเด็ก	และ

เบี�ยคนพิการ	ซ่่งส่วนใหญ่่มีมูลค่าประมาณ	1,000	บาทต่อคนต่อเด่อน	อย่างไรก็ตาม	ปัญหาท่ีน่ากังวลคือ

ครัวเรือนที่ยากจนท่ีสุดยังคงมีรายได้คร่ึงหน่ึงของรายได้คนจนในระดับตำ่าสุด หากตัดเงินช่วยเหลือ

เหล่านี้ออก รายได้ของกลุ่มดังกล่าวแทบไม่เปล่ียนแปลงและยังอยู่ตำ่ากว่าเส้นความยากจนอย่าง

ชัดเจน

	 อีกประเด็นท่ีน่าหนักใจ	ค่อ	โครงสร้างประชากรของกลุ่มครัวเร่อนยากจน	โดยร้อยละ	64	ของครัวเร่อน

ท่ีอยู่ใต้เส้นความยากจนมีผู้่สูงอายุเป็นหัวหน้าครัวเร่อน	 ซ่่งแสดงถิ่่งความไม่สามารถิ่หารายได้ของกลุ่มนี�	

ตัวเลขดังกล่าวชี�ว่าจากครัวเร่อนยากจน	4	ล้านครัวเร่อน	มีถ่ิ่ง	1.5	ล้านครัวเร่อนท่ีพ่่งพารายได้จากเงินช่วยเหล่อ

ของรัฐบาลโดยตรง	การตัดเงินช่วยเหล่อกลุม่นี�จะทำาใหพ้วกเขาไม่สามารถิ่เลี�ยงดูตัวเองได้และตกอยูใ่นภาวะ

ยากจนถิ่าวร

ภาพท่ี	4	:	แสดงจำานวนครัวเร่อนท่ีมีรายได้ตำา่กว่าเส้นความยากจน

ที่มา	:	ดร.กอบศักดิ์

	 ทั�งนี�	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้สรุปว่า	 รัฐบาลมักพูดถ่ิ่งความสำาเร็จของนโยบายในแง่ของผ่ลกระทบทาง

เศรษฐกิจ	 “ก่อนและหลังการเก็บภาษี”	 แต่คำาถิ่ามท่ีสำาคัญ่ย่ิงกว่าค่อ	 เราต้องการลดการพ่่งพารัฐบาลของ

ประชาชนหร่อไม	่และจะสร้างระบบเศรษฐกิจที่ทำาให้ประชาชนสามารถิ่พ่ง่พาตนเองได้อย่างไร	ตวัอยา่งจาก

สหรัฐอเมริกาชี�ให้เห็นว่า	แม้รัฐบาลจะแจกเงินสนับสนุนอย่างต่อเน่่อง	แต่ปัญ่หาความเหล่่อมลำ�าและความยากจน

ก็ยังคงอยู่	 หากการช่วยเหล่อข่�นอยู่กับงบประมาณรัฐเพียงอย่างเดียว	 เม่่อรัฐบาลหมดเงิน	 ประชาชนก็จะ 

หมดโอกาสท่ีจะอยู่รอดอย่างย่ังย่น	 การแก้ไขปัญ่หาจ่งต้องมุ่งเน้นไปท่ีการสร้างความสามารถิ่ในการพ่่งพา

ตนเองของประชาชนควบคู่กับการพัฒนาระบบเศรษฐกิจฐานรากให้แข็งแกร่ง
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ภาพที่	5	:	กราฟแสดงดัชนี	Gini	Coefficient	

ที่มา	:	ดร.กอบศักดิ์

	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้กล่าวถ่ิ่งค่า	 Gini	 Coefficient	 ซ่่งใช้วัดความเหล่่อมลำ�าด้านรายได้ของประเทศไทย 

ในช่วง	 10	 ปีท่ีผ่่านมา	 โดยข้อมูลในรูปท่ี	 5	 แสดงให้เห็นว่าค่าดังกล่าวแทบไม่มีการเปลี่ยนแปลงอย่างม ี

นัยสำาคัญ่	 สถิ่านการณ์นี�สะท้อนให้เห็นถ่ิ่งความไม่ประสบผ่ลสำาเร็จของนโยบายลดความเหล่่อมลำ�าในเชิง

โครงสร้าง	ซ่่ง	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้เน้นยำ�าว่าการพัฒนานโยบายเศรษฐกิจฐานรากที่แท้จริงควรมุง่เน้นการสร้าง

รายได้อย่างย่ังย่นให้กับประชาชน	 แทนท่ีจะเป็นการกระจายเงินแบบช่ัวคราวเพ่่อเพ่ิมรายได้ในระยะสั�น

นอกจากนี�	ดร.กอบศักด์ิฯ	ยังชี�ให้เห็นถ่ิ่งความอ่อนแอขององค์กรปกครองส่วนท้องถ่ิิ่น	(อปท.)	ซ่่งมีความสามารถิ่

ในการจัดเก็บรายได้ที่ตำ่าและต้องพ่่งพาเงินอุดหนุนหร่อการแบ่งปันรายได้จากรัฐบาลกลางอย่างมาก	 

หากการชว่ยเหล่อดงักลา่วลดลง	อปท.	จะประสบปญั่หาในการดำาเนนิงานและย่นบนพ่�นฐานของรายไดต้นเอง

ได้ยาก	ซ่่งส่งผ่ลกระทบต่อการพัฒนาท้องถ่ิิ่นโดยรวม

	 ทั�งน�ี	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 สรุปว่า	 ปัญ่หานี�เป็น 

ความท้าทายเชงิโครงสร้างท่ีกำาลัง	“ฆ่่าประเทศไทย”	

เน่่องจากรัฐบาลใช้งบประมาณรายปีมากถ่ิ่ง	 1	 ล้าน

ล้านบาท	 เพ่่อสร้างโอกาสและความเสมอภาคทาง

สังคม	แต่ผ่ลลัพธยั์งไม่ชัดเจน	สาเหตุหลักอาจมาจาก

การบริหารจัดการงบประมาณท่ีไม่ตรงจุด	โครงสร้าง

เศรษฐกิจท่ีซับซ้อน	 และการขาดการมีส่วนร่วมจาก

ชุมชนในการแก้ไขปัญ่หา	 แนวทางการปรับปรุงควร

มุ่งเน้นการบริหารงบประมาณอย่างมีประสิทธิภาพ

และตรงเป้าหมาย	โดยใช้กลยุทธ์ท่ีส่งเสริมการลงทุน

ในศักยภาพของประชาชน	เช่น	การพัฒนาทักษะแรงงาน	

การสร้างงานท่ีย่ังย่น	 และการยกระดับคุณภาพชีวิต

ในทุกภูมิภาค	ควบคู่กับการสร้างความร่วมม่อระหว่าง

รัฐบาลกลาง	 อปท.	 ภาคเอกชน	 และชุมชน	 เพ่่อให้ 

การจดัสรรงบประมาณเกดิประโยชนสู์งสุด	การแกไ้ข

ปัญ่หาอย่างย่ังย่นจำาเป็นตอ้งดำาเนินการในทุกมติแิละ

ทุกระดับอย่างบูรณาการ	 เพ่่อสร้างโครงสร้าง

เศรษฐกิจฐานรากท่ีแข็งแกร่ง	 ลดความเหล่่อมลำ�า	 

และพัฒนาประเทศไปในทิศทางท่ีย่ังย่นในระยะยาว
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	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้นำาเสนอแนวคิดสำาคัญ่เกี่ยวกับการแก้ปัญ่หา

เศรษฐกิจฐานรากของประเทศไทย	โดยเน้นว่า	รัฐบาลไม่สามารถิ่ช่วยเหล่อ 

กลุ่มประชาชนท่ีขาดความสามารถิ่ในการพ่่งพาตนเองได้ตลอดไป	 

การเปรียบเทียบท่ีใช้ค่อ	หากครอบครัวมีลูก	4	คน	แต่ลูกเพียงคนเดียว

ท่ีสามารถิ่ช่วยเหล่อตนเองได้	 ขณะท่ีอีก	 3	 คนยังต้องพ่่งพาพ่อแม่อยู่	

6. ทางออกของปัญหาเหล่าน้ี

2) โครงการออมทรัพย์และสถาบันการเงินประชาชน :	โครงการน�ี

เร่ิมต้นจากการออมเงนิวนัละบาท	ปจัจุบันชุมชนบางแหง่สามารถิ่สะสม

เงินออมได้ถ่ิ่ง	 160	 ล้านบาท	พร้อมเคร่อข่ายอีกกว่า	 600	 ล้านบาท	 

เงินออมเหล่าน�ีนำาไปใช้สร้างสวัสดกิารชุมชน	เชน่	การจัดการดา้นสุขภาพ	

การศ่กษา	และการแก้ปัญ่หาหน�ีนอกระบบ

3) บ้านม่ันคง :	โครงการบ้านม่ันคงช่วยให้ชุมชนสามารถิ่สร้างบ้านเป็น

ของตนเองโดยการออมและกู้ย่มรว่มกัน	บา้นท่ีสร้างข่�นเปน็ทรัพยสิ์นของ

ชุมชน	ไม่สามารถิ่ขายต่อได้	แต่ช่วยเสริมสร้างความม่ันคงในการอยู่อาศัย	

พร้อมทั�งจัดตั�งสหกรณ์และสวัสดิการร่วมกัน

4) ป่าชุมชน :	 ชุมชนในจังหวัดกาฬสินธ์ุรวมตัวกันฟ้�นฟูป่าท่ีเคย

เส่่อมโทรมให้กลับมาอุดมสมบูรณ์	สง่ผ่ลใหม้รีายไดจ้ากการเก็บเห็ดปา่

มากกว่า	20	 ล้านบาทต่อปี	 โครงการนี�เป็นตัวอย่างของการใช้ทรัพยากร 

ธรรมชาติอย่างย่ังย่นและสร้างรายได้ให้กับชุมชน

สถิ่านการณดั์งกล่าวจะเป็นภาระท่ีหนักหน่วงในระยะยาว	ดังนั�น	เปา้หมายท่ีสำาคัญ่ค่อการปลดปล่อยศักยภาพ

ของประชาชนและชุมชน	เพ่่อให้พวกเขาสามารถิ่ย่นหยัดด้วยตนเองได้	โดย	ดร.กอบศักด์ิฯ	เสนอว่า	หน่วยงาน

ภาครัฐตอ้งเปล่ียนแนวคิดจากการจัดสรรงบประมาณหร่อโครงการช่วยเหล่อช่ัวคราว	ไปสู่การสร้างศักยภาพ

และความย่ังย่นให้กับประชาชน	เปรียบได้กับการสอนลูกให้เรียนรู้การเดิน	การปั�นจักรยาน	หร่อว่ิงดว้ยตนเอง	

แม้จะมีอุปสรรคหร่อความล้มเหลวเล็กน้อยในระยะแรก	แต่ท้ายท่ีสุดจะช่วยลดภาระในระยะยาว

ตัวอย่างความสำาเร็จของชุมชน

1) ตลาดนำ้าคลองลัดมะยม :	ตลาดนำ�าคลองลัดมะยมเป็นตัวอย่างของการฟ้�นฟูพ่�นท่ีท่ีเคยเป็นคลองรกร้าง

เต็มไปด้วยขยะ	 ให้กลายเป็นแหล่งท่องเท่ียวท่ีสร้างรายได้ให้ชุมชนผ่่านการมีส่วนร่วมของประชาชนในพ่�นท่ี	

กรณีน�ีแสดงให้เห็นถ่ิ่งการปลดปล่อยศักยภาพของชุมชนในการสร้างเศรษฐกิจฐานรากท่ีย่ังย่น
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	 นอกจากนี�	ดร.กอบศกัด์ิฯ	ได้กลา่วถิ่ง่	แนวคดิธนาคารตน้ไมช้ว่ยสง่เสรมิ

การออมในรูปแบบใหม่	โดยให้ชาวบ้านปลูกตน้ไม้เป็นทรัพยสิ์นระยะยาว	ต้นไม้

ท่ีโตเต็มท่ีสามารถิ่สร้างรายได้ในอนาคต	 โครงการน�ีได้รับการสนับสนุนจาก

การแก้ไขกฎหมายป่าไม้	 เพ่่อปลดล็อกข้อจำากัดในการใช้ประโยชน์จากต้นไม้	

แม้รัฐบาลจะใช้งบประมาณจำานวนมากกว่า	1	ล้านล้านบาทต่อปีในการพัฒนา

ชุมชน	แต่ผ่ลลัพธ์ยังไม่ตรงเป้าหมาย	เน่่องจากปัญ่หาการจัดสรรงบประมาณ

ในพ�่นท่ีท่ีไม่เหมาะสม	การขาดการวิเคราะห์ข้อมูล	และการขาดผู่้นำาชุมชนท่ีเข้มแข็ง	ตัวอย่างเช่น	การสร้าง

ตลาดชุมชนในพ่�นท่ีท่ีไม่มีศักยภาพ	ทำาให้กลายเป็นพ่�นท่ีรกร้าง	แนวทางแก้ไขค่อการใช	้TPMAP	(Thai	People	

Map	and	Analytics	Platform)	ในการวิเคราะห์ข้อมูลเพ่่อพัฒนาโครงการให้ตรงกับความต้องการของชุมชน	

สนับสนุนการพัฒนาผู้่นำาชุมชนและเคร่อข่าย	 พร้อมเปล่ียนเป้าหมายจากการเน้นตัวเลขเชิงปริมาณไปสู่

ผ่ลลัพธ์ท่ีย่ังย่น

	 ทั�งน�ี	ดร.กอบศักด์ิฯ	เน้นว่าการพัฒนาชุมชนต้องเร่ิมต้นจากการสร้างศักยภาพและความย่ังย่นให้กับ

ประชาชนในระดับฐานราก	โดยไม่พ่่งพาการแจกจ่ายงบประมาณเพียงอย่างเดียว	แต่เน้นการมีส่วนร่วมของ

ชุมชนและการสนับสนุนในรูปแบบท่ีส่งเสริมความสามารถิ่ในการพ่่งพาตนเอง	การดำาเนินการผ่่านโครงการ

ต่าง	 ๆ	 เช่น	 ตลาดนำ�าคลองลัดมะยม	บ้านม่ันคง	 และป่าชุมชน	 แสดงให้เห็นว่าชุมชนสามารถิ่เปล่ียนแปลง

ตนเองไดห้ากไดรั้บการสนบัสนุนอยา่งเหมาะสม	ทั�งน�ี	การแกไ้ขปญั่หาฐานรากและสรา้งเศรษฐกจิท่ีย่ังยน่จะ

ช่วยลดภาระทางการคลังและสร้างความม่ันคงให้กับประเทศในระยะยาว

15วารสารการเงินิการคลัังิ (E-Book) ปีทีี่่� 37 ฉบัับัที่่� 120 ไตรมาสที่่� 1 ปี ี2568



	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้ชี�ให้เห็นปัญ่หาสำาคัญ่ในประเทศไทยเก่ียวกับ 

การดำาเนินโครงการนำาร่อง	 (Pilot	 Project)	 ท่ีมีจำานวนมากเกินไป	 แต่ขาด 

ความตอ่เน่่องและการขยายผ่ลอยา่งย่ังย่น	โดยโครงการสว่นใหญ่่มกัจบลงเม่่อ

ผู่ริ้เร่ิมหร่อผู้่สนับสนุนโครงการไม่อยู่	เช่นเดียวกับปัญ่หาของระบบราชการหร่อ

7. การพัฒนาองค์กรชุมชน

องค์กรท่ีพ่่งพาผู่น้ำาเพียงคนเดียว	ซ่่งทำาให้โครงการไม่สามารถิ่ดำาเนินการต่อเน่่องได้เม่่อผู้่นำาออกจากตำาแหน่ง	

โดย	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้ยกตัวอย่างการดำาเนินโครงการของรัฐบาลท่ีผ่่านมา	 เช่น	 โครงการ	 Digital	Wallet	 

ที่เน้นการแจกจา่ยเงินเพ่่อกระตุ้นเศรษฐกิจโดยตรง	แม้จะมีผ่ลในระยะสั�น	แตห่ากระบบไม่สามารถิ่รองรับได้	

เช่น	ปัญ่หาความล่มของระบบ	Mobile	Banking	ในชว่งแรก	อาจทำาให้โครงการประสบปัญ่หาทั�งในเชิงเทคนิค

และการดำาเนินการ

	 นอกจากน�ี	ดร.กอบศักด์ิฯ	ได้สรุปหัวใจของการพัฒนาองค์กรชุมชน	จำานวน	3	ประเด็น	ประกอบด้วย

 1) การพัฒนาผู้นำาชุมชน :	 การพัฒนาผู้่นำาชุมชนเป็นจุดเริ่มต้นสำาคัญ่ของการเปลี่ยนแปลงใน 

ทุกพ่�นท่ี	 โดยเฉพาะพ่�นท่ีท่ีอ่อนแอ	 การมีผู้่นำาท่ีเข้มแข็งช่วยสร้างแรงบันดาลใจและความไว้วางใจในชุมชน	

จากนั�นผู้่นำาจะเป็นศูนย์กลางในการสร้างเคร่อข่ายในพ่�นที่	 เปล่ียนจากผู้่นำาคนเดียวให้กลายเป็นกลุ่มคน 

ท่ีสามารถิ่ขับเคล่่อนการพัฒนาได้

 2) การสร้างองค์กรชุมชนและเครือข่าย :	 จากผู่้นำาเพียงคนเดียว	 สามารถิ่พัฒนาไปสู่การสร้าง

เคร่อข่ายผู่้นำาท่ีทำางานร่วมกันในพ่�นท่ี	 เม่่อองค์กรชุมชนมีโครงสร้างและเคร่อข่ายที่แข็งแกร่ง	 การดำาเนิน

โครงการต่าง	ๆ	จะสามารถิ่ตกผ่ล่กและบรรลุผ่ลได้	โดย	“แก่น”	ของชุมชนท่ีเข้มแข็งจะทำาให้ผ่ลกระทบของ

โครงการเป็นไปอย่างย่ังย่น

 3) การพัฒนาทักษะการขยายผล (Scale Up) : หน่่งในความท้าทายสำาคัญ่ค่อการขยายผ่ลจาก

โครงการเลก็	ๆ 	ไปสู่โครงการขนาดใหญ่	่ครอบคลมุทุกพ่�นท่ี	เชน่	การขยายผ่ลจาก	100	ตำาบลเปน็	500	ตำาบล	

และต่อยอดจนสามารถิ่ดำาเนินการได้ครบทุกตำาบลในประเทศไทย	 ทักษะการ	 Scale	 Up	 จ่งเป็นสิ่งจำาเป็น 

ท่ีองค์กรในประเทศไทยยังขาดแคลน
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	 สำาหรับแนวทางการดำาเนินงานเพ่่อความย่ังย่น	 ดร.กอบศักดิ์ฯ	 ได้นำา

เสนอ	4	แนวทาง	ประกอบด้วย

 1) สร้างความเช่ือมโยงระหว่างผู้นำาและเครือข่ายชุมชน : การพัฒนา

องค์กรชุมชนต้องเร่ิมจากการสร้างผู้่นำาที่มคีวามรู้ความสามารถิ่	และเช่่อมโยง

ผู้่นำาในแต่ละพ่�นท่ีเข้าด้วยกันเป็นเคร่อข่ายท่ีแข็งแกร่ง

 2) ออกแบบโครงการท่ีมีเป้าหมายชัดเจนและยืดหยุ่น : โครงการต้องสามารถิ่ตอบโจทย์ความต้องการ

ของชุมชนแต่ละแห่ง	และปรับเปล่ียนได้ตามสถิ่านการณ์	เช่น	การใช้งบประมาณจำากัดแต่สร้างผ่ลกระทบท่ีย่ังย่น

 3) การฝึึกอบรมและพัฒนาทักษะ :	หน่วยงานท่ีเก่ียวข้องควรจัดการฝึกึอบรมในเร่่องการบริหาร

โครงการ	การขยายผ่ล	และการจัดการทรัพยากร	เพ่่อให้ชุมชนสามารถิ่ดำาเนินโครงการด้วยตนเอง

 4) การวางแผนการขยายผล :	ควรมีแผ่นการขยายผ่ลที่ชดัเจน	โดยเนน้การบริหารทรัพยากรอยา่ง

มีประสิทธิภาพ	เช่น	การเร่ิมต้นในพ่�นท่ีนำาร่อง	100	ตำาบล	แล้วขยายผ่ลในระยะยาวให้ครอบคลุมท่ัวประเทศ

	 ทั�งน�ี	ดร.กอบศักด์ิฯ	ช�ีให้เห็นว่าการพัฒนาองค์กรชุมชนเป็นกระบวนการท่ีต้องอาศัยการวางรากฐาน

ท่ีแข็งแกร่ง	 โดยเริ่มจากการพัฒนาผู้่นำาชุมชน	การสร้างองค์กรชุมชนท่ีย่ังย่น	 และการขยายผ่ลโครงการให้

ครอบคลุมท่ัวประเทศ	การดำาเนินโครงการต้องคำาน่งถ่ิ่งความย่ังย่นและผ่ลกระทบระยะยาว	ซ่่งหากประเทศไทย

สามารถิ่พัฒนาทักษะการขยายผ่ลและการบริหารจัดการงบประมาณอย่างมีประสิทธิภาพได้	 จะสามารถิ่

สร้างการเปล่ียนแปลงท่ีแท้จริงและลดความเหล่่อมลำ�าในสังคมได้อย่างย่ังย่น
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	 ดร.กอบศักด์ิฯ	มองว่า	เอกชนมีบทบาทสำาคัญ่ในการสนับสนุนการพัฒนา

เศรษฐกิจฐานรากผ่่านการจัดสรรทรัพยากร	องค์ความรู้	และโอกาสทางการค้า	

เพ่่อยกระดับคุณภาพชีวิตของชุมชนในระยะยาว	 โดยการสนับสนุนน�ี	 รวมถ่ิ่ง

การพัฒนาผ่ลิตภัณฑ์์ชุมชน	 เพ่ิมช่องทางตลาด	 และสร้างโครงสร้างพ่�นฐาน	

8. บทบาทของเอกชน

เช่น	ศูนยเ์ด็กเล็กหรอ่พ�่นท่ีเรียนรูท่ี้เอ่�อต่อการพัฒนาศักยภาพของประชากรในระดับฐานราก	ตัวอย่างท่ีชัดเจน

ในประเทศไทย	 ได้แก่	 โครงการไก่ย่างจีระพันธ์	 ซ่่งเดิมมียอดขายเพียง	 4	 ล้านบาทต่อปี	 แต่หลังจากได้รับ 

การสนับสนุนจากบริษัท	 ปตท.	 ผ่่านการจัดตั�งซุ้มขายในสถิ่านีบริการนำ�ามันกว่า	 100	 แห่ง	 ทำาให้ยอดขาย 

เพ่ิมข่�นเป็น	 200	 ล้านบาทต่อปี	 นอกจากนี�	 ร้านโอ้กะจู�	 ซ่่งเร่ิมต้นจากการปลูกผั่กและพัฒนาต่อยอด 

จนกลายเป็นธุรกิจขนาดใหญ่่	มีรายได้รวมประมาณ	7	พันล้านบาท	โดยขยายสาขาท่ัวประเทศ	เป็นตัวอย่าง

ของการใช้ทรัพยากรและความรู้ของเอกชนในการสร้างการเติบโตทางเศรษฐกิจฐานราก

	 นอกจากนี�	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้ยกตัวอย่าง 

ในระดับนานาชาติ	เช่น	กรณีของประเทศจีนได้แสดง

ให้เห็นถิ่ง่แนวทางที่ประสบความสำาเร็จผ่า่น	“Taobao	

Villages”	ของอาลีบาบา	 ซ่่งช่วยให้ชาวบ้านสามารถิ่

เข้าถ่ิ่งตลาดโลกผ่่าน	e-commerce	และระบบโลจิสติกส์ 

ท่ีมีประสิทธิภาพ	 แนวทางดังกล่าวลดการพ่่งพา

รัฐบาลและส่งเสริมการพัฒนาชุมชนด้วยความร่วมม่อ

จากเอกชน	ในประเทศไทย	การสนับสนุนจากสำานักงาน

คณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน	 (BOI)	 ช่วยสร้าง 

แรงจูงใจให้เอกชนมีบทบาทในโครงการพัฒนาชุมชน	

เช่น	การยกระดับสินค้าในชุมชน	การพัฒนาศูนย์เด็ก

เล็กท่ัวประเทศ	 และการสนับสนุนโครงการท่ีมุ่งเน้น

การใช้ทรัพยากรเอกชนอย่างย่ังย่น

	 ในขณะเดียวกัน	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 มองว่า	 

การสนับสนุนให้ชุมชนปรับตัวสู่ยุคดิจิ ทัล	 เช่น	 

การพัฒนาทักษะด้าน	 e-commerce	 และโลจิสติกส์	

มีความสำาคัญ่ต่อการสร้างรายได้ท่ีม่ันคงในระยะยาว	

ทั�งน�ี	 บทบาทของเอกชนท่ีมุ่งเน้นการบูรณาการ 

ความร่วมม่อระหว่างรัฐ	 ชุมชน	 และองค์กรเอกชน	 

นับเป็นแนวทางสำาคัญ่ที่ช่วยสร้างผ่ลลัพธ์ท่ีย่ังย่น	 

ลดความเหล่่อมลำ�า	 และเพิ่มขีดความสามารถิ่ทาง

เศรษฐกิจของประเทศในระดับฐานรากอย่างแท้จริง
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9. บทสรุป : หัวใจสำาคัญของการพัฒนาชุมชนฐานราก

	 ในช่วงท้ายของรายการเสวนาฯ	 ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้กล่างถ่ิ่งแนวคิด 

เกี่ยวกับการพัฒนาชุมชนฐานรากมีหัวใจสำาคัญ่ที่เน้นการสร้างความเข้มแข็ง

 1) เสริมสร้างศักยภาพชุมชน :	การสนับสนุนการเรียนรู้และพัฒนาทักษะของชาวบ้านเป็นรากฐาน

สำาคัญ่ในการสร้างรายได้ท่ีย่ังย่น	เช่น	การฝึึกทักษะด้านอาชีพและการจัดการทรัพยากร	นอกจากนี�	การส่งเสริม

บทบาทผู้่นำาชุมชนและการมีส่วนร่วมของประชาชนในทุกขั�นตอนของการพัฒนายังช่วยให้ชุมชนมีความเข้มแข็ง

และสามารถิ่บริหารจัดการด้วยตนเอง

 2) การกระจายทรัพยากรและโอกาสอย่างท่ัวถึง : การพัฒนาโครงสร้างพ่�นฐาน	 เช่น	 ถิ่นน	นำ�า	

ไฟฟ้า	 และการส่่อสาร	 เป็นปัจจัยสำาคัญ่ในการสนับสนุนเศรษฐกิจและการดำารงชีวิตในชุมชน	 การจัดสรร

ทรัพยากรควรสอดคล้องกับความต้องการท่ีแท้จริงของพ่�นท่ี	เพ่่อสร้างโอกาสท่ีเท่าเทียมให้แก่ประชาชนทุกกลุ่ม

 3) ปรับปรุงกฎหมายและนโยบาย : การแก้ไขกฎหมายท่ีเป็นอุปสรรค	 เช่น	 กฎหมายเก่ียวกับ 

การใช้ทรัพยากรป่าไม้และท่ีดิน	รวมถ่ิ่งการผ่ลักดันนโยบายท่ีส่งเสริมความม่ันคง	เชน่	พ.ร.บ.สวัสดกิารชุมชน	

และ	พ.ร.บ.สถิ่าบันการเงินประชาชน	จะช่วยสนับสนุนการพัฒนาท่ีมีประสิทธิภาพและย่ังย่น

 4) พัฒนากิจกรรมท่ีตอบโจทย์ความต้องการในพื้นท่ี : การสนับสนุนโครงการท่ีสอดคล้องกับ

ศักยภาพของชุมชน	 เช่น	 ธนาคารต้นไม้ท่ีส่งเสริมการปลูกต้นไม้เพ่่อสร้างรายได้ในอนาคต	 ธนาคารปูม้า 

ท่ีพลิกฟ้�นทรัพยากรธรรมชาติให้เกิดมูลค่า	 และการพัฒนาสวัสดิการชุมชนท่ีริเร่ิมโดยชาวบ้าน	 ล้วนเป็น

ตัวอย่างของการพัฒนาท่ีนำาโดยประชาชน

 5) สร้างความย่ังยืนและพ่ึงพาตนเอง :	การลดการพ่่งพาจากรัฐบาลและส่งเสริมการบริหารจัดการ

ทรัพยากรภายในชุมชน	เช่น	การออมทรัพย์หร่อการจัดการทรัพยากรธรรมชาติ	จะช่วยเสริมสร้างความเข้มแข็ง

ทางเศรษฐกิจฐานราก	ลดความเหล่่อมลำ�า	และเพ่ิมความม่ันคงในระยะยาว

และย่ังย่นผ่่าน	5	ด้านหลกั	ได้แก่	การเสริมสร้างศกัยภาพชมุชน	การกระจายทรพัยากรอยา่ง

ท่ัวถ่ิ่ง	 การปรับปรุงกฎหมายและนโยบาย	การพัฒนากิจกรรมท่ีตอบโจทย์ความต้องการใน

พ่�นท่ี	และการสร้างความย่ังย่นและพ่่งพาตนเอง	โดยมีรายละเอียดดังต่อไปน�ี

	 ท้ายท่ีสุด	ดร.กอบศักด์ิฯ	 ได้ให้ข้อสรุปว่า	ประเทศไทยจะไม่สามารถิ่ก้าวเข้าสู่สถิ่านะประเทศพัฒนา

แล้วได้	หากยังคงละเลยการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก	การพัฒนาท่ีแท้จริงต้องเร่ิมต้นจากการวางรากฐานท่ี

ม่ันคงให้แกป่ระชาชนทุกกลุม่ผ่่านการกระจายทรัพยากรอย่างเท่าเทียม	การสนับสนุนการเรียนรู้และพัฒนา

ทักษะชีวิต	และการบริหารจัดการทรัพยากรในชุมชนให้เกิดประโยชน์สูงสุด	ตัวอย่างเช่น	โครงการตลาดนำ�าคลอง

ลัดมะยม	หร่อธนาคารต้นไม้	ล้วนสะท้อนถ่ิ่งศักยภาพของชุมชนในการพ่่งพาตนเอง	นอกจากนี�	การบูรณาการ

ความร่วมม่อระหว่างภาครัฐและเอกชน	 เช่น	 การนำาเทคโนโลยีมาจัดการข้อมูล	 หร่อการพัฒนาทักษะด้าน	

e-commerce	 เพ่่อเพ่ิมรายได้และลดต้นทุนของประชาชน	 ถ่ิ่อเป็นกุญ่แจสำาคัญ่ในการแก้ปัญ่หาเศรษฐกิจ

ฐานรากอย่างย่ังย่น	หากประเทศไทยสามารถิ่ปรับแนวทางการพัฒนาใหม่	โดยเน้นการเสริมสร้างความเข้มแข็ง

จากฐานรากแทนท่ีจะพ่่งพามาตรการช่ัวคราว	 ประเทศจะสามารถิ่ก้าวข้ามความเปราะบางของระบบ

เศรษฐกิจและสร้างความสมดุลและม่ันคงในระยะยาวได้อย่างแท้จริง
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บทความโดย
ธณัฐ  พวงนวม
กันตา  ศุขสาตร 
กานต์  แจ้งชัดใจ
สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง

การขับเคล่ือนธุรกิจ
ตามแนวทางการพัฒนาอย่างย่ังยืน
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 1. บทนำา

	 ปัจจุบันความสำาคัญ่ของความย่ังย่น	 (Sustainability)	 เป็นท่ีตระหนักและรับรู้มากย่ิงข่�นในภาคธุรกิจ

ทั�งในระดับโลกและในประเทศไทย	โดยเฉพาะอย่างย่ิงเม่่อประเด็นความย่ังย่นกลายเป็นหน่่งในเป้าหมายหลัก

ของ	การพัฒนาองค์กรท่ีเร่ิมต้นจากแนวคิดด้านความรับผิ่ดชอบต่อสังคม	(Corporate	Social	Responsibility:	

CSR)	 ซ่่งเป็นพ่�นฐานสำาคัญ่ในการสร้างความเช่่อม่ันและการมีส่วนร่วมของทั�งภาครัฐและภาคเอกชน	 

จนกระท่ัง	 มีการต่อยอดสู่การกำาหนดวิธีการและแนวทางในการดำาเนินการท่ีเป็นรูปธรรมมากข่�นภายใต้

มาตรฐานด้าน	ESG	โดยมีวัตถุิ่ประสงค์เพ่่อส่งเสริมความรับผ่ดิชอบต่อส่ิงแวดล้อม	สังคม	และการกำากับดูแล

ท่ีมุ่งเน้นเร่่องความโปร่งใส	 และการสร้างมูลค่าในเชิงเศรษฐกิจ	 ซ่่งไม่เพียงแต่จะช่วยเพิ่มความสามารถิ่ใน

การแข่งขันของธุรกิจ	แต่ยังเสริมสร้างภาพลักษณ์ท่ีดีในตลาด	ผู่้บริโภค	และนักลงทุนอีกด้วย

	 นอกจากนี�	การบรูณาการนโยบายการคลงัที่เอ่�อตอ่การพฒันาและการเตรยีมความพรอ้มของทกุฝึา่ย	

นับเป็นส่ิงสำาคัญ่ท่ีจะช่วยให้ภาคธุรกิจสามารถิ่ขับเคล่่อนกลยุทธ์ความย่ังย่นได้อย่างมีประสิทธิภาพ	ประกอบกับ	

การเปิดเผ่ยข้อมูลธุรกจิท่ีโปร่งใสและการดำาเนินงานที่รับผ่ดิชอบต่อส่ิงแวดล้อมจะสนับสนุนให้เกดิเศรษฐกิจ	

หมุนเวียนและส่งเสริมเศรษฐกิจสีเขียว	 ซ่่งไม่เพียงแต่เป็นแนวทางในการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ	หร่อ

ช่วยเพ่ิมประสิทธิภาพในการดำาเนินธุรกิจเท่านั�น	แต่ยังเป็นการสร้างอนาคตท่ีย่ังย่นสำาหรับสังคมและส่ิงแวดล้อม	

และทำาให้	ธุรกิจไทยสามารถิ่เติบโตได้อย่างม่ันคงและย่ังย่นในระยะยาวอีกด้วย

	 บทความฉบับนี�	จะพาผู้่อ่านทุกท่านไปเรียนรู้กับการถิ่อดบทเรียนจากการดำาเนินการ	ESG	ในประเทศไทย	

โดยเฉพาะการยกระดับมาตรฐานการลงทุน	 และการสร้างแรงจูงใจให้บริษัทเข้าร่วมการประเมินหุ้นย่ังย่น	 

ซ่่งนอกจากเป็นการตอบสนองต่อกระแสโลกแล้ว	 ยังช่วยให้บริษัทในประเทศไทยสามารถิ่เตรียมพร้อม 

ในการรับม่อกับความท้าทายในอนาคตได้อย่างมีประสิทธิภาพ

	 ในการน�ี	กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค	สำานักงานเศรษฐกิจการคลังร่วมกับวารสารการเงินการคลัง

ได้รับเกียรติเป็นอย่างสูงจาก	ดร.ศรพล  ตุลยะเสถียร (ดร.ศรพลฯ) รองผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ 

แห่งประเทศไทย และ ดร.สวนิตย์ บุญญาสุวัฒน์ (ดร.สวนิตย์ฯ) คณะทำางาน BCG Model  

สภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย และผู้จัดการฝ่ึายหน่วยงานกลยุทธ์และบรหิารความย่ังยืนองค์กร 

บริษัท พีทีที โกลบอล เคมิคอล จำากัด (มหาชน) มาแบ่งปันเร่่องการขับเคล่่อนธุรกิจตามแนวทาง 

การพัฒนาอย่างย่ังย่น	 ผ่่านรายการ	 “Local	 Reach	 เอ่�อมล่ก	 ถ่ิ่งภูมิภาค”	 ประจำาเด่อนกันยายน	 2567	 

เม่่อวันท่ี	16	กันยายน	2567	ท่ีผ่่านมา	โดยมีรายละเอียดท่ีน่าสนใจ	ดังต่อไปน�ี
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2.ภาพรวมการดำาเนินการด้าน ESG 

ของตลาดทรัพย์แห่งประเทศไทย

2.1 ความสำาคัญของความย่ังยืน (ESG)

	 ดร.ศรพลฯ	 ได้เล่าถ่ิ่งหน่่งในแนวคิดท่ีเป็น 

กระแสสำาคัญ่ในระดับโลกท่ีเก่ียวกับการดำาเนินและ

พัฒนาองค์กร	 ท่ีมุ่งเน้นความย่ังย่นค่อ	 ESG	 ซ่่งย่อ 

มาจาก	Environmental	(ส่ิงแวดล้อม)	Social	(สังคม)	

และ	Governance	 (ธรรมาภิบาล)	โดยในช่วงหลายปี 

ท่ีผ่่านมาหลายประเทศได้มีการนำามาตรฐานด้าน

ความย่ังย่นต่าง	ๆ	เข้ามา	จัดระเบียบการค้าระหว่าง

ประเทศใหม่	 ซ่่งในมุมหน่่งอาจถ่ิ่อเป็นการกีดกัน 

การทางการคา้โดยอาจสง่ผ่ลกระทบตอ่	ผู้่ประกอบการในการสรา้งความสามารถิ่ทางการแขง่ขันทางการคา้	

แต่ในขณะเดียวกันก็ถ่ิ่อเป็นการยกระดับ	 มาตรฐานสากลของภาคการค้าในการอยู่ร่วมกันระหว่างประเทศ	

ยกตัวอย่างเช่น	มาตรการ	CBAM	หร่อ	Carbon	Border	Adjustment	Mechanism	ซ่่งเป็นมาตรการปรับราคา

คาร์บอนก่อนข้ามพรมแดนของสหภาพยุโรป	เพ่่อปกป้องกันไม่ให้เกิดการร่ัวไหลของคาร์บอน	(Carbon	Leakage)	

อันเป็นมาตรการท่ีทางสหภาพยุโรป	 ได้กำาหนด่าธรรมเนียมราคาสินค้านำาเข้าในบางอุตสาหกรรมท่ีม ี

การปล่อยคาร์บอนไม่ได้มาตรฐาน	โดยสหภาพ	ยุโรปได้เร่ิมบังคับใช้ตั�งแต่ปี	พ.ศ.	2566	นอกจากนี�	สำาหรับ

ด้านการลงทุนในตลาดตราสารหนี�พบว่า	มีจำานวนเงินลงทุนเพิ่มสูงข่�นต่อเน่่องในตลาดตราสารหนี�ท่ีเก่ียวข้อง

กับ	 SCG	 ซ่่งประเทศไทยในหลายหน่วยงานโดยเฉพาะ	 กระทรวงการคลังได้มีการสนับสนุนและผ่ลักดัน 

ในเร่่องดังกล่าว	จ่งทำาให้ประเทศไทยนับเป็นกลุ่มประเทศแรก	ๆ	ในภูมิภาคท่ีออกตราสารหน�ี	Green	Bond	

หร่อ	 Sustainable	 Bond	 โดยจะเห็นได้ว่า	 ประเทศไทยมีตราสารหนี�ที่เกี่ยวข้องกับ	 SCG	 ค่อนข้างมาก	 

ในขณะเดียวกันตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการจัดทำาประเมินหุ้นย่ังย่นเช่นกัน	โดยใช้ระบบ	SET	ESG	

Rating	 ค่อการประเมินผ่ลการดำาเนินงานด้านความย่ังย่นของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 

แห่งประเทศไทย	ซ่่งจะมีการพิจารณาจากการตอบแบบสอบถิ่ามการดำาเนินงาน	ด้านส่ิงแวดล้อม	สังคม	และ

บรรษัทภิบาลของบริษัทในการตัดสินใจต่อการลงทุนควบคู่ไปกับการวิเคราะห์ข้อมูล	ทางการเงินของบริษัท	

โดยจะเป็นการให้คะแนน	4	ระดับ	(คล้ายกับการประเมิน	Investment	Grade	แต่เป็นเร่่อง	ความย่ังย่นแทน)	

โดยเร่ิมตั�งแต่	 BBB	 A	 AA	 และสูงท่ีสุดค่อ	 AAA	 ซ่่งผ่ลการประเมินหุ้นย่ังย่นจะเป็นประโยชน์	 แก่นักลงทุน 

ในการนำาไปใชป้ระกอบการวิเคราะห์	การประเมินมลูคา่หุ้น	การให้คำาแนะนำาในการลงทนุ	และการพิจารณา

เพ่่อตัดสินใจในการลงทุนเพ่ิมเติม

ดร.ศรพล ตุลยะเสถียร
รองผู่้จัดการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

หัวหน้าสายงานวางแผ่นกลยุทธ์องค์กรและโครงการกลยุทธ์

หัวหน้าสายงานพัฒนาความยั่งย่นตลาดทุน

และหัวหน้ากลุ่มงานกลยุทธ์องค์กร
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	 อีกทั�ง	 หลายประเทศในตลาดหลักทรัพย์ 

โลกยังได้มีการปรับปรุงมาตรฐานใหม่สำาหรับ 

การรายงานผ่ล	การประเมินหุ้นย่ังย่น	โดยจะเห็นได้

จากในการประชุมเวทีระดับนานาชาติ	 IOSCO	 

Annual	 Meet ing	 ประจำาปี	 พ.ศ.	 2566	 ณ	

กรุงเทพมหานคร	ท่ีสำานักงานคณะกรรมการกำากับ

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์	 (ก.ล.ต.)	 ได้เป็น 

เจ้าภาพในการจัดงาน	 ซ่่งได้มีการพูดถ่ิ่งมาตรฐาน 

ที่เรียกว่า	 IFRS	 S1	 และ	 IFRS	 S2	 ท่ีปัจจุบันได้ม ี

การเริ่มนำาไปใช้บ้างแล้วในต่างประเทศ	อาทิ	สิงคโปร์	

ซ่่งมาตรฐานดังกล่าวนั�นจะสะท้อนความแตกต่าง

ของการรายงาน	 ด้านบัญ่ชี	 โดย	 IFRS	 S1	 จะเป็น 

การรายงานด้านบัญ่ชีท่ีเก่ียวข้องกับความย่ังย่น 

โดยรวม	ในขณะท่ี	IFRS	S2	จะเจาะล่กในเร่่องของ

คาร์บอน	ทั�งน�ี	เช่่อว่าในอนาคตจะมีการพัฒนาและ

ปรับปรุงเพ่่อออกมาตรฐานใหม่	 ๆ	 เพ่ิมเติมตาม

กระแสโลกท่ีเปล่ียนไป	อาทิ	ความหลากหลายทาง

ชีวภาพ	(Biodiversity)	หร่อการตรวจสอบ	และประเมิน 

สถิ่านะขององค์กรด้านสิทธิมนุษยชน	(Human	Rights	

Due	Diligence:	HRDD)	โดยมีส่ิงสำาคัญ่ค่อ	การจัด

ทำาตัวชี�วัดและประเมินผ่ลในแต่ละประเด็นให้ได้

มาตรฐานต้องเป็นอย่างไร	 รวมทั�งผู้่ประกอบการ	 

มีการตระหนักและให้ความสำาคัญ่กับประเด็นเหล่านี�

มากน้อยเพียงใด

2.2 ความพร้อมของประเทศไทยในการพัฒนา

ด้านความย่ังยืน

	 ดร.ศรพลฯ	 อธิบายว่า	 ในระดับประเทศนั�น 

ได้มีการเตรียมความพร้อมเร่่อง	ESG	แล้วพอสมควร	

โดยที่ผ่า่นมาประเทศไทยไดม้กีารใหสั้ญ่ญ่า	(Commit)	

และกำาหนดเป้าหมายท่ีจะเป็นกลางทางคาร์บอน	

(Carbon	 Neutrality)	 และลดการปล่อยก๊าซเร่อน

กระจกสุทธิเป็นศูนย์	(Net	Zero)	ภายในปี	ค.ศ.	2050	

อย่างไรก็ตาม	 ในระดับจุลภาคอาจมีผู้่ประกอบการ 

ท่ีมีความพร้อมยังไม่มากนัก	โดยจะเห็นได้จากบริษัท

ท่ีมีความพร้อม	 ในตลาดทุน	 ซ่่งมักจะเป็นบริษัทท่ีมี

ขนาดใหญ่่และมีทรัพยากรเพียงพอ	หร่อหากเป็นบริษัท

ขนาดกลาง	 และขนาดเล็กก็จะเป็นบริษัทท่ีมีเจ้าของ

หร่อผู่้นำาท่ีมีความมุ่งม่ัน	 (Passion)	 ในการขับเคล่่อน

บริษัทเป็นอย่างสูง	ตัวอย่างท่ีน่าสนใจ	ได้แก่	ปัจจุบัน

มีบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ไทยท่ีเปิดเผ่ยข้อมูล

คาร์บอนของตนเองเก่อบ	900	บริษัท	ซ่่งทาง	ก.ล.ต.	

มีความประสงค์ให้บริษัทท่ีจดทะเบียนต้องทำาการเปิดเผ่ย

ข้อมูลคาร์บอนในรายงานประจำาปีของบริษัท	 (One	

Report)	 เพ่่อนำาส่งต่อให้	 ก.ล.ต.	 โดยบริษัทต้องระบุ

ปริมาณคาร์บอนท่ีบริษัทได้ปล่อยออกมา	และระบุผู้่ท่ี

ทำาการตรวจสอบข้อมูลของบริษัท	เน่่องจากทาง	ก.ล.ต.	

ต้องการให้มีพยานหร่อบุคคลท่ีสามมาช่วยย่นยันใน

การตรวจสอบข้อเท็จจริงของบริษัทด้วย	ทั�งนี�	การเปิดเผ่ย 

ข้อมูลคาร์บอนของบริษัทในรายงานประจำาปี	ยังเป็นเพียง

ความประสงค์หร่อเง่่อนไข	 (Requirement)	 ของทาง	

ก.ล.ต.	 ซ่่งไม่ใช่การบังคับใช้ทั�งหมด	 จ่งมีบริษัทท่ีทำา
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การเปิดเผ่ยข้อมูลคาร์บอนของตนเองเพียงคร่่งเดียวหร่อประมาณ	 400	 กว่าบริษัท	 และเป็นบริษัทท่ีได้มี 

การตรวจสอบข้อมูลคาร์บอนแล้วไม่ถ่ิ่ง	 200	 บริษัทโดยประมาณ	 ซ่่งแสดงให้เห็นถ่ิ่งความไม่พร้อมหร่อ 

อาจจะยังไม่ตระหนักถ่ิ่งความเร่งด่วนและความสำาคัญ่ของการที่ท่ัวโลกกำาลังจะก้าวเข้าสู่เร่่องความย่ังย่น

	 ดังนั�น	 บทบาทหน่่งท่ีสำาคัญ่ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในการเตรียมความพร้อมให้แก่ 

ภาคธุรกิจ	 ค่อ	 การสร้างความตระหนักรู้ให้แก่บริษัทต่าง	 ๆ	 ผ่่านการจัดงานสัมมนา	 การทำา	Work	 Shop	 

การเข้าไปพบ	เพ่่อพูดคุยหาร่อกับคณะกรรมการบริษัทและคณะกรรมการบริหารของบริษัทต่าง	ๆ	โดยตรง	

โดยการท่ีเจ้าหน้าท่ี	ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้พบกับผู่้บริหารสูงสุดอย่าง	CEO	หร่อ	CFO	ของ

บริษัทจะเป็นการกระตุ้น	 และสะท้อนถ่ิ่งความจำาเป็นเร่งด่วนท่ีบริษัทควรหันมาให้ความสำาคัญ่กับประเด็น

ความย่ังย่น	โดยทาง	ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ่งได้มีการชักชวนให้บริษัทเข้ามารับการประเมินหุ้น

ย่ังย่น	ซ่่งจากบริษัท	ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไทยทั�งหมดเก่อบ	900	บริษัท	มีบริษัทท่ีสมัครใจเข้ามา

ขอรับการประเมินเพียงกว่า	200	บริษัทเล็กน้อย	และมีบริษัทท่ีผ่่านการประเมินในปี	พ.ศ.	2566	หร่อเป็น	

Investible	List	ท่ีคนใหค้วามสนใจ	จำานวน	192	บริษัท	หร่อค่อประมาณ	1	ใน	4	ของจำานวนบรษัิทที่จดทะเบียน

กับตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย	ทั�งหมด	และที่น่าแปลกใจไปกว่านั�น	ใน	100	อันดับบรษัิทตน้ของ	SET100	

ท่ีเป็นหุ้นขนาดใหญ่่ของไทยกลับพบว่า	 มีถ่ิ่ง	 35	 บริษัทท่ีไม่ได้สมัครใจเข้ามาขอรับการประเมิน	 ดังนั�น	 

การทำาให้การประเมินหุ้นย่ังย่นเป็นท่ีแพร่หลายนั�น	 จำาเป็นต้องอาศัยการสร้างแรงจูงใจให้แก่ผู่้ประกอบการ	

และต้องทำาให้กระบวนการต่าง	ๆ	มีความง่าย	หร่อไม่ซับซ้อนมากจนเกินไป

2.3 แนวทางการผลักดันและสร้างแรงจูงใจให้มีจำานวนบริษัทเข้าร่วมการประเมินหุ้นย่ังยืนเพ่ิมข้ึน

และในปี	พ.ศ.	2567	น�ี	มีบริษัท	ท่ีสมัครใจขอเข้ารับ

การประเมินหุ้นย่ังย่นเพ่ิมมากข่�นเป็นประมาณ	300	

บริษัท	อย่างไรก็ดี	ในระยะถัิ่ดไป	ตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยมีแผ่นจะร่วมม่อกับตลาดหลักทรัพย์

ลอนดอน	(London	Stock	Exchange	Group)	โดย	FTSE	

Russell	 ผู้่ประเมิน	 ESG	 ระดับโลก	 ให้เข้ามาช่วย 

ยกระดับการประเมินความย่ังย่น	 SET	 ESG	 Ratings	

โดยมีระยะเวลาการดำาเนนิงานเปล่ียนผ่า่น	(Transition	

Period)	ประมาณ	2	ปี	รวมถ่ิ่งจะเปล่ียนวิธีการประเมิน

จากเดิมที่ให้บริษัทสมัครใจเข้ามาและเป็น	 Survey	

Based	จะเปล่ียนเปน็การใชข้้อมลูที่ทาง	FTSE	Russell	

สามารถิ่ค้นหาได้ตามส่่อสาธารณะ	อาทิ	ในรายงาน

ประจำาปี	ใน	One	Report	ของ	ก.ล.ต.	บนเว็บไซต์	ของ

หน่วยงานกำากับดูแล	 หร่อในข่าวต่าง	 ๆ	 ท่ีเป็นเชิง

ประจักษ์	 ซ่่งจะช่วยให้มีจำานวนบริษัทท่ีเข้าร่วม 

เพิ่มมากข่�น	โดย	ดร.ศรพลฯ	ตั�งเป้าไว้ว่า	ในอีก	2	ปี

	 ดร.ศรพลฯ	กล่าวว่า	เม่่อปท่ีีผ่่านมากระทรวง

การคลังได้ออกมาตรการ	Thai	ESG	Fund	ซ่่งเป็นการให้

สิทธิประโยชน์ทางภาษีในการหักลดหย่อนภาษีเงินได้

บุคคลธรรมดาจากค่าซ่�อหน่วยลงทุนในกองทุนท่ีลงทุน		

ในหุ้น	 Thai	 ESG	 ท่ีผ่่านการประเมินหุ้นย่ังย่นแล้ว	 

(Investible	List)	 ในจำานวนทั�งหมด	192	บริษัท	หร่อ 

ไปลงทุน	 ในบริษัทที่มีการเปิดเผ่ยข้อมูลคาร์บอน 

ที่ได้รับการตรวจสอบแล้วและมีการตั�งเป้าหมายจะ

ลดการปล่อยก๊าซคาร์บอน	 โดยผ่ลจากการดำาเนิน

มาตรการ	 Thai	 ESG	 Fund	 ของกระทรวงการคลัง	 

ทำาใหม้จีำานวนบริษัทที่ยินยอม	เปิดเผ่ยข้อมูลคาร์บอน

เพ่ิมข�่นถ่ิ่งร้อยละ	 30	 จากเดิมท่ีมีบริษัทท่ีเปิดเผ่ย 

ข้อมูลคาร์บอนจำานวนประมาณ	300	บริษัท	ได้เพ่ิมข่�น

มาเป็นประมาณ	400	บริษัท	จะเห็นได้ว่านโยบายของ

รัฐบาล	 (Public	Policy)	ส่งผ่ลกระทบต่อ	พฤติกรรม	

การปรับตัว	และการตัดสินใจของบริษัทอย่างเห็นได้ชัด	
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ข้างหน้าจะทำาให้มีบริษัทท่ีเป็น	Investible	List	เพิ่มข่�นจากจำานวน	192	บริษัท

ในปัจจุบันมาเป็นอย่างน้อยคร่่งหน่่งของตลาดทั�งหมด	หร่อค่อประมาณ	 400	

บริษัท	อกีทั�ง	บริษัทจะไมต้่อง	เสียเวลาและใชแ้รงงานในการตอบแบบสอบถิ่าม	

เน่่องจากท่ีผ่า่นมามีบางบริษัทท่ีเคยได้รับเครดิตแต่ในปีถัิ่ดมา	กลับไม่ได้เข้ามา

ขอรับการประเมินจัดอันดับ	 เพียงเพราะบริษัทขาดแคลนพนักงานเจ้าหน้าที่ 

ท่ีจะมาชว่ยกรอก	ข้อมลูหร่อตอบแบบสอบถิ่าม	รวมถ่ิ่งการเปล่ียนมาใชข้้อมลู

ท่ีได้รับการเผ่ยแพร่บนส่่อสาธารณะท่ีหลายฝ่ึาย	 สามารถิ่ตรวจสอบได้จะช่วยสร้างความโปร่งใสและ 

มีเช่่อถ่ิ่อมากกว่าการใช้ข้อมูลจากการตอบแบบสอบถิ่าม	 ซ่่งมีผู้่รับรู้ข้อมูลเพียงผู้่ตอบแบบสอบถิ่ามและ 

ผู่ป้ระเมนิเท่านั�น	นอกจากนี�	ผ่ลจากการดำาเนนิการของกระทรวงการคลงั	ยังชว่ยให้	Thai	ESG	fund	สามารถิ่

ขยายตัวได้จากการให้สิทธิประโยชน์ทางภาษีในการลดหย่อนค่าซ่�อหน่วยลงทุน	 ในกองทุนดังกล่าวจาก	

100,000	บาท	เป็น	300,000	บาท	ประกอบกับกระทรวงการคลังยังได้ประกาศขาย	“กองทุนรวมวายุภักษ์	หน่่ง”	

รอบใหม่	ซ่่งคาดว่าจะช่วยให้การลงทุนท่ีเก่ียวข้องกับ	ESG	ปรับตัวดีข่�นด้วย

	 ย่ิงไปกว่านั�น	 นอกเหน่อจากการให้แรงจูงใจและสร้างความตระหนักรู้แก่ผู่้ประกอบการแล้ว	

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยยังได้พัฒนาระบบ	SET	Carbon	เพ่่อเป็นเคร่่องม่อท่ีจะช่วยอำานวยความสะดวก	

ให้บริษัทสามารถิ่จัดการ	 จัดเก็บ	 และคำานวณรอยเท้าคาร์บอน	 (Carbon	 Footprint)	 หร่อปริมาณก๊าซเร่อน

กระจก	 ท่ีปล่อยออกมาจากกระบวนการผ่ลิตแต่ละหน่วยได้	 โดยท่ัวไปแล้วการคำานวณ	Carbon	 Footprint	 

มีต้นทนุท่ีสูงมาก	เน่่องจากตอ้งอาศยัการวางระบบการจดัเก็บขอ้มลูที่เหม่อนกบัระบบบญั่ชี	และตอ้งนำาข้อมูล	

มาคำานวณหาปริมาณคาร์บอนท่ีปล่อยออกมา	 โดยหากต้องการคำานวณ	Carbon	 Footprint	 เป็นรายสินค้า	

บริษัท	จะต้องทำาการ	Cut	Grade	ลงไปเป็นรายสินค้าด้วย	และท่ีสำาคัญ่บริษัทจำาเป็นต้องให้มีบุคคลสามเข้ามา

ตรวจสอบ	ดงันั�น	ในปนีี�ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทยจ่งไดจั้ดทำาเคร่่องคำานวณ	Carbon	เพ่่อช่วยลดภาระ

ของบริษัท	 ในการคำานวณ	 Carbon	 Footprint	 และส่งมอบให้บริษัทนำาร่องนำาไปทดลองใช้งาน	 โดยปัจจุบัน 

มีบริษัทนำาร่องอยู่	 20	 แห่ง	 ซ่่งเป็นบริษัทท่ีอยู่ใน	 8	 อุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพย์	 และในปีหน้า

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	 มีแผ่นท่ีจะเปิดให้บริษัทท่ีจดทะเบียนมาร่วมทดสอบด้วย	 ซ่่งขณะนี� 

กำาลังอยู่ในระหว่างการพิจารณาเร่่องการลงทุน	ในเทคโนโลยีสารสนเทศเพิ่มเติม	
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3. การนำากลยุทธ์ด้านความย่ังยืนไป

พัฒนาธุรกิจ

3.1 บทบาทของสภาอุตสาหกรรมในการขับเคล่ือน 

ESG สู่การปฏิิบัติ

	 สำาหรับบทบาทของสภาอุตสาหกรรมเก่ียวกับ

การขับเคล่่อน	ESG	สู่การปฏิบัติจริงนั�น	ดร.สวนิตย์ฯ	

กล่าวไว้ว่า	ในปัจจุบันสภาอุตสาหกรรมได้มีการดำาเนิน

การขับเคล่่อน	 ESG	 ไปสู่การปฏิบัติอย่างจริงจังผ่่าน

การเปล่ียนแปลงและปรับปรุงในภาคอุตสาหกรรมเก่า	

หร่อที่เรียกว่า	 “First	 Industry”	 โดยที่ผ่่านมาได้มี 

การดำาเนินการพัฒนาให้เป็นอุตสาหกรรมท่ีปล่อย

ดร.สวนิตย์ บุญญาสุวัฒน์
คณะทำางาน	BCG	Model	สภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย

และผู่้จัดการฝึ่ายหน่วยงานกลยุทธ์และบริหารความยั่งย่นองค์กร

บริษัท	พีทีที	โกลบอล	เคมิคอล	จำากัด	(มหาชน)

มลพิษน้อย	 สำาหรับอุตสาหกรรมใหม่	 หร่อ	 “New	 S	 Curve	 Industry”	 ได้มีการขับเคล่่อนด้าน	 ESG	 

ผ่่านการคำาน่งถิ่่งเร่่อง	Climate	Change	ด้วยการนำา	BCG	Model	 เข้ามาประยุกต์ใช้	ประกอบกับในปัจจุบัน

ทางสภาอุตสาหกรรมได้ให้ความสำาคัญ่เก่ียวกับ	 Next	 Generation	 Industry	 ซ่่งมีผู้่ประกอบการมากกว่า	

16,000	รายท่ีให้ความสนใจเข้าร่วมโดยมีทั�งผู้่ประกอบการขนาดใหญ่่	รวมทั�งขนาดกลางและขนาดย่อม	(SMEs)

3.2 การส่งเสริมแนวคิด ESG ช่วยส่งเสริมการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างไร

	 ดร.สวนิตย์ฯ	 ได้อธิบายเพ่ิมเติมในส่วนของการส่งเสริมแนวคิด	 ESG	 เพ่่อช่วยส่งเสริมการเติบโต	 

ทางเศรษฐกิจว่า	ในยุคท่ีเศรษฐกจิโลกกำาลังมุง่สู่ความย่ังย่น	แนวคดิ	Bio-Circular-Green	Economy	หร่อ	BCG	

ได้รับการสนับสนุนอย่างแพร่หลายในประเทศไทย	 ซ่่งเป็นการส่งเสริมการสร้างมูลค่าเพ่ิมทางเศรษฐกิจ 

ผ่่านการใช้ทรัพยากรอย่างคุ้มค่า	ลดของเสีย	และพัฒนาผ่ลิตภัณฑ์์ท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อม	ดังต่อไปนี�

	 (1)	การพัฒนาผ่ลติภัณฑ์์จากชีวมวลและเคมชีีวภาพ	อุตสาหกรรมชีวภาพ	(Bio	Industry)	นำาทรัพยากร

ชีวมวลมาผ่ลิตเป็นสารเคมีชีวภาพ	พลาสติกชีวภาพ	และผ่ลิตภัณฑ์์ความงามจากธรรมชาติ	ซ่่งกำาลัง	เติบโต

อย่างต่อเน่่อง	 ยกตัวอย่างเช่น	 การพัฒนาไบโอพลาสติกที่ช่วยลดการพ่่งพาพลาสติกจากปิโตรเคมี 

โดยอุตสาหกรรมดังกล่าวยังคงมีแนวโน้มท่ีจะขยายตัวต่อเน่่องเพ่่อเพ่ิมมูลค่าในอนาคต	 สร้างโอกาสทาง 

ธุรกิจ	ใหม่	ๆ	และส่งเสริมการเติบโตของเศรษฐกิจอย่างย่ังย่น

	 (2)	 การจัดการขยะและหมุนเวียนทรัพยากร	 ในด้าน	 Circular	 Economy	 หร่อเศรษฐกิจหมุนเวียน 

สภาอุตสาหกรรมได้จัดตั�ง	 Circular	Material	 Hub	 ซ่่งเป็นแหล่งรวบรวมและเช่่อมโยงทรัพยากรหมุนเวียน 

ท่ีสามารถิ่นำากลับมาใช้ได้กับผู้่ประกอบการอุตสาหกรรมต่าง	 ๆ	 โดยการรีไซเคิลและนำาวัสดุกลับมาใช้ใหม่	

อย่างมีประสิทธิภาพ	 อาทิ	 การนำาพลาสติกเหล่อใช้จากหน่่งบริษัทไปเป็นวัตถุิ่ดิบให้กับบริษัทอ่่นๆ	 อีกทั�ง	 

ยังมีโครงการความร่วมม่อระดับโลก	เช่น	“Alliance	to	End	Plastic	Waste”	ท่ีเกิดจากการร่วมม่อของแบรนด์	

ชั�นนำาอย่างยนิูลีเวอร	์โคคาโคลา่	และเอสซจีีในการสง่เสรมิโครงการรไีซเคลิและจดัการขยะพลาสตกิในชมุชน

คลองเตย
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	 (3)	 การเพ่ิมมูลค่าด้วยการแปรรูปวัสดุใช้แล้ว	 ประเทศไทยเป็นหน่่ง 

ในประเทศท่ีมีปริมาณขยะพลาสติกตกทะเลสูง	 ซ่่งส่งผ่ลเสียต่อส่ิงแวดล้อม 

และภาพลักษณ์ของประเทศ	 การส่งเสริมการแปรรูปขยะพลาสติกเป็นสินค้า	

แฟช่ัน	 เช่น	 เส่�อผ้่าท่ีผ่ลิตจากขวดพลาสติก	 เป็นการเพ่ิมมูลค่าทางเศรษฐกิจ

และช่วยสร้างความตระหนักในสังคม	 โดยมีแบรนด์แอมบาสเดอร์ช่่อดัง 

มาเข้าร่วมรณรงค์	 ทำาให้สินค้าเหล่านี�ได้รับความนิยมและกระตุ้นให้สังคม	 

หันมาสนใจการรีไซเคิลมากข่�น

	 (4)	 มาตรฐานการใช้ขวดนำ�าพลาสติกในประเทศไทย	 จากปัญ่หาขยะพลาสติกในประเทศไทยท่ีสูง 

เป็นอันดับ	6	ของโลก	สภาอุตสาหกรรมได้ทำางานร่วมกับสำานักงานมาตรฐานผ่ลิตภัณฑ์อุ์ตสาหกรรม	(สมอ.)	

ผ่ลักดัน	 การเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการใช้ขวดนำ�าพลาสติก	 จากขวดสีเป็นขวดใส	 ซ่่งรีไซเคิลได้ง่ายกว่า	 

ส่งผ่ลให้การจัดการ	 ขยะพลาสติกเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพและช่วยเพ่ิมมูลค่าให้กับวัสดุรีไซเคิลในระบบ

เศรษฐกิจหมุนเวียน

	 (5)	 การลดคาร์บอนและการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	 ในด้าน	Green	 Economy	หร่อเศรษฐกิจ 

สีเขียว	ประเทศไทยมคีวามพยายามลดการปลอ่ยคารบ์อนในภาคอตุสาหกรรม	โดยมกีารพัฒนาแพลตฟอรม์	

การแลกเปล่ียนคาร์บอนเครดิตท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	 รวมถิ่่งการส่งเสริมการใช้พลังงาน

หมุนเวียน	และลดการใช้พลังงานจากฟอสซิล	 เพ่่อช่วยลดผ่ลกระทบจากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ

และส่งเสริม	ให้ประเทศไทยก้าวเข้าสู่เศรษฐกิจท่ีย่ังย่นอย่างแท้จริง

	 ทั�งนี�	แนวคิด	BCG	เป็นตัวอย่างของการร่วมม่อจากทุกภาคส่วนในสังคม	โดยเฉพาะภาคอุตสาหกรรม	

และหน่วยงานภาครัฐท่ีทำางานร่วมกันอย่างใกล้ชิดเพ่่อส่งเสริมและพัฒนามาตรฐานใหม่ในการใช้ทรัพยากร	

และบริหารจัดการส่ิงแวดล้อม	ซ่่งเป็นการส่งเสริมให้ประเทศไทยก้าวไปข้างหน้าในฐานะประเทศท่ีมีการพัฒนา	

อย่างย่ังย่นและเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อม
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3.3 ภาครัฐควรมีบทบาทสนับสนุน ESG อย่างไร

	 สำาหรับการขับเคล่่อนแนวคิด	ESG	นั�น	ดร.สวนิตย์ฯ	มีเล่าว่า	ภาครัฐควรมีบทบาทสำาคัญ่ในการสนับสนุน

ให้เกิดการปรับเปล่ียนสู่เศรษฐกิจสีเขียว	 (Green	 Economy)	 และการเปล่ียนแปลงเชิงนโยบายท่ีช่วยลด 

ผ่ลกระทบจากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศในระยะยาว	 ซ่่งปัจจุบันประเทศต่าง	 ๆ	 ในสหภาพยุโรป 

สหราชอาณาจักร	 รวมถ่ิ่งสหประชาชาติต่างก็ได้กำาหนดแนวทางและมาตรการด้าน	 ESG	 เพ่่อส่งเสริม 

ความย่ังย่น	อย่างจริงจังโดยในประเทศไทยอาจมีการสนับสนุน	ESG	ผ่่านหลายกลไกสำาคัญ่	ได้แก่

 (1) มาตรการทางภาษี	โดยการลดภาษีสำาหรับธุรกิจท่ีปฏิบัติตามมาตรฐาน	ESG	ซ่่งจะเป็นการจูงใจ

ให้ผู่้ประกอบการหันกลับมาดำาเนินธุรกิจท่ีมีความรับผ่ิดชอบต่อสังคมและส่ิงแวดล้อมเพิ่มข่�น	 และปัจจุบัน	

กรมสรรพสามิตกำาลังอยู่ระหว่างการหาร่อเก่ียวกับมาตรการภาษีท่ีเหมาะสมสำาหรับธุรกิจสีเขียว

 (2) การส่งเสริมการลงทุนผ่าน BOI ผ่่านนโยบายการลงทุนของ	 BOI	 (Board	 of	 Investment)	 

โดยอาจควรเพ่ิมสิทธิประโยชน์ให้กับกิจการที่มีมาตรการ	 ESG	 โดยมุ่งเน้นสนับสนุนให้เกิดการลงทุนใน

เทคโนโลยีสีเขียว	เพ่่อลด	Carbon	Footprint	ในภาคอุตสาหกรรม

 (3) การสนับสนุนทางการเงิน ผ่่านการจัดหาแหล่งทุนหร่อสิทธิประโยชน์ทางการเงินจากความร่วมม่อ

กับองค์กรระหว่างประเทศ	 อาทิ	 ธนาคารโลก	 และธนาคารพัฒนาแห่งเอเชีย	 รวมถิ่่งการสนับสนุนจาก

กระทรวงการคลงั	ซ่่งจะช่วยให้ผู้่ประกอบการสามารถิ่เข้าถ่ิ่งแหล่งเงินทนุเพ่่อดำาเนนิโครงการสีเขียว	รวมทั�ง

ช่วยลดปัญ่หาค่าใช้จ่ายสูงในการปรับเปล่ียนเทคโนโลยีให้สอดคล้องกับ	ESG

 (4) การพัฒนากรอบการเปิดเผยข้อมูล ESG	ซ่่งปัจจุบันธนาคารแหง่ประเทศไทยไดริ้เร่ิม	“Thailand	

Taxonomy”	ซ่่งเป็นกรอบท่ีช่วยให้ธุรกิจสามารถิ่เปิดเผ่ยข้อมูลเก่ียวกับ	ESG	ตามมาตรฐานสากล	โดยการพัฒนา	

กรอบมาตรฐานนี�ยังครอบคลุมถ่ิ่งการเปิดเผ่ยข้อมูลด้านความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	

และความเส่ียงด้านส่ิงแวดล้อม	 ซ่่งจะสร้างความโปร่งใสและความน่าเช่่อถ่ิ่อให้กับการลงทุนสีเขียวใน

ประเทศไทย

 (5) กลไกการซ้ืื้อขายคาร์บอน	 โดยตลาดคาร์บอนเป็นกลไกสำาคัญ่ที่สามารถิ่ช่วยให้ธุรกิจลด 

การปล่อยก๊าซเร่อนกระจกได้อย่างมีประสิทธิภาพ	 แม้ว่าปัจจุบันสหภาพยุโรปยังไม่ยอมรับกลไกคาร์บอน

ของไทยในมาตรฐานสากล	แต่การพัฒนาตลาดคาร์บอนในประเทศไทยยังคงมีความสำาคัญ่	โดยต้องมีการสร้าง

ความเข้าใจ	และปรับปรุงกลไกนี�อย่างต่อเน่่อง	เพ่่อให้ไทยสามารถิ่ขยายตลาดและสร้างมาตรฐานระดับโลก

ท่ีได้รับการยอมรับ

	 นอกจากนี�	 การพัฒนา	 ESG	 ยังต้องการการเปลี่ยนผ่่านท่ีรอบด้าน	 ไม่ว่าจะเป็นการพัฒนาทักษะ	 

ด้านอนาคต	 (Future	 Skills)	 เพ่่อให้ผู่้ประกอบการและบุคลากรมีความพร้อมในการปรับตัวกับเทคโนโลยี 

ใหม่	ๆ	และการเข้าถ่ิ่งทรัพยากรทางการเงินอย่างท่ัวถ่ิ่ง	สภาอุตสาหกรรมจ่งมีบทบาทเป็นศูนย์กลางการให้

บริการ	 คำาปร่กษาและสนับสนุนผู้่ประกอบการในการพัฒนา	 ESG	 ในภาคอุตสาหกรรม	 เพ่่อเตรียมตัวให ้

พร้อมรับความเปล่ียนแปลงที่กำาลังเกดิข่�นจากการสนบัสนุน	ESG	และนำาพาประเทศไทยเดนิหนา้สูเ่ศรษฐกจิ

สีเขียวได้อย่างม่ันคง
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3.4 ปัจจัยที่นำาไปสู่ความสำาเร็จในฐานะ ESG Company

	 ดร.สวนิตย์ฯ	สรุปว่า	ปัจจัยท่ีนำาไปสู่ความสำาเร็จในฐานะ	ESG	Company	ได้แก่

 1) Integration – Collaboration – Alliance ภาคเอกชนมีการทำางานร่วมกันในระดับสากล	ระดับ

ประเทศ	และระดับภูมิภาค	เน่่องการปรับปรุงธุรกิจเป็นสีเขียวจ่งจำาเป็นต้องไปทั�งระบบ	Ecosystem	ซ่่งรวม	

MSMEs	SMEs	การได้รับการส่งเสริม	สนับสนุน	จากภาครัฐจะเพิ่มขีดความสามารถิ่ในการแข่งขันได้	ในเวที

โลก

  2) Inclusive Growth: Catalytic Financing การเปล่ียนผ่่านสู่ธุรกิจสีเขียวท่ีเป็นธรรม	ไม่ทิ�งใครไว้

ข้างหลัง	ต้นทุนทางการเงิน	 เทคโนโลยี	การลงทุน	การสร้างผ่ลิตภัณฑ์์	ตลาดใหม่	สร้างทักษะ	ผ่ลิตภัณฑ์์	

และเคร่่องม่อทางการเงินท่ีเหมาะสม

 3) Impact on Global Supply Chain	ภาคเอกชนไทยมทีางไปที่ย่ังย่นทางเดยีว	ESG	การเตบิโตแบบ

ย่ังยน่	หมายรวมถิ่ง่โซ่อุปทานทั�งหมด	กลไกตลาดในอนาคต	แรงกดดันดา้น	ESG	จะมบีทบาทสูง	เกมเดียวกัน	

และความรู้เท่าทันเหตุการณ์

 4) Improve Communication & Engagement	การเปล่ียนผ่่านสู่ธุรกิจสีเขียว		มีข้อมูลเชิงเทคนิค

มาก	การส่่อสารฉบับประชาชน	การเข้าถ่ิ่งข้อมูลของ	MSMEs	SMEs	การประยุกต์ใช้เคร่่องม่อใหม่	ๆ	 เพ่่อ

สร้างการมีส่วนร่วมได้อย่างมีประสิทธิภาพ
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	 การนำาแนวคิดความย่ังย่น	 (Sustainability)	 มาใช้ในภาคธุรกิจของ

ประเทศไทย	โดยมีการพัฒนาจาก	CSR	สู่การใช้มาตรฐาน	ESG	(ส่ิงแวดล้อม	

สังคม	ธรรมาภิบาล)	ซ่่งช่วยสร้างความโปร่งใสและส่งเสริมการลงทุนท่ีย่ังย่น	

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย	(SET)	มกีารประเมนิหุ้นย่ังย่นเพ่่อใหนั้กลงทุน

4. บทสรุป

ใช้เป็นเกณฑ์์ในการตัดสินใจ	และมีการริเร่ิมมาตรฐานการเปิดเผ่ยข้อมูล	เช่น	IFRS	S1	และ	S2	เพ่่อพัฒนา

แนวทางการรายงานท่ีชัดเจน	และโปร่งใส	โดยประเทศไทยมีการผ่ลักดันให้บรรลุเป้าหมาย	Carbon	Neutrality	

และ	 Net	 Zero	 โดยในภาคธุรกิจขนาดใหญ่่มีการเปิดเผ่ยข้อมูลคาร์บอนมากข่�น	 การเตรียมความพร้อม 

ในด้านน�ีรวมถิ่่งการให้แรงจูงใจ	เช่น	การลดหย่อนภาษีสำาหรับการลงทุนในหุ้น	ESG	และการสนับสนุนจาก

กระทรวงการคลัง

	 อีกทั�ง	 บทบาทของสภาอุตสาหกรรมยังเน้นที่การขับเคล่่อนอุตสาหกรรมสู่การเป็นธุรกิจสีเขียว 

ด้วยการใช้	 โมเดล	BCG	(Bio-Circular-Green)	 ซ่่งเป็นแนวทางเศรษฐกิจท่ีใช้ทรัพยากรอย่างคุ้มค่า	ลดของเสีย	

และเพ่ิมมูลค่า	 โดยมีการส่งเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจหมุนเวียนและเศรษฐกิจสีเขียวในหลายด้าน	 เช่น	 

การพัฒนาผ่ลิตภัณฑ์์	 ชีวภาพและการรีไซเคิลขยะพลาสติก	 นอกจากน�ี	 ภาครัฐควรมีบทบาทสำาคัญ่ใน 

การสนับสนุน	ESG	ผ่่านมาตรการภาษี	การส่งเสริมการลงทุนในเทคโนโลยีสีเขียว	การพัฒนาตลาดคาร์บอน	

และการสนับสนุน	ทางการเงินจากองค์กรระหว่างประเทศ

	 สุดท้ายนี�ทางคณะผู้่เขียนขอขอบคณุ	ดร.	พิสิทธ์ิ	พวัพันธ์	ผู่อ้ำานวยการกองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค	

สศค.	ดร.พงศน์คร	โภชากรณ์	ผู้่เช่ียวชาญ่เฉพาะด้านเศรษฐกิจมหภาค	ดร.	นรพัชร์	อัศววัลลภ	บรรณาธิการ	

วารสารการเงินการคลัง	และนายชัยวัฒน์	หาญ่พิทักษ์พงศ์	ท่ีอยู่เบ่�องหลังการสร้างสรรค์เน่�อหาดี	ๆ	เก่ียวกับ	

การขับเคล่่อนเศรษฐกิจภูมิภาคสำาหรับ	“รายการ	Local	Reach	เอ่�อมล่ก	ถิ่่งภูมิภาค”	ตลอดมา
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*เงื่อนไขอัตราแลกเปล่ียนและอัตราดอกเบี้ยเป็นไปตามท่ีธนาคารประกาศบนเว็บไซต์ | อัตราดอกเบี้ย Global Savings เมื่อฝาก 6 สกุลเงิน
(USD EUR GBP CNY AUD NZD) l ศึกษารายละเอียดเพ่ิมเติมได้ท่ี www.krungthai.com | อัตราแลกเปล่ียนและอัตราดอกเบี้ยอาจมีการ
เปล่ียนแปลง ควรศึกษาและทําความเข้าใจก่อนทําการซื้อขาย



ตราสารหนี้ด้านความยั่งยืน 
หรือ ESG Bond 
(Environmental, Social and Governance) 

บทความโดย
ดร.ศิวพร  พรหมวงษ์
สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง
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1. บทคัดย่อ
	 การออกพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น	 (Sustainability	 Bond)	 ของ

ประเทศไทยถ่ิ่อเป็นครั�งแรกในภมิูภาคอาเซยีนที่มพัีนธบัตรเพ่่อความย่ังย่น

ท่ีออกโดยภาครัฐ	ซ่่งมีกระทรวงการคลัง	โดยสำานักงานบริหารหนี�สาธารณะ	

(สบน.)	เป็นผู่้ดำาเนินการและดูแล	ทั�งนี�	สบน.	ได้ดำาเนินการออกพันธบัตร

เพ่่อความย่ังย่น	 (Sustainability	 Bond)	 เพ่่อสนับสนุนการดำาเนินการ 

ด้านส่ิงแวดล้อมและสังคม	ในการบรรลุเป้าหมายการควบคุมการเพ่ิมข่�นของอุณหภูมิโลก	ไม่เกิน	2	องศาเซลเซียส	

ตามความตกลงปารีส	 (Paris	 Agreement)	 และการบรรลุเป้าหมายการพัฒนาที่ย่ังย่นของสหประชาชาติ	

(UNSDGs)	ภายในป	ีพ.ศ.	2573	

	 สบน.	ได้ออกจำาหน่ายพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น	จำานวน	2	ชุด	ในปีงบประมาณ	2566	โดยนำาเงินทุน

ไปใช้สำาหรับการดำาเนินโครงการรวมทั�งสิ�น	377,000	ลา้นบาท	ที่มีวัตถุิ่ประสงค์เพ่่อเพ่ิมสภาพคล่องของตลาด

และได้รับการสนับสนุนจากนักลงทุนทั�งในประเทศและต่างประเทศ	โดยนำาเงินทุนท่ีได้จากการระดมทุนจัดสรร

สำาหรับสนับสนุนโครงการสำาคัญ่ด้านส่ิงแวดล้อมและสังคม	 เช่น	 โครงการรถิ่ไฟฟ้าสายสีส้ม	 และโครงการ

เพ่่อช่วยเหล่อและเยียวยาแก่ผู้่ได้รับผ่ลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคติดเช่�อไวรัสโคโรนา	 (โควิด-19)	

เช่น	โครงการเราไม่ทิ�งกัน	โครงการเราชนะ	เป็นต้น	ทั�งนี�	มีสัดส่วนการจัดสรรเงินทุนของพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น

ทั�งสองชุด	แบ่งเป็น	โครงการส่ิงแวดล้อม	(Green	Project)	ท่ีร้อยละ	11	และโครงการเพ่่อสังคม	(Social	Project)	

ท่ีร้อยละ	89

	 ในระยะต่อไป	สบน.	จะได้มีแผ่นออก	Sustainability	Bond	อย่างต่อเน่่องเพ่่อสร้างสภาพคล่องให้กับ

พันธบัตรควบคู่กับการวางรากฐานแก่ตลาดพันธบัตรเพ่่อส่ิงแวดล้อม	สังคม	และธรรมาภิบาล	(ESG	Bond)	

ให้เติบโตต่อไป

ภาพ	Green	and	Social	Proportion	for	Sustainablility	Bond
ที่มา	:	Sustainability	Bond	Annual	Report	2023,	สำานักงานบริหารหนี�สาธารณะ
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2. บทนำา
	 การเปล่ียนแปลงสภาพภมิูอากาศ	(Climate	Change)	เป็นภัยคุกคามสำาคัญ่ตอ่การเตบิโตทางเศรษฐกจิ

ในระยะกลางและระยะยาวและมีผ่ลกระทบโดยตรงต่อความเป็นอยู่ท่ีดีทางเศรษฐกิจของทุกประเทศ1  

ท่ีผ่่านมารัฐบาลไทยได้ขับเคล่่อนประเทศโดยมุ่งเน้นการเติบโตทางเศรษฐกิจ	ขยายการลงทุน	และการผ่ลิต

เพ่่อการส่งออกและการบริโภคซ่่งการดำาเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจ	 การผ่ลิต	 และการบริโภค	 ในระบบ

เศรษฐกิจล้วนแต่เป็นสาเหตุให้ทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดล้อมของประเทศเส่่อมโทรมลง	ส่งผ่ลให้มีต้นทุน

การผ่ลติและภาระคา่ใชจ่้ายการจดัการตอ่ตน้ทนุดา้นส่ิงแวดลอ้มสูงข�่น	ประกอบกบักระแสการเปล่ียนแปลง

ท่ีสภาพภูมิอากาศได้เร่ิมส่งผ่ลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจและสังคมอย่างชัดเจนซ่่งอาจก่อให้เกิดภาระ 

งบประมาณในกรณีที่ประชาชนและผู้่ประกอบการไม่สามารถิ่ปรับตัวได้ทันท่วงที	 เน่่องจากต้องเผ่ชิญ่กับ

ต้นทุนการผ่ลิตท่ีสูงข่�นและภาวะเงินเฟ้อ	ส่งผ่ลกระทบต่อพ่�นท่ีทางคลังในระยะยาว	

	 รัฐบาลได้ดำาเนินนโยบายการคลังเพ่่อมุ่มเน้นการพัฒนาให้ไปสู่ความย่ังย่นซ่่งสอดคล้องกับ

วัตถุิ่ประสงค์ระดับโลกของการจำากัดอุณหภูมิเพ่ิมข่�นเป็น	 2	 องศาเซลเซียส	 ตามท่ีกำาหนดไว้ในความตกลง

ปารีส	และบรรลุเป้าหมายการพัฒนาท่ีย่ังย่นขององค์การสหประชาชาติ	ภายในปี	2573	ทั�งนี�	กระทรวงการคลัง

โดย	 สบน.	 ได้มีการจัดตั�งกรอบการทำางานทางการเงินท่ีย่ังย่น	 (Sustainable	 Financing	 Framework)	 

เพ่่อกำาหนดเคร่่องม่อทางการเงนิท่ีมุ่งเนน้การระดมทนุท่ีกอ่ใหเ้กดิความย่ังย่นภายใตก้รอบส่ิงแวดลอ้ม	สังคม

และความย่ังย่น	เพ่่อให้เป็นไปตามข้อตกลงปารีสและเป้าหมายการพัฒนาท่ีย่ังย่นของสหประชาชาติ	ภายใน

ปี	 2573	 โดยโครงการท่ีได้รับทุนสนับสนุนภายใต้กรอบทางการเงินที่ย่ังย่นดังกล่าวจะมีส่วนเกี่ยวข้องกับ 

การใช้และการคุ้มครองทรัพยากรนำ�าอย่างย่ังย่น	 การปกป้องและฟ้�นฟูความหลากหลายทางชีวภาพและ 

ระบบนิเวศ	ตลอดจนการส่งเสริมสังคม	การพัฒนา	ความก้าวหน้าทางเศรษฐกิจและสังคม	และการเสริมสร้าง

ศักยภาพของสังคมและลดความเหล่่อมลำ�าในประเทศไทย

1	IMF	Strategy	to	Help	Members	Address	Climate	Change	Related	Policy	Challenges—Priorities,	Modes	of	Delivery,	and	Budget	
Implications,	July,	2021
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3. เน้ือหา/ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย
	 สบน.	ได้พัฒนาตลาดพันธบัตรเพ่่อส่ิงแวดล้อม	สังคม	และธรรมาภิบาล	(Environment,	Social,	and	

Governance	Bond:	ESG	Bond)	ซ่่งเป็นประเทศแรกในอาเซยีนที่ได้ออกพนัธบัตรในลักษณะน�ีที่มีวัตถุิ่ประสงค์

เพ่่อนำาไปสนับสนุนโครงการเพ่่อส่ิงแวดล้อมและโครงการเพ่่อสังคม	 ซ่่งการออกพันธบัตรดังกล่าว 

อย่างต่อเน่่อง	ชว่ยสนับสนุนการพัฒนาตลาดตราสารหน�ี	ตลาด	ESG	Bond	และขยายฐานนักลงทุนของรัฐบาล	 

รวมทั�งยังได้ส่งผ่ลต่อภาคเอกชนให้ตระหนักถ่ิ่งการดำาเนินโครงการเพ่่อสังคมและส่ิงแวดล้อมมากย่ิงข่�น	 

ตลอดจนลดความเส่ียงในการปรับโครงสร้างหน�ีให้อยู่ภายใต้ต้นทุนและความเส่ียงท่ีเหมาะสม	

	 นอกจากนี�	 Sustainability	 Bond	 ยังมีความสอดคล้องกับยุทธศาสตร์ชาติด้านการสร้างการเติบโต 

บนคุณภาพชีวิตท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อม	 ซ่่งเป็น	 1	 ใน	 6	 ประเด็นยุทธศาสตร์การพัฒนาประเทศภายใต้

ยุทธศาสตร์ชาติของประเทศไทย	 (พ.ศ.	 2561	 –	 2580)	 โดยมีเป้าหมายการพัฒนาท่ีสำาคัญ่เพ่่อนำาไปสู่ 

การบรรลุเป้าหมายการพัฒนาท่ีย่ังย่นในทุกมิติ	 ทั�งมิติด้านสังคม	 เศรษฐกิจ	 ส่ิงแวดล้อม	 ธรรมาภิบาล	 

และความเป็นหุ้นส่วนความร่วมม่อระหว่างกันทั�งภายในและภายนอกประเทศอย่างบูรณาการ	ประเทศไทย

เคยออกพันธบัตรแนะนำาโครงการพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่นจากความสำาเร็จของพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น 

ครั�งแรกในปีงบประมาณ	2020	ท่ีผ่่านมา	สบน.	ได้ออกพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น	หร่อ	Sustainability	Bond	

เป็นพันธบัตรท่ีมีคุณลักษณะและเง่่อนไขทางการเงินเหม่อนกับพันธบัตรท่ัวไปทุกประการ	ทั�งน�ี	ได้มีการระบุ

วัตถุิ่ประสงค์เพ่ิมเติมจากพันธบัตรท่ัวไปในการระดมทุนท่ีเฉพาะเจาะจงมากข่�น	ซ่่งระบุว่าจะนำาเงินท่ีระดมทุนได้

ไปลงทุนในโครงการท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อมหร่อเป็นประโยชน์ต่อสังคม	และเป็นพันธบัตรท่ีพัฒนาต่อยอด

มาจากพันธบัตรสีเขียว	(Green	Bond)	ซ่่งเป็นพันธบัตรท่ีระดมทุนเพ่่อนำาไปลงทุนเฉพาะในโครงการที่เป็นมิตร

ต่อส่ิงแวดล้อม	 และพันธบัตรเพ่่อสังคม	 (Social	 Bond)	 ซ่่งเป็นพันธบัตรที่ระดมทุนเพ่่อนำาไปลงทุนเฉพาะ 

ในโครงการท่ีเป็นประโยชน์ต่อสังคม

	 ปัจจุบันประเทศไทยได้ออกจำาหน่ายพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น	 2	 ชุด	 ได้แก่พันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น	

ESGLB35DA	 และ	 ESGLB376DA	 ในปีงบประมาณ	 2023	 รวม	 377,000	 ล้านบาท	 โดยมีวัตถุิ่ประสงค ์

เพ่่อเพ่ิมสภาพคล่องของตลาดและได้รับการสนับสนุนจากนักลงทุนทั�งในประเทศและต่างประเทศ	สะท้อนถ่ิ่ง

ความต้องการท่ีเพ่ิมข่�นโอกาสในการลงทุนอย่างมีจริยธรรมและย่ังย่นรายได้จากพันธบัตรเพ่่อความย่ังย่น 

ไดรั้บการจัดสรรอย่างมีกลยุทธ์สนับสนุนโครงการสำาคัญ่ด้านส่ิงแวดลอ้มและสังคม	โครงการรเิร่ิมท่ีโดดเด่น	

ได้แก่	 โครงการเพ่่อส่ิงแวดล้อม	 เช่น	 โครงการรถิ่ไฟฟ้าสายสีส้ม	 โครงการปรับปรุง	 พัฒนาแหล่งนำ�า	 

เพ่่ออุปโภคบริโภค	 และการเกษตร	 และโครงการเพ่่อสังคม	 ได้แก่	 โครงการเพ่่อช่วยเหล่อและเยียวยา 

แก่ผู้่ได้รับผ่ลกระทบจากการแพร่ระบาดของโควิด-19	โดยมีรายละเอียด	ดังน�ี	

ภาพรวมพันธบัตรเพ่ือความย่ังยืน (Sustainability Bond Issuances)
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รายละเอียดโครงการภายใต้พันธบัตรเพ่ือความย่ังยืน (Sustainability Bond Issuances)
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4. สรุปผล

5. เอกสารอ้างอิง

	 ในปีงบประมาณ	 2566	 การออกพันธบัตรรัฐบาลเพ่่อความย่ังย่น	 

(Sustainability	 Bond)	 โดยกระทรวงการคลังได้นำาไปใช้ในโครงการเพ่่อสังคม	

(Social	Project)	และส่ิงแวดล้อม	(Green	Project)	เช่น	การให้ความช่วยเหล่อ

ประชาชนท่ีได้รับผ่ลกระทบจากการระบาดของโควิด-19	การลงทุนพัฒนาพ่�นท่ี

และอนุรักษ์ทรัพยากรทางทะเล	 การลงทุนจัดหาท่ีอยู่อาศัยให้แก่ประชาชน 

Sustainability	Bond	Annual	Report	2023.	(2023).		สำานักงานบริหารหน�ีสาธารณะ.

IMF	Strategy	to	Help	Members	Address	Climate	Change	Related	Policy	Challenges—Priorities,	Modes	 

	 of	Delivery,	and	Budget	Implications.	(2021).	The	IMF

เพ่่อพัฒนาคุณภาพชีวิตท่ีดีข่�น	 การสร้างความม่ันคงทางอาหารและพัฒนาด้านการศ่กษา	 การลงทุนใน

โครงการท่ีช่วยลดภาวะโลกร้อน	เป็นต้น	ในปงีบประมาณ		2567	สบน.	มีแผ่นท่ีจะดำาเนินการออก	ESG	Bond	

รวมทั�งสิ�นประมาณ	1.2	-1.3	แสนล้านบาท	ซ่่งอยู่ในระดับเดียวกับปีงบประมาณ	พ.ศ.	2566	ท่ีผ่่านมา	และ

คิดเป็น	10%	ของปริมาณการออกพันธบัตรรัฐบาลในปีงบประมาณ	พ.ศ.	2567

	 อย่างไรก็ดี	 ปัจจัยท่ีกระทบต่อการระดมทุนของรัฐบาล	 ค่อ	 ความผั่นผ่วนของตลาดการเงินโลก	 

การเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบี�ยนโยบาย	 ความเส่ียงทางด้านภูมิรัฐศาสตร์สถิ่านการณ์เศรษฐกิจภายใน

ประเทศ	รวมถิ่่งปัจจัยอ่่น	ๆ	ท่ีไม่สามารถิ่คาดการณ์ได้	ล้วนส่งผ่ลต่อการระดมทุนของรัฐบาล	ทั�งนี�	จำาเป็น

ต้องติดตามสภาวะตลาดและดูแลสภาพคล่องของตลาดเงินตลาดทุน	 รวมถ่ิ่งหาร่อเก่ียวกับความต้องการ

ของนักลงทุนและแง่มุมการลงทุนของนักลงทุนกลุ่มต่าง	ๆ
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การประเมินบทบาทของ

นโยบายการคลัง
ในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ
บทความโดย
สัณหณัฐ  เศรษฐศักดาศิริ
สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง
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	 ในช่วงทศวรรษท่ีผ่่านมา	 ประเทศไทยได้เผ่ชิญ่กับความผ่ันผ่วนของเศรษฐกิจโลกและปัจจัยภายใน

ประเทศอย่างต่อเน่่อง	 ภาครัฐจ่งมีความจำาเป็นต้องดำาเนินนโยบายการคลังอย่างเหมาะสมในลักษณะท่ี 

สวนทางกับวัฏจักรเศรษฐกิจ	 (Counter-Cyclical)	 เพ่่อใช้เป็นเคร่่องม่อสำาคัญ่ในการรักษาเสถีิ่ยรภาพและ 

ส่งเสริมการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ	 อย่างไรก็ตาม	 ในช่วงท่ีผ่่านมา	 มีงานศ่กษาจำานวนมาก	 อาทิ	

Frankel	 et	 al.	 (2013)1	 วิมล	 ชาตะมีนา	 และคณะ	 (2551)2	 และนรพัชร์	 อัศววัลลภ	 (2558)3	 	 ท่ีบ่งชี�ว่า	 

ภาค	 การคลังของไทยไม่ได้ดำาเนินนโยบายการคลังอย่างเหมาะสมดังกล่าวในทุกช่วงเวลาท่ีผ่่านมา	 ดังนั�น	 

เพ่่อศ่กษาทิศทางการดำาเนินนโยบายการคลังในระยะถิ่ัดไป	 ผู่้เขียนจ่งได้ศ่กษาและประเมินบทบาทของ

นโยบายการคลังของรัฐบาลในการรักษาเสถิ่ียรภาพทางเศรษฐกิจ	 โดยอาศัยการวิเคราะห์แรงกระตุ้นทาง 

การคลัง	 ตามแนวทางของ	 Fiscal	 Affairs	 Department	 ของกองทุนการเงินระหว่างประเทศ	 (IMF)4	 ซ่่งมี 

ขั�นตอนดำาเนินการ	ดังนี�	

	 1)	การศ่กษาแนวคิด	ทฤษฎี	และงานวิจัยท่ีเก่ียวข้องกับแนวคิดและหลักการทางการคลัง	เช่น	เคร่่องม่อ

นโยบายการคลัง	 ประเภทของนโยบายการคลัง	 เป็นต้น	 รวมถ่ิ่งแนวทางในการดำาเนินนโยบายการคลัง 

ภายใต้แผ่นการคลังระยะปานกลาง	(Medium	-	Term	Fiscal	Framework:	MTFF)	นอกจากน�ี	ศ่กษาเก่ียวกับ

แนวทางการประเมินแรงกระตุ้นทางการคลังและการประเมินบทบาทของนโยบายการคลังของรัฐบาลทั�งใน

และต่างประเทศ	เพ่่อนำามาประยุกต์ใช้ในการศ่กษาในครั�งน�ี

	 2)	การรวบรวม	ประมวล	และวิเคราะห์ข้อมูลท่ีเก่ียวข้อง	ซ่่งอาศัยข้อมูลทุติยภูมิ	(Secondary	Data)	

ด้านการคลังและงบประมาณจากหน่วยงานต่าง	 ๆ	 ท่ีเก่ียวข้อง	 เช่น	 สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง	 (สศค.)	 

สำานักงบประมาณ	สำานักงานบริหารหนี�สาธารณะ	(สบน.)	กรมบัญ่ชีกลาง	เป็นต้น	เพ่่อใช้ในการบ่งชี�สถิ่านะ

ทางการคลังของประเทศในปัจจุบันและระยะปานกลาง	ประกอบด้วยขอ้มูลรายได้	รายจ่าย	และหน�ีสาธารณะ

ของรัฐบาล	 รวมถิ่่งรวบรวมข้อมูลเศรษฐกิจมหภาค	 เช่น	 ผ่ลิตภัณฑ์์มวลรวมในประเทศ	 (GDP)	 ดัชนีราคา

ผ่ลิตภัณฑ์์มวลรวมในประเทศ	 (GDP	 Deflator)	 เป็นต้น	 จากสำานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม 

แห่งชาติ	(สศช.)

	 3)	การวิเคราะห์ดุลการคลังรวม	(Overall	Balance)	ภายหลังรวบรวมข้อมูลการคลังและเศรษฐกิจมหภาค

ท่ีเก่ียวขอ้งเรียบร้อยแล้ว	จำาเป็นต้องประมวลผ่ลดุลการคลัง	ซ่่งได้วิเคราะห์องคป์ระกอบของดุลการคลังและ

ได้พัฒนาวิธีการคำานวณโดยการขจัดผ่ลของวัฏจักรเศรษฐกิจออกจากผ่ลรวมทุกรายการของรายได้และ 

รายจ่ายรัฐบาล	(Aggregated	Approach)	เพ่่อเป็นตัวชี�วัดท่ีใช้ในการประเมินผ่ลการดำาเนินนโยบายการคลัง

ของรัฐบาล

1	Frankel,	Vegh,	and	Vuletin.	(2013).	On	graduation	from	fiscal	procyclicality.	Journal	of	Development	Economics,	100(1),	32-47.
2	วมิล	ชาตะมนีา	และคณะ.	(2551).	การศก่ษาวนิยัทางการคลงัของประเทศไทย	(อดตีสูป่จัจบุนั)	และแนวทางในการเสรมิสรา้งวนิยัทางการ
คลังตามหลักสากล.	สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง.	https://www.fpo.go.th/eresearch/getattachment/
115a84b1-e000-415b-bb3b-1831b8093bad/12992.aspx
3	นรพัชร์	อัศววัลลภ.	(2558).	การวิเคราะห์แรงกระตุ้นทางการคลังของประเทศไทย.	วารสารเศรษฐศาสตร์และกลยุทธ์การจัดการ,	2(1),	
83-94.
4	Fedelino,	A.,	 Ivanova,	A.,	&	Horton,	M.	(2009).	Computing	cyclically	adjusted	balances	and	automatic	stabilizers.	 International	
Monetary	Fund.	https://www.imf.org/external/pubs/ft/spn/2009/spn0921.pdf

41วารสารการเงินิการคลัังิ (E-Book) ปีทีี่่� 37 ฉบัับัที่่� 120 ไตรมาสที่่� 1 ปี ี2568



	 4)	การคำานวณดุลการคลังเบ่�องต้นท่ีขจัดผ่ลของวัฏจักรเศรษฐกิจ	(CAPB)	ซ่่งอาศัยการพิจารณาจาก

ค่าความย่ดหยุ่นของรายได้และรายจ่ายต่อช่องว่างการผ่ลิตและสัดส่วนของผ่ลผ่ลิต	ณ	 ระดับศักยภาพต่อ

ผ่ลผ่ลิต	ซ่่งจะมีการขจัดผ่ลของวัฏจักรเศรษฐกิจออกจากทั�งรายได้และรายจ่ายรัฐบาล	เพ่่อคำานวณ	CAPB

	 5)	 การกำาหนดความย่ดหยุ่นของรายได้และรายจ่ายรัฐบาล	 ซ่่งมีการคำานวณค่าความย่ดหยุ่นของ

ขอ้มูล	3	กลุ่ม	ไดแ้ก่	1)	คา่ความย่ดหยุน่ของรายได้และรายจ่ายรัฐบาลต่อชอ่งวา่งการผ่ลิต	2)	คา่ความยด่หยุ่น

ของฐานภาษีและฐานรายจ่ายประเภทต่าง	ๆ	ของรัฐบาลต่อช่องว่างการผ่ลิต	และ	3)	ค่าความย่ดหยุ่นของ

รายได้และรายจา่ยรัฐบาลต่อฐานภาษีแต่ละประเภท	โดยคา่ความย่ดหยุ่นคำานวณจากร้อยละการเปล่ียนแปลง

ของตัวแปรตามและตัวแปรต้น	ซ่่งอาศัยการวิเคราะห์ด้วยสมการการถิ่ดถิ่อยเชิงเส้น	(Linear	Regression)

	 6)	 การประเมินผ่ลผ่ลิตระดับศักยภาพ	 (Potential	 GDP)	 ซ่่งอาศัยวิธี	 Hodrick-Prescott	 (HP)	 filter	 

ซ่่งเป็นเคร่่องม่อทางสถิิ่ติท่ีมีการใช้อย่างแพร่หลายและได้รับการพัฒนามาจากงานศ่กษาของ	Hodrick	 and	

Prescott	 (1997)	 โดย	 HP	 filter	 เป็นวิธีการในการวิเคราะห์แนวโน้มของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีมี 

ค่าความแปรปรวนตำ่าท่ีสุด	 ภายใต้สมการ	Minimization	 ขององค์ประกอบข้อมูลวัฏจักรและองค์ประกอบ

ข้อมูลแนวโน้ม

	 7)	การประเมนิแรงกระตุ้นทางการคลงั	เพ่่อประเมนิการเปล่ียนแปลงทศิทางของนโยบายการคลงัของ

ภาครัฐท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจ	ซ่่งโดยท่ัวไปใช้เคร่่องม่อในการวิเคราะห์	2	ประเภท	ได้แก่	

	 	 7.1)	แรงกระตุ้นทางการคลังเทียบปีฐาน	(Fiscal	Stance:	FS)	ซ่่งเป็นการเปรียบเทียบดุลการ

คลังของปีฐาน	 (Neutral	 Balance)	 ประกอบด้วย	 รายจ่ายของปีฐาน	 (Neutral	 Expenditure)	 และรายได้	 

(Neutral	Revenue)	และคำานวณเปรียบเทียบขนาดดุลการคลังของปีท่ีต้องการประเมิน	

	 	 7.2)	แรงกระตุ้นทางการคลังเทียบปีก่อน	 (Fiscal	 Impulse:	 FI)	 ซ่่งอาศัยการเปรียบเทียบแรง

กระตุ้นทางการคลังปฐีาน	(Fiscal	stance)	ระหว่างปีท่ีต้องการศ่กษา	(t)	กับปีก่อนหน้า	(t-1)	เพ่่อให้ทราบถ่ิ่ง

ทิศทางและขนาดของการดำาเนินนโยบายการคลังท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงไปในช่วง	1	ปี	
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	 8)	 การวิเคราะห์วัฏจักรของการดำาเนินนโยบายการคลัง	 (Fiscal	 

Cyclicality)	 ซ่่งอาศัยการวิเคราะห์แรงกระตุ้นทางการคลัง	(Fiscal	 Impulse:	

FI)	และช่องว่างผ่ลผ่ลิต	(Output)	เพ่่อตรวจสอบว่าการดำาเนินนโยบายการคลัง

มีความเหมาะสมกับการรักษาเสถิ่ียรภาพของเศรษฐกิจไทยในภาพรวม 

หร่อไม่	ซ่่งประกอบด้วย	

	 	 8.1)	 นโยบายการคลังแบบต่อต้านวัฏจักรเศรษฐกิจ	 (Counter	 –	 Cyclical	 Fiscal	 Policy)	 ค่อ	 

การดำาเนินนโยบายการคลังแบบหดตัว	(FI	<	0)	ในช่วงท่ีเศรษฐกิจขยายตัวดี	(Output	Gap	>	0)	หร่อดำาเนิน

นโยบายการคลังแบบขยายตัว	(FI	>	0)	ในช่วงท่ีเศรษฐกิจตกตำ่า	(Output	Gap	<	0)

	 	 8.2)	นโยบายการคลังแบบตามวัฏจักรเศรษฐกิจ	(Pro	–	Cyclical	Fiscal	Policy)	ค่อ	การดำาเนิน

นโยบายการคลังแบบขยายตัว	(FI	>	0)	ในช่วงท่ีเศรษฐกิจขยายตัวดี	(Output	Gap	>	0)	หร่อดำาเนินนโยบาย

การคลังแบบหดตัว	(FI	<	0)	ในช่วงท่ีเศรษฐกิจตกตำ่า	(Output	Gap	<	0)

	 ภายหลังดำาเนินการศ่กษาตามขั�นตอนต่าง	 ๆ	 ดังกล่าว	พบว่า	 การดำาเนินนโยบายการคลังของไทย 

ในช่วงท่ีผ่า่นมา	สว่นใหญ่เ่ปน็ลักษณะ	Pro-cyclical	ซ่่งจะเปน็ส่วนหน่่งที่ทำาให้เกิดความผ่นัผ่วนทางเศรษฐกจิ

เพ่ิมข่�น	 อย่างไรก็ดี	 รัฐบาลยังคงดำาเนินนโยบายการคลังแบบ	 Counter-cyclical	 เพ่่อรักษาเสถีิ่ยรภาพทาง

เศรษฐกิจได้อย่างเหมาะสมในช่วงท่ีเกิดวิกฤติเศรษฐกิจใหญ่่ของประเทศ	 โดยจากภาพที่	 1	 จะเห็นได้ว่า	

ปีงบประมาณ	 2552	 รัฐบาลมีการดำาเนินนโยบายแบบ	 Counter-Cyclical	 โดยการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมข่�น

ผ่่านการดำาเนินนโยบายการคลังในช่วงท่ีเศรษฐกิจถิ่ดถิ่อยจากผ่ลกระทบของวิกฤติการเงินโลก	 (Hamburger	

Crisis)	ขณะท่ีปีงบประมาณ	2553	รัฐบาลชะลอการดำาเนินนโยบายการคลังในช่วงท่ีเศรษฐกิจฟ้�นตัว	อย่างไรก็ดี	

ในช่วงปีงบประมาณ	2554	 –	 2562	 (ช่วงก่อน	COVID-19)	 รัฐบาลมีการดำาเนินนโยบายส่วนใหญ่่เป็นแบบ	 

Pro	–	Cyclical	โดยมุ่งเน้นการดำาเนินนโยบายการคลังเพ่่อกระตุ้นเศรษฐกิจ	อย่างไรก็ดี	มีเพียงปีงบประมาณ	

2558	 และ	 2561	 ท่ีดำาเนินนโยบายแบบ	 Counter	 –	 Cyclical	 ในช่วงการแพร่ระบาดของ	 COVID-19	 หร่อ

ปงีบประมาณ	2563	–	2564	รัฐบาลมีการดำาเนินนโยบายการคลังแบบ	Counter	–	Cyclical	ในลักษณะเช่น

เดียวกับปีงบประมาณ	2552	 เพ่่อกระตุ้นเศรษฐกิจในช่วงวิกฤติ	อย่างไรก็ดี	 ปีงบประมาณ	2565	–	2566	

รัฐบาลมีนโยบายแบบ	 Pro	 –	 Cyclical	 โดยชะลอการดำาเนินนโยบายการคลังลงในช่วงที่เศรษฐกิจยังฟ้�นตัว 

ไม่เต็มท่ี	 รวมถ่ิ่งเผ่ชิญ่กับผ่ลกระทบของความผั่นผ่วนทางเศรษฐกิจโลก	 จากปัญ่หาความขัดแย้งทาง

ภูมิรัฐศาสตร์ส่งผ่ลให้เศรษฐกิจไทยฟ้�นตัวได้ช้าและเติบโตตำ่ากว่าระดับศักยภาพในปัจจุบัน
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ภาพที่	1	:	เปรียบเทียบแรงกระตุ้นการคลัง	(FI)	และช่องว่างผ่ลผ่ลิต	(Output	Gap)	ปีงบประมาณ	2552	–	2571(f)

ที่มา	:	รวบรวมข้อมูลและประมวลโดยผู่้เขียน	(ข้อมูล	ณ	เด่อนกันยายน	2567)

	 สำาหรับในระยะถัิ่ดไป	 จากการประมวลผ่ลข้อมูลการคลังและเศรษฐกิจมหภาคตามท่ีปรากฏ 

ในแผ่นการคลังระยะปานกลาง	 (ปีงบประมาณ	 2568-2571)	 ฉบับทบทวน	 ครั�งที่	 25	 (แผ่นการคลังระยะ 

ปานกลางฯ)	คาดว่า	ทิศทางการดำาเนินนโยบายการคลังในปีงบประมาณ	2567	–	2568	มีความเหมาะสม 

ในเชิงการรักษาเสถิ่ียรภาพทางเศรษฐกิจ	 กล่าวค่อ	 รัฐบาลจะมีการดำาเนินนโยบายการคลังแบบขยายตัว 

ในการเพิ่มแรงกระตุ้นทางการคลังในช่วงท่ีเศรษฐกิจไทยขยายตัวตำ่ากว่าระดับศักยภาพ	 อย่างไรก็ดี	

ปีงบประมาณ	 2569	 –	 2571	 การดำาเนินนโยบายการคลังของรัฐบาลจะมีลักษณะแบบ	 Pro	 –	 Cyclical	 

ซ่่งแรงกระตุ้นทางการคลังมีแนวโน้มปรับตัวลดลง	 ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจที่ยังเติบโตได้ตำ่ากว่าศักยภาพ	

ซ่่งเป็นผ่ลมาจากการเข้าสู่กระบวนการ	 Fiscal	 Consolidation	 ที่รัฐบาลได้กำาหนดไว้แผ่นการคลังระยะ 

ปานกลางฯ

	 ทั�งน�ี	 เพ่่อให้การดำาเนินนโยบายการคลังท่ีเหมาะสมในการรักษาเสถีิ่ยรภาพทางเศรษฐกิจ	 ควบคู่กับ

การให้ความสำาคัญ่กับความย่ังย่นทางการคลังภายใต้การปรับภาวะการคลังให้เข้าสู่สมดุล	 (Fiscal	 

Consolidation)	 โดยรัฐบาลจำาเป็นต้องคำาน่งถ่ิ่งรูปแบบของ	 “การดำาเนินนโยบายการคลังอย่างเหมาะสม 

ภายใต้ทรัพยากรท่ีมีอยู่อย่างจำากัด”	เป็นสำาคัญ่	ซ่่งผู่้เขียนมีข้อเสนอแนะแนวทางในการดำาเนินการ	ดังนี�

5	คณะกรรมการนโยบายการเงินการคลังของรัฐ.	(2567).	แผ่นการคลังระยะปานกลาง	(ปีงบประมาณ	2568	-	2571	ฉบับทบทวน	 
ครั�งที่	2.	เว็บไซต์สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง.	https://www.fpo.go.th/main/Economic-report/รายงานความค่บหน้ามาตรการรัฐบาล/
19493.aspx
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	 1)	 มุ่งเน้นการดำาเนินนโยบายการคลังที่แปรผั่นตรงกันข้ามกับวัฏจักร

เศรษฐกิจ	 (Counter	 -	 Cyclical	 Fiscal	 Policies)	 เพ่่อรักษาเสถีิ่ยรภาพทาง

เศรษฐกิจของประเทศ	กล่าวค่อ	 การดำาเนินนโยบายการคลังแบบหดตัว	 เช่น	

การปรับลดงบประมาณรายจ่าย	(หร่อเพ่ิมภาษี)	(Fiscal	Impulse	<	0)	ในช่วงท่ี

เศรษฐกิจขยายตัวดี	(Output	Gap	>	0)	หร่อดำาเนินนโยบายการคลังแบบขยาย

ตัว	เช่น	การปรับเพ่ิมงบประมาณรายจ่าย	(หร่อลดภาษี)	(Fiscal	Impulse	>	0)	

ในช่วงท่ีเศรษฐกิจตกตำ่า	(Output	Gap	<	0)	โดยเฉพาะการกอบกู้เศรษฐกิจใน

ช่วงการเกิดวิกฤติ	

	 2)	มุ่งเน้นการดำาเนินนโยบายการคลังเพ่่อสนับสนุนให้เกิดการเจริญ่เติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว	

หมายถ่ิ่ง	 การท่ีนโยบายการคลังจะต้องเอ่�อไปสู่กิจกรรมท่ีสร้างการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศ 

ในระยะยาวเป็นสำาคัญ่	เพ่่อเพ่ิมมูลค่า	GDP	ของประเทศให้อยู่ในระดับท่ีสูงกว่า	Potential	GDP	ในระยะถัิ่ดไป	

(Output	Gap	>	0)	ภายใต้กรอบความย่ังย่นทางการคลัง	

	 3)	มุ่งเน้นการดำาเนินนโยบายการคลังอย่างรอบคอบ	เน่่องจากความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ	อาจส่งผ่ล

ทำาให้นโยบายการคลังถูิ่กนำามาใช้เกินกว่าท่ีประมาณการไว้	ทำาให้จำาเป็นต้องมีการบริหารจัดการความเส่ียง

ทางด้านการคลงัท่ีจะส่งผ่ลกระทบต่อสถิ่านะทางการคลงัทั�งที่เป็นภาระตามกฎหมาย	สัญ่ญ่า	หร่อข้อตกลง

ท่ีชัดเจน	และภาระผู่กพันโดยตรง	(Direct	Liability)	 ท่ีรัฐบาลต้องจ่ายอย่างแน่นอนตามเวลาท่ีกำาหนด	หร่อ

ภาระผู่กพัน	(Contingent	Liability)	ที่รัฐอาจจะต้องจ่าย	หากมีความเสียหายเกิดข่�น				
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	 4)	มุ่งเนน้การดำาเนนิมาตรการปรบัภาวะการคลงัใหเ้ขา้สู่สมดลุ	(Fiscal	

Consolidation)	ตามแผ่นการคลงัระยะปานกลางฯ	ผ่่านการสรา้งความเขม้แขง็

ด้านการคลังในด้านต่าง	ๆ	ดังนี�

	 	 (4.1)	 ด้านการจัดเก็บรายได้	 ผ่ลักดันการทบทวนและยกเลิก

มาตรการลดและยกเว้นภาษีให้มีเพียงเท่าท่ีจำาเป็น	 การปฏิรูปโครงสร้าง 

จัดเก็บรายได้ของรัฐบาลให้เกิดข่�นจริง	การเพ่ิมประสิทธิภาพการจัดเก็บราย

ได้	 การขยายฐานภาษี	 เพ่่อให้การจัดเก็บรายได้ของรัฐบาลมีการเติบโต

สอดคล้องกับสภาวะเศรษฐกิจ

	 	 (4.2)	ด้านการจัดสรรงบประมาณรายจ่าย	มุ่งเน้นการดำาเนินการตามนโยบายสำาคัญ่ของรัฐบาล	

ทั�งระยะสั�น	 ระยะกลาง	 และระยะยาว	 โดยดำาเนินการให้สอดคล้องกับยุทธศาสตร์ชาติ	 และแผ่นระดับชาติ

ต่าง	ๆ 	โดยให้ความสำาคัญ่กับการดำาเนินการเพ่่อสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจในระยะยาว	การพิจารณา

ลำาดับความสำาคัญ่ตามความจำาเป็นเร่งด่วนและสอดคล้องกับสถิ่านการณ์ปัจจุบันควบคู่ไปกับการพิจารณา

ทบทวนเพ่่อชะลอ	ปรับลด	หร่อยกเลิกการดำาเนินโครงการท่ีหมดความจำาเป็นหร่อมีความสำาคัญ่ในระดับตำ่า	

การเพ่ิมประสิทธิภาพการจัดทำางบประมาณให้ครอบคลุมทุกแหล่งเงิน	 ทั�งเงินงบประมาณและเงินนอก 

งบประมาณ	 รวมทั�งพิจารณาแหล่งเงินอ่่นเพ่่อดำาเนินโครงการภาครัฐ	 และการจัดทำาแผ่นงาน/โครงการ	 

โดยมีการกำาหนดเป้าหมาย	 ตัวชี�วัด	 และผ่ลลัพธ์ที่จะเป็นประโยชน์กับประชาชนหร่อเป็นผ่ลดีต่อระบบ

เศรษฐกิจ

	 	 (4.3)	 ด้านการบริหารหนี�สาธารณะ	 โดยย่ดหลักดำาเนินการในเชิงรุก	 (Proactive	 Debt	 

Management)	และการรกัษาวนัิยในการชำาระหนี�	(Debt	Repayment	Discipline)	รวมทั�งคำานง่ถ่ิ่งความสามารถิ่

ในการชำาระหน�ี	(Debt	Affordability)	อย่างต่อเน่่อง	เพ่่อให้สอดคล้องกับเจตนารมณ์ของพระราชบัญ่ญั่ติวินัย

การเงินการคลังของรัฐ	พ.ศ.	2561	และสนับสนุนความย่ังย่นทางการคลังของประเทศ

 	 อย่างไรก็ดี	 การวิเคราะห์แรงกระตุ้นทางการคลังครั�งน�ี	 เป็นเคร่่องม่อสำาคัญ่ในการประเมิน

ผ่ลกระทบของการดำาเนินนโยบายการคลังของรัฐบาลเท่านั�น	 ซ่่งอาจจะต้องมีการวิเคราะห์ความย่ังย่นทาง 

การคลัง	(Fiscal	Sustainability	Analysis)	ร่วมด้วยเช่นกัน	เพ่่อให้เกิดการขาดดุลงบประมาณอย่างเหมาะสม	

ซ่่งช่วยลดความเส่ียงในการก่อหนี�สาธารณะท่ีสูงเกินระดับท่ีสามารถิ่ควบคุมได้	 ทำาให้รัฐบาลต้องมี 

การวางแผ่นและบริหารจัดการทางการคลังอย่างรอบคอบ	 เพ่่อให้การกระตุ้นเศรษฐกิจเป็นไปอย่างย่ังย่น

และไม่ส่งผ่ลกระทบต่อความม่ันคงทางเศรษฐกิจของประเทศในระยะยาว
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โดย
ดร.กวิน  เอี่ยมตระกูล
ศักดิ์สิทธิ์  สว่างศุข
ปภัช  สุจิตรัตนันท์
สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง

การวิเคราะห์ผลิตภาพการผลิต 
ด้านบริการด้วยข้อมูลระดับสถานประกอบการ 
ตอนที่ 1
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	 การศ่กษาฉบับนี�มีวัตถุิ่ประสงค์เพ่่อศ่กษาผ่ลิตภาพการผ่ลิต 

ภาคบริการ	 ทั�งในเชิงรายสาขาการผ่ลิตและเชิงพ่�นที่ด้วยข้อมูลระดับ

จุลภาครายสถิ่านประกอบการ	เพ่่อให้เห็นถ่ิ่งความแตกต่างของผ่ลิตภาพ

การผ่ลิตของภาคส่วนต่าง	 ๆ	 ซ่่งจะเป็นประโยชน์ต่อการเสนอแนะ

นโยบายเพ่อ่การปรบัปรุงผ่ลติภาพการผ่ลติซ่่งจะนำาไปสูก่ารเตบิโตทาง

เศรษฐกิจของประเทศไทยอย่างย่ังย่น

	 Solow	(1957)	ได้ให้ความหมายของผ่ลิตภาพการผ่ลิต	(TFP)	ค่อ	ประสิทธิภาพการผ่ลิต	ท่ีหน่วยผ่ลิต

สามารถิ่บรรลุเป้าหมายการผ่ลิตผ่ลผ่ลิตจำานวนหน่่ง	 ๆ	 ได้โดยใช้ปัจจัยการผ่ลิต	 ไม่ว่าจะเป็นปัจจัยแรงงาน

และปัจจัยทุนท่ีก่อให้เกิดต้นทุนตำ่าท่ีสุด	 ดังนั�น	 TFP	 ท่ีสูงสะท้อนความสามารถิ่ในการผ่ลิตที่มากกว่า 

ซ่่งอาจเกิดจากความก้าวหน้าทางเทคโนโลยี	 หร่อการบริหารจัดการท่ีมีประสิทธิภาพดีกว่า	 โดยผ่ลิตภาพ 

การผ่ลิตน�ีถ่ิ่อเป็นปัจจัยท่ีสนับสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ

	 Solow	(1957)	ได้ให้ความหมายของผ่ลิตภาพการผ่ลิต	(TFP)	ค่อ	

ประสิทธิภาพการผ่ลิต	ท่ีหน่วยผ่ลิตสามารถิ่บรรลุเปา้หมายการผ่ลิตผ่ล

ผ่ลิตจำานวนหน่่ง	ๆ	ได้โดยใช้ปัจจัยการผ่ลิต	ไม่ว่าจะเป็นปัจจัยแรงงาน

และปัจจัยทุนที่ก่อให้เกิดต้นทุนตำ่าท่ีสุด	 ดังนั�น	 TFP	 ท่ีสูงสะท้อน 

ความสามารถิ่ในการผ่ลิตท่ีมากกว่าซ่่งอาจเกิดจากความก้าวหน้าทาง

เทคโนโลยี	หร่อการบริหารจัดการท่ีมีประสิทธิภาพดีกว่า	โดยผ่ลิตภาพ

การผ่ลตินี�ถ่ิ่อเป็นปัจจัยท่ีสนับสนุนการเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศ

1. ความหมายของผลิตภาพการผลิต (Total Factor Productivity: TFP)

2. ความสำาคัญของผลิตภาพการผลิตรวม (TFP) 
ต่อการเติบโตของเศรษฐกิจ
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	 ภาคบริการถ่ิ่อเป็นปัจจัยสำาคัญ่ในการขับเคล่่อนเศรษฐกิจไทย 

มาโดยตลอด	มีสัดส่วนมากกว่าร้อยละ	 60	 ของ	 GDP	 และมีสัดส่วนแรงงาน 

สูงกว่าร้อยละ	50	ของกำาลังแรงงาน	 โดยในปี	 2566	มีอัตราการขยายตัวสูง 

ถ่ิ่งร้อยละ	4.3	ต่อปี	อย่างไรก็ตาม	ไทยยังไม่สามารถิ่เพ่ิมสัดส่วนภาคบริการ

ต่อ	 GDP	 ให้อยู่ในระดับสูงเทียบเคียงกับประเทศท่ีพัฒนาแล้วท่ีใช้ภาคบริการ	

3. บทบาทของภาคบริการในอุตสาหกรรมการผลิต

เป็นแรงขับเคล่่อนหลักของระบบเศรษฐกิจ	 เช่น	ประเทศสหรัฐอเมริกา	 ญ่ี่ปุ่น	และสิงคโปร์	 ท่ีมีสัดส่วนของ

ภาคบริการสูงถิ่่งร้อยละ	 70-80	 ของ	 GDP	 และมีสัดส่วนการจ้างงานในภาคบริการเพ่ิมข่�นในระดับท่ีสูง

สอดคล้องกัน	รายละเอียดดังภาพท่ี	1	และ	2

ภาพที่	1	:	มูลค่าเพิ่มของภาคบริการ	(Service	Value,	Added)

ที่มา	:	ธนาคารโลก

ภาพที่	2	:	การจ้างงานในภาคบริการ

ที่มา	:	ธนาคารโลก

	 ทั�งนี�	 สาเหตุท่ีผ่ลผ่ลิตและแรงงานภาค

บริการของไทยอยู่ในระดับท่ีตำ่ากว่าบางประเทศ	

ส่วนหน่่งอาจมาจากข้อจำากัดด้านเงินทุนและ

เทคโนโลยี	 รวมทั�งคุณภาพของแรงงานไทยใน 

ภาคบริการยังอยู่ในระดับตำ่า	เน่่องจากแรงงานใน

ภาคบริการส่วนใหญ่่จบการศ่กษาตำ่ากว่าระดับ

อุดมศ่กษา	และยังมีจุดอ่อนท่ีสำาคัญ่ด้านเทคโนโลยี	

ทักษะดา้นภาษาและความคิดสร้างสรรค์	จ่งทำาให้

ภาคบริการของไทยส่วนใหญ่่จ่งมีลักษณะเป็น

บริการแบบดั�งเดิม	 (Traditional	 Services)	 เช่น	 

ภาคบริการในสาขาการค้าส่งและคา้ปลีก	โรงแรม

และร้านอาหาร	 และสาขาการท่องเที่ยว	 เป็นต้น	

ซ่่งบริการประเภทน�ีไม่ค่อยสร้างมูลค่าเพ่ิมให้แก่

เศรษฐกิจมาก	ดังนั�น	การจะทำาใหภ้าคบริการของ

ไทยสามารถิ่เติบโตได้อย่างมีศักยภาพและ 

ช่วยรองรับปัญ่หาวิกฤตต่าง	 ๆ	 ที่เกิดข่�นได้อย่าง

ย่ังย่นนั�น	หน่่งในปัจจัยสำาคัญ่ค่อ	การเพ่ิมผ่ลิตภาพ

การผ่ลิตด้านบริการ	เน้นการใช้เทคโนโลยีสารสนเทศ

และทักษะแรงงานขั�นสูง	 ซ่่งจะนำาประเทศไทยไปสู่

การบริการแบบสมัยใหม่	(Modern	Services)	เช่น	

บริการด้านการเงินการธนาคาร	 การวิจัยตลาด		

ลิขสิทธ์ิทางปัญ่ญ่า	 และบริการด้านเทคโนโลยี 

สารสนเทศ	 ที่จะสามารถิ่สร้างมูลค่าเพ่ิมให้แก่

ภาคบริการได้เป็นอย่างมากต่อไป
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โดยท่ี	 		 ค่อ	ปัจจัยทุน	

	 	 ค่อ	แรงงาน	

	 	 ค่อ	ท่ีดิน	

	 	 ค่อ	ความก้าวหน้าทางเทคโนโลยี	

	 ผ่ลิตภาพการผ่ลิตรวม	 (TFP)	 หมายถิ่่ง	 การเพ่ิมข่�นของผ่ลผ่ลิต	 

ซ่่งเกิดจากความกา้วหน้าทางเทคโนโลย	ี(Technical	Progress)	ที่มกีารวิจัย

และพัฒนาโดยนำานวัตกรรมเข้ามาใช้ในกระบวนการผ่ลิตสินค้าให้มี

ประสิทธิภาพมากข่�น	เน้นการสร้างมูลค่าสินค้าและบริการ	จากการออกแบบ	

พัฒนาคุณภาพ	และสร้างความแตกต่างท่ีตรงตามความต้องการของผู้่บริโภค	

4. เน้ือหา

และสามารถิ่กำาหนดทิศทางตลาดได้	รวมทั�งการยกระดับและพัฒนาทักษะแรงงานให้เพียงพอและสอดประสาน

กับการเปล่ียนแปลงของเศรษฐกิจและสังคม	ตลอดจนการพัฒนาระบบโครงสร้างพ่�นฐานและการใช้บริการ

จัดการภาครัฐให้ครอบคลุมและเพียงพอ	 ดังนั�น	ผ่ลิตภาพการผ่ลิตจ่งเป็นข้อมูลท่ีใช้วัดว่าการใช้ปัจจัยการผ่ลิต	

(เช่น	ปัจจัยแรงงาน	ทุน	และท่ีดิน)	มีประสิทธิภาพและประสิทธิผ่ลมากน้อยเพียงใด

 • การวัดผลิตภาพการผลิต

	 	 การวิเคราะห์สมการการผ่ลิต	 (Production	 Function)	 แสดงความสัมพันธ์ระหว่างผ่ลผ่ลิตท่ี 

เกิดข่�นกับการใชปั้จจัยการผ่ลติ	(Input)	ท่ีใส่เข้าไป	โดยท่ัวไปปจัจัยการผ่ลติประกอบดว้ยทนุ	(Capital)	แรงงาน	

(Labor)	และท่ีดิน	(Land)	ซ่่งมีรูปแบบสมการดังน�ี	

	 ทั�งน�ี	โดยท่ัวไปปัจจัยสนับสนุนการเพ่ิมข่�นของ

ผ่ลผ่ลิตในระบบเศรษฐกิจมาจาก	 2	 แหล่ง	 ได้แก่	 

1)	 การเพ่ิมข่�นของปัจจัยการผ่ลิตท่ีทำาให้ผ่ลผ่ลิตใน

ระบบเศรษฐกิจเพ่ิมข่�น	 และ	 2)	 ความก้าวหน้าทาง

เทคโนโลยี	 สะท้อนจากการเพ่ิมข่�นของผ่ลิตภาพ 

การผ่ลิตรวม	ท่ีแมว่้าจะใชปั้จจัยการผ่ลิตเท่าเดมิและ

ผ่ลผ่ลิตท่ีเกิดข่�นเพิ่มมากข่�น
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	 อย่างไรก็ดี	 ในการคำานวณผ่ลิตภาพการผ่ลิต	

งานศ่กษาส่วนใหญ่่นิยมใช้ฟังก์ช่ันการผ่ลิตแบบ	

Cobb-Douglas	 Production	 Function	 เน่่องจากมี 

ความง่ายในการคำานวณ	แต่	Cobb-Douglas	Production	

Function	 มีข้อจำากัดค่อ	 ผ่ลได้ต่อขนาดการผ่ลิต	 

(Return	 to	 Scale)	 มีค่าคงท่ี	 นั�นค่อ	 ถิ่้าเพ่ิมปัจจัย 

การผ่ลิตแล้วนำาไปสูก่ารเพ่ิมข่�นของผ่ลผ่ลิตในสัดสว่น

ท่ีเท่ากัน	 และความย่ดหยุ่นของการทดแทนกัน 

เท่ากับ	1	หมายความวา่	ผ่ลผ่ลติจะเทา่เดมิ	หากปจัจัย

การผ่ลิตท่ี	1	เพิ่มร้อยละ	1	ขณะท่ีปัจจัยการผ่ลิตท่ี	2	

ลดลงร้อยละ	 1	 สำาหรับงานศ่กษาฉบับนี�จะกำาหนด 

รูปแบบของ	 Cobb-Douglas	 Production	 Function	 

โดยมีปัจจัยการผ่ลิต	 3	 ด้านท่ีก่อให้เกิดผ่ลผ่ลิตโดย

ประยุกต์จากงานศก่ษาของธนาคารโลก	(2563)	ดังน�ี	

	 หร่อเขียนในรูปแบบ	 Logarithm	 และสมการ

เชิงเส้น	รายละเอียดดังนี�

	 อย่างไรก็ดี	 งานศ่กษาฉบับนี�คำานวณผ่ลิตภาพการผ่ลิตของสถิ่านประกอบการในอุตสาหกรรม 

การบริการจำานวน	27	หมวดอุตสาหกรรมย่อย	ตามการจัดประเภทมาตรฐานอุตสาหกรรมของประเทศไทย	

(Thailand	Standard	Industrial	Classification)	หมวดย่อย	2	หลัก	(Digit)

(1)

(2)

เม่่อ	 	 ค่อ	สาขาอุตสาหกรรม	

	 	 ค่อ	สถิ่านประกอบการ

	 	 ค่อ	การสะสมทุน	(Capital	Stock)

	 	 ค่อ	จำานวนแรงงาน	

	 	 ค่อ	ปัจจัยขั�นกลาง	(Intermediate	Goods)

	 	 ค่อ	ความก้าวหน้าทางเทคโนโลยี	 

	 	 คำานวณจากค่าคลาดเคล่่อน	(Error)	 

	 	 จากสมการท่ี	2
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 • ผลิตภาพการผลิตรวมระดับประเทศ

	 	 อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยท่ีผ่า่นมาเกิดข่�นบน

พ�่นฐานของการขยายตัวในเชิงปริมาณ	มากกว่าคุณภาพ	โดยอาศัยปัจจัย

ทุน	(Capital)	แรงงาน	(Labor)	และผ่ลิตภาพการผ่ลิต	(TFP)	ประกอบกัน	

รายละเอียดดังภาพท่ี	3	

	 ทั�งนี�	 หากพิจารณาแหล่งท่ีมาของอัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ	 รายละเอียดดังตารางท่ี	 1	 

และภาพที่	1	พบว่า	ในช่วง	30	กว่าปท่ีีผ่่านมา	ระหว่างปี	2535	ถ่ิ่ง	2565	เศรษฐกิจไทยในภาพรวมขยายตัว

โดยเฉล่ียมากกว่าร้อยละ	 3.6	 ต่อป	ี ซ่่งเป็นผ่ลมาจากปัจจัยทุนเกินคร่่งหน่่งหร่อประมาณร้อยละ	 2.6	 ของ

เศรษฐกิจไทยโดยรวม	ในขณะที่ปัจจัยแรงงานมีส่วนเพียงร้อยละ	0.3	และจากผ่ลิตภาพการผ่ลิตรวมประมาณ

ร้อยละ	0.7	จ่งอาจกล่าวได้ว่าปัจจัยทุนเป็นปัจจัยหลักในการสนับสนุนอัตราการขยายตัวของระบบเศรษฐกิจไทย

	 หากแบ่งเศรษฐกิจของเป็นช่วงระยะเวลาตามแผ่นพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาต	ิ(แผ่นพัฒนาฯ)	

ช่วงก่อนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจการเงิน	ภายใต้แผ่นพัฒนา	ฯ	ฉบับท่ี	7	พ.ศ.	2535	-	2539	อัตราการเติบโตทาง

เศรษฐกิจสูงมากเฉล่ียร้อยละ	8.1	ต่อปี	เน่่องจากมีการขยายการลงทุนในโครงสร้างพ่�นฐานต่าง	ๆ	ไม่ว่าจะเป็น

ถิ่นน	เข่่อน	ท่าเร่อ	นอกจากนี�ยังมีการขยายการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์เป็นจำานวนมาก	จะเห็นได้จากอัตรา

การขยายตัวของปัจจัยการผ่ลิตทุนเฉล่ียจ่งสูงมากถ่ิ่งร้อยละ	7.8	ในชว่งนี�ปัจจัยการผ่ลิตแรงงานท่ีเข้าสูร่ะบบ

การผ่ลิตยังมีสูงเช่นกัน	 ในขณะท่ีผ่ลิตภาพการผ่ลิตรวมเฉล่ียหดตัวท่ีร้อยละ	 -0.03	 สะท้อนว่าการลงทุน 

ท่ีเพ่ิมข�่นในชว่งดังกล่าวมิได้มีส่วนในการขับเคล่่อนเศรษฐกิจให้เตบิโตอย่างย่ังย่น	และนำามาสู่ปัญ่หาฟองสบู่

ในภาคอสังหาริมทรัพย์และวิกฤตเศรษฐกิจการเงินในท่ีสุด

ภาพท่ี	3	:	แหล่งท่ีมาของอัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ
ท่ีมา	:	จัดทำาโดยผู้่เขียน	พ.ศ.	2566
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	 ต่อมาเป็นช่วงระยะเวลาภายใต้แผ่นพัฒนา	ฯ	ฉบับท่ี	8	พ.ศ.	2540	–	2544	

เศรษฐกิจไทยเผ่ชิญ่กับเกิดภาวะถิ่ดถิ่อยจากวิกฤตเศรษฐกิจทางการเงินปี	 

พ.ศ.	 2540	 มีการปิดสถิ่าบันการเงินที่มีปัญ่หาจำานวนมาก	การขาดดุลบัญ่ชี

เดินสะพัดและการโจมตีค่าเงินบาท	 นำามาสู่การประกาศลอยตัวค่าเงินบาท	 

เม่่อวันท่ี	 2	 กรกฎาคม	พ.ศ.	 2540	 ภายใต้ความเปราะบางดังกล่าว	 ทำาให้

เศรษฐกิจไทยในช่วงแผ่นพัฒนาฯ	 ฉบับที่	 8	 เฉล่ียหดตัวที่ร้อยละ	 -0.1	 ต่อปี	 

จากการลดลงของการลงทุนจากทั�งภาคเอกชนและภาครัฐบาล	 การว่างงาน

เพ่ิมสูงข่�น	 ผ่ลิตภาพการผ่ลิตรวมเฉล่ียลดลงร้อยละ	 -1.7	 แต่ปัจจัยทุนยังคงมีส่วนผ่ลักดันภาวะเศรษฐกิจ 

โดยรวมร้อยละ	1.4	ช่วงหลังวิกฤตเศรษฐกิจการเงิน	พ.ศ.	2540	ภายใต้แผ่นพัฒนา	ฯ	ฉบับท่ี	9	พ.ศ.	2545	–	2549	

เป็นช่วงท่ีเศรษฐกิจไทยขยายตัวเฉล่ียร้อยละ	5.8	ต่อปี	มาจากปัจจัยการผ่ลิตแรงงานร้อยละ	0.7	ปัจจัยทุน

ร้อยละ	2.1	และผ่ลิตภาพการผ่ลิตรวมร้อยละ	3.0	ของเศรษฐกิจไทยโดยรวม

	 หลังจากนั�น	 ในปี	 พ.ศ.	 2551-	 2552	 เป็นช่วงที่เกิดวิฤตเศรษฐกิจการเงินโลก	 แม้ว่าประเทศไทย 

จะได้รับผ่ลกระทบของวิกฤตดังกล่าวทำาให้การส่งออกสินค้าและการลงทุน	 ในปี	 พ.ศ.	 2552	 หดตัวท่ี 

ร้อยละ	-13.5	และ	-10.9	ต่อป	ีตามลำาดับ	แต่หลังจาก	ปี	พ.ศ.	2552	เศรษฐกิจไทยกลับมาขยายตัวอย่าง 

ต่อเน่่อง	ส่วนหน่่งเป็นผ่ลจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ	และแม้ว่าจะได้รับผ่ลกระทบจากอุทกภัย

ครั�งใหญ่่ในช่วงไตรมาสท่ี	4	พ.ศ.	2554	แต่ภายใต้	แผ่นพัฒนา	ฯ	ฉบับท่ี	10	พ.ศ.	2550	–	2554	เศรษฐกิจไทย

ขยายตัวเฉล่ียท่ีร้อยละ	 3.0	 ต่อปี	 ทำาให้การเพิ่มข�่นของปัจจัยการผ่ลิตทุนอยู่ที่ร้อยละ	 1.9	 การเพ่ิมข่�นของ

ปัจจัยแรงงานอยู่ท่ีร้อยละ	0.5	และผ่ลิตภาพการผ่ลติรวมลดลงเม่่อเทยีบกับแผ่นพัฒนาฯ	ฉบับท่ี	9	ท่ีร้อยละ	0.5	

	 หลังจากวิกฤติเศรษฐกิจโลก	 ประเทศไทยเผ่ชิญ่กับความไม่แน่นอนทางการเม่องในช่วงปลายปี	 

พ.ศ.	2556	ถ่ิ่งต้นปี	พ.ศ.	2557	อย่างไรก็ดี	หลังจากช่วงเวลาดังกล่าวมีการกระตุน้เศรษฐกิจจากภาครัฐบาล	

และการลงทนุของภาคเอกชนและความตอ้งการในประเทศท่ีเพิ่มสูงข่�นทำาใหเ้ศรษฐกจิไทยในชว่ง	แผ่นพัฒนา	

ฯ	ฉบับท่ี	11	พ.ศ.	2555	–	2559	ขยายตัวเฉล่ียท่ีร้อยละ	3.5	ต่อปี	โดยในช่วงน�ีมีปัจจัยท่ีขับเคล่่อนสูงท่ีสุดค่อ	

ปัจจัยด้านผ่ลิตภาพการผ่ลิตรวมท่ีเติบโตอยู่ท่ีร้อยละ	 2.0	 ต่อปี	 รองลงมาเป็นปัจจัยการผ่ลิตทุนอยู่ท่ี 

ร้อยละ	 1.7	 และในช่วงนี�ประเทศไทยเร่ิมขาดแคลนแรงงานเข้าสู่ภาคการผ่ลิตเน่่องจากเข้าสู่สังคมสูงอายุ 

ทำาให้ปัจจัยการผ่ลิตแรงงาน	ลดลงร้อยละ	-0.2	
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	 แผ่นพัฒนาฯ	ฉบับท่ี	12	พ.ศ.	2560	–	2565	แม้ว่าในช่วงแรกของดังกล่าว	โดยเฉพาะช่วงสองปีแรก	

เศรษฐกิจไทยขยายตัวได้ท่ีร้อยละ	 4.2	 ต่อปี	 โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการบริโภคภาคเอกชน	การส่งออก

สินค้า	และจำานวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีขยายตัวได้ดี	แต่ในช่วงปี	พ.ศ.	2563	–	2564	 เศรษฐกิจไทยและ

เศรษฐกิจโลกได้รับผ่ลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคติดเช่�อไวรัสโคโรนา	2019	จากมาตรการควบคุม

และยับยั�งต่อสถิ่านการณ์ดังกล่าว	 ส่งผ่ลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจและภาคการผ่ลิตในหลายสาขาชะลอตัวลง	

แต่ในช่วงปลายปี	พ.ศ.	 2564	 ต่อเน่่องถ่ิ่งปี	 พ.ศ.	 2565	สถิ่านการณ์การแพร่ระบาดมีทิศทางปรับตัวดีข่�น	

ทำาให้ภาครัฐได้มีการผ่่อนคลายมาตรการในการควบคุมการแพร่ระบาดลง	 ส่งผ่ลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ

ค่อย	ๆ	ปรับตัวดีข�่นต่อเน่่อง	ทำาให้เศรษฐกิจไทยโดยรวมเฉล่ียในช่วงแผ่น	ฯ	ดังกล่าว	ขยายตัวที่ร้อยละ	1.4	

ต่อปี	โดยแหล่งท่ีมาของการขยายตัวเศรษฐกิจส่วนใหญ่่มาจากการใช้ปัจจัยทุน	ที่มส่ีวนร้อยละ	0.8	และปัจจัย

ผ่ลิตภาพการผ่ลิต	TFP	มีผ่ลร้อยละ	0.5	ในขณะท่ีปัจจัยแรงงานมีส่วนร้อยละ	0.2	และหากพิจารณาเทียบกับ

แผ่นพัฒนา	 ฯ	 ก่อนหน้า	 โดยเฉพาะ	 แผ่นพัฒนา	 ฯ	 ที่	 9	 ที่ประเทศไทยมีอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 

เฉล่ียสูงถิ่่งร้อยละ	5.8	ต่อป	ีและมีผ่ลิตภาพการผ่ลิตขยายตัวสูงสุดในรอบสามสิบปีท่ีร้อยละ	3.0

	 แผ่นพัฒนา	ฯ	ฉบับท่ี	13	พ.ศ.	2566-2570	ในปี	2566	ขยายตัวที่ร้อยละ	1.9	ตามการลดลงต่อเน่่อง

ของภาคการส่งออก	การใช้จ่ายของรัฐบาลด้านสาธารณสุขที่เกี่ยวข้องการแพร่ระบาดของโรคติดเช่�อไวรัส

โคโรนา	2019	และการลงทุนภาครัฐ	ล่าสุดในช่วงไตรมาสท่ีสองของปี	2567	ขยายตัวร้อยละ	2.3	เร่งข่�นจาก

การขยายตัวร้อยละ	 1.6	 ในไตรมาสแรกของปี	 2567	 รวมคร่่งแรกของปี	 2567	 เศรษฐกิจไทย	 ขยายตัว 

ร้อยละ	 1.9	 มีปัจจัยสนับสนุนจากการปรับตัวดีข่�นของการอุปโภคภาครัฐบาลและภาคเอกชน	 การส่งออก

สินค้าและบริการ		

ตารางท่ี	1	:	อัตราการขยายตัวและแหล่งท่ีมาของการเจริญ่เติบโตทางเศรษฐกิจไทยในภาพรวม
ท่ีมา	:	สำานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ	พ.ศ.	2566
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	 อย่างไรก็ดี	 การขาดประสิทธิภาพในการใช้ปัจจัยการผ่ลิตในภาพรวม	 และปัญ่หาเชิงโครงสร้าง 

ท่ีไม่สมดุลของประเทศท่ีจำาเป็นต้องพ่่งพาทุนและแรงงานเป็นตัวขับเคล่่อนระบบเศรษฐกิจ	 โดยการเพ่ิมข่�น

ของปัจจัยทุนจะเป็นแหล่งท่ีมาสำาคัญ่ของการขยายตัวทางเศรษฐกิจ	 ในขณะท่ีผ่ลิตภาพการผ่ลิตโดยรวม 

มีส่วนช่วยสนับสนุนการขยายตัวทางเศรษฐกิจได้เพียงเล็กน้อย	 ทั�งน�ี	 ปัจจัยทุนของประเทศถ่ิ่อว่ามีจำานวน

จำากัด	จำาเป็นต้องพ่่งพาจากต่างประเทศ	และมีความเส่ียงตอ่ระบบเศรษฐกิจอย่างมาก	หากขาดการควบคุม

ท่ีเหมาะสม	 ด่ังท่ีประสบมาในอดีต	 ขณะเดียวกันปัจจัยแรงงานของประเทศอยู่ในสภาวะการจ้างงานเต็มท่ี	 

ซ่่งปัญ่หาของปัจจัยเหล่านี�เป็นข้อจำากัดต่อการพัฒนาเศรษฐกิจประเทศในระยะยาว	 ในบทความตอนต่อไป

จะนำาเสนอผ่ลการศ่กษาการวิเคราะห์ผ่ลิตภาพการผ่ลิตด้านบริการในระดับกลุ่มอุตสาหกรรมและระดับ 

สถิ่านประกอบการด้วยข้อมูลระดับจุลภาค
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บทความโดย
รอม  อรุณวิสุทธิ์
สำานักงานเศรษฐกิจการคลัง

ความร่วมมือระหว่างประเทศ
เพื่อจัดทำามาตรฐานและเกณฑ์การจัดหมวดหมู่

ด้านการเงินที่ยั่งยืนเพื่อความเป็นกลางทางคาร์บอน
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1. บทคัดย่อ
	 การเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศเป็นปัญ่หาระดับโลกท่ีต้องการ

ความร่วมม่อจากทุกประเทศในการลดการปล่อยก๊าซเร่อนกระจกและ 

การพฒันานวัตกรรมที่ย่ังย่น	การสนบัสนุนการลงทนุในเทคโนโลยท่ีีเป็นมิตร

ต่อส่ิงแวดล้อมเป็นหน่่งในปัจจัยสำาคัญ่ท่ีจะช่วยบรรลุเป้าหมายท่ีไทยจะปล่อย

คาร์บอนให้เป็นศูนย์ภายในปี	 2065	 ซ่่งมีความร่วมม่อระดับประเทศต่าง	 ๆ	 

ท่ีช่วยพัฒนากรอบการจำาแนกประเภทของกิจกรรมท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อม	 เพ่่อให้นักลงทุนมีข้อมูลเพียงพอ 

ในการสนับสนุนกิจกรรมดังกล่าว	 บทความฉบับนี�	 จะมีรายละเอียดเก่ียวกับความร่วมม่อระดับประเทศท่ี 

เป็นหลักในการจัดทำามาตรฐานและเกณฑ์์การจัดหมวดหมู่ด้านการเงินท่ีย่ังย่นของประเทศไทย	 ได้แก่	

มาตรฐานและเกณฑ์์การจัดหมวดหมู่ด้านการเงิน	 (Taxonomy)	 ขององค์กรไม่แสวงหากำาไรด้านพันธบัตร 

เพ่่อสนับสนุนเศรษฐกิจแบบคาร์บอนตำ่า	 (Climate	 Bonds	 Taxonomy)	 Taxonomy	 ของสหภาพยุโรป	 (EU	 

Taxonomy)	และ	Taxonomy	ของอาเซียน	(ASEAN	Taxonomy)	

	 Climate	 Bonds	 Taxonomy	 เป็นการสร้างเกณฑ์์ระดับกว้างท่ีมุ่งหวังให้ประเทศอ่่นนำาไปปรับใช้ 

ตามบรบิทของเศรษฐกจิของตวัเอง	โดยเฉพาะการใชอ้งคค์วามรู้ทางวทิยาศาสตรใ์นการระบคุุณลักษณะของ

กิจกรรมท่ีเหมาะสมสำาหรับการลดการปล่อยคาร์บอน	 ทำาให้นักลงทุนมีมาตรฐานเดียวกันในการตัดสินใจ

ลงทุนเพ่่อบรรลุเป้าหมายการปล่อยคาร์บอนเป็นศูนย์ท่ีประชาคมโลกได้มีข้อผู่กพันตามความตกลงปารีส

	 สหภาพยุโรปได้จัดทำา	 Taxonomy	 ท่ีมีผ่ลบังคับใช้ทางกฎหมายสำาหรับบริษัทที่มีกิจกรรมท่ีเป็นมิตร 

ต่อส่ิงแวดล้อม	เพ่่อป้องกันการอ้างเพ่่อสร้างภาพลักษณ์ท่ีรับผิ่ดชอบต่อสังคม	แต่อาจไม่ได้มีการลดผ่ลกระทบ

ต่อสิ่งแวดล้อมจริง	หร่อ	Greenwashing	ซ่่งทำาให้สหภาพยุโรปมีความพร้อมมากข่�นในการออกมาตรการปรับ

ราคาคาร์บอนก่อนข้ามพรมแดน	(Carbon	Border	Adjustment	Mechanism:	CBAM)	ซ่่งเป็นมาตรการกีดกัน

การค้าของสหภาพยุโรปท่ีควบคุมสินค้าท่ีมีความเส่ียงต่อการปล่อยคาร์บอนท่ีสูง

	 ท่ามกลางความท้าทายจากประเทศพฒันาแล้วในการกดดนัให้มีความจำาเป็นตอ้งใชสิ้นคา้ท่ีมีการลด

การปล่อยคาร์บอน	อาเซียนได้จัดทำา	Taxonomy	ท่ีมีลักษณะคล้ายคล่งกับสหภาพยุโรป	แต่มีความคำาน่งถ่ิ่ง

การพัฒนาท่ีแตกต่างกันของประเทศสมาชิก	และการปรับตัวของบริษัท	โดยให้ระยะเวลาในการปรับตัวสูงสุด	

5	ป	ีแสดงด้วยสถิ่านะสีส้ม	ชั�น	3	การดำาเนินการจำาแนกดังกล่าว	สร้างความชัดเจนแก่นักลงทุน	และทำาให้

นักลงทุนสามารถิ่วางแผ่นการลงทุนในระยะยาวในผ่ลิตภัณฑ์์ท่ีต้องใช้เวลาในการปรับตัวได้ดีย่ิงข่�น
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2. บทนำา
	 ปัญ่หาการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	 เป็นหน่่งในความท้าทายที่สำาคัญ่ที่สุดที่โลกต้องเผ่ชิญ่ 

ในปัจจุบัน	โดยมผี่ลกระทบต่อเศรษฐกิจจากความเสียหายจากภัยธรรมชาต	ิและผ่ลผ่ลิตทางการเกษตรลดลง	

ซ่่งส่งผ่ลกระทบต่อความม่ันคงทางอาหาร	

	 อย่างไรก็ดี	 การเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศเป็นปัญ่หาระดับโลกท่ีต้องการความร่วมม่อจาก 

ทุกประเทศในการลดการปลอ่ยกา๊ซเร่อนกระจกและการพฒันานวัตกรรมท่ีย่ังย่น	โดยประเทศไทยไดมี้คำาม่ัน

ต่อประชาคมโลกผ่่านความร่วมม่อระหว่างประเทศท่ีสำาคัญ่	อาทิ	ความผู่กพันต่อข้อตกลงปารีส	 ซ่่งมุ่งหวัง

ให้อุณหภูมิโลกเพิ่มในช่วง	 1.5	 องศาเซลเซียส	 ถ่ิ่ง	 2	 องศาเซลเซียส	 เทียบกับระดับก่อนยุคอุตสาหกรรม	 

และประเทศไทยได้ประกาศเป้าหมายการปล่อยคาร์บอนให้เป็นศูนย์	(net-zero)	ในปี	2065	ซ่่งเป็นส่วนหน่่ง

ของความพยายามในการลดการปล่อยก๊าซเร่อนกระจกและต่อสู้กับการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	 

โดยประกาศเป้าหมาย	 net-zero	 ในปี	 2564	 ระหว่างการประชุมสุดยอดผู่้นำาโลกด้านสภาพภูมิอากาศ	 

(Conference	 of	 Parties	 26th	 :	 COP26)	ณ	 เม่องกลาสโกว์	 ประเทศสหราชอาณาจักร	 ซ่่งประเทศไทยมี 

เป้าหมายระยะกลางในการลดการปล่อยก๊าซเร่อนกระจกลงร้อยละ	20-25	จากระดับปี	2005	ภายในปี	2030

	 การสนับสนุนการลงทุนในเทคโนโลยีท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อมเป็นหน่่งในปัจจัยสำาคัญ่ท่ีจะช่วย 

บรรลุวัตถุิ่ประสงค์	net-zero	ดังกล่าว	ซ่่งมีความร่วมม่อระดับประเทศต่าง	ๆ 	ท่ีช่วยพัฒนากรอบการจำาแนก

ประเภทของกิจกรรมท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อม	เพ่่อให้นักลงทุนมีข้อมูลเพียงพอในการสนับสนุนกิจกรรมดังกล่าว	

บทความฉบับน�ี	 จะมีรายละเอียดเก่ียวกับความร่วมม่อระดับประเทศที่เป็นหลักในการจัดทำามาตรฐานและ

เกณฑ์์การจัดหมวดหมู่ด้านการเงินท่ีย่ังย่นของประเทศไทย	 ได้แก่	 มาตรฐานและเกณฑ์์การจัดหมวดหมู่ 

ด้านการเงิน	(Taxonomy)	ขององค์กรไม่แสวงหากำาไรด้านพันธบัตรเพ่่อสนับสนุนเศรษฐกิจแบบคาร์บอนตำ่า	

(Climate	 Bonds	 Taxonomy)	 Taxonomy	ของสหภาพยุโรป	 (EU	 Taxonomy)	 และ	 Taxonomy	ของอาเซียน	

(ASEAN	Taxonomy)	
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3. เน้ือหา/ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย
	 นักลงทุนมีความสนใจในการลงทุนใน 

การดำาเนินการจัดการกับการเปล่ียนแปลงสภาพ 

ภูมิอากาศ	 และมีความต้องการเคร่่องม่อท่ีช่วยให้ 

นักลงทุนสามารถิ่จำาแนกกิจกรรมท่ีเป็นมิตรต่อ 

ส่ิงแวดล้อม	โดยเฉพาะอย่างย่ิงการลงทุนในตราสารหนี�

ท่ีจะช่วยส่งเสริมกิจกรรมดังกล่าว	 จ่งมีความจำาเป็น

ท่ีจะต้องพัฒนาแนวทางท่ีขับเคล่่อนด้วยองค์ความรู้

ทางวิทยาศาสตร์เก่ียวกับทรัพย์สินท่ีจะนำาไปสู่

เศรษฐกิจท่ีปล่อยก๊าซคาร์บอนตำ่า	 อีกทั�งการดำาเนิน

การดังกล่าวจะต้องดำาเนินการร่วมกันทั�งโลก	จ่งตอ้ง

อาศัยความร่วมมอ่ระหว่างประเทศในการดำาเนินการ	

ดังนี�

1. มาตรฐานและเกณฑ์การจัดหมวดหมู่ด้านการเงินขององค์กรไม่แสวงหากำาไรด้านพันธบัตรเพ่ือ

สนับสนุนเศรษฐกิจแบบคาร์บอนตำา่ (Climate Bonds Taxonomy) 

 1.1 ความเป็นมา

	 	 Climate	Bonds	Taxonomy	ได้ถูิ่กจัดทำาเม่่อปี	2556	โดย	Climate	Bonds	Initiative	ซ่่งเป็นองคก์ร

ไม่แสวงผ่ลกำาไรระดับนานาชาตท่ีิก่อตั�งข่�นในปี	2553	เพ่่อส่งเสริมการลงทุนขนาดใหญ่่ท่ีจะก่อให้เกิดเศรษฐกิจ

โลกแบบคาร์บอนตำ่าท่ีพร้อมรับม่อกับการเปล่ียนแปลงของสภาพภูมิอากาศ	 Climate	 Bonds	 Taxonomy	 

มีวัตถุิ่ประสงค์เพ่่อจำาแนกทรัพย์สิน	 กิจกรรม	 และโครงการท่ีจำาเป็นต่อการสร้างเศรษฐกิจท่ีปล่อย 

คาร์บอนตำ่า	 ซ่่งได้รับการพัฒนาข่�นตามองค์ความรู้ทางวิทยาศาสตร์ด้านสภาพภูมิอากาศ	 รวมถ่ิ่งการวิจัย

จากคณะกรรมการระหว่างรัฐบาลว่าด้วยการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	 (Intergovernmental	 Panel	 on	

Climate	Change:	IPCC)	และสถิ่าบันพลังงานระหว่างประเทศ	(International	Energy	Agency:	IEA)	มาปรับใช้

ในการพัฒนาหลักเกณฑ์์ดังกล่าวท่ีจะช่วยเพิ่มอุณหภูมิโลกได้ไม่เกิน	 2	 องศา	 ตามเป้าหมายท่ีตั�งไว้ 

โดยข้อตกลงปารีส	 โดยมีหลายประเทศได้นำาเอา	 Climate	 Bonds	 Taxonomy	 ไปปรับใช้ในการพัฒนา	 

Taxonomy	ทั�งในระดับประเทศและระดับภูมิภาค

	 Climate	Bonds	Taxonomy	ได้ระบุหลักเกณฑ์์ท่ีใช้ในการคัดเล่อกกิจกรรมท่ีปล่อยคาร์บอนตำ่าสำาหรับ	

8	ภาคส่วน	ได้แก่	ภาคพลังงาน	ภาคการขนส่ง	ภาคทรัพยากรนำ�า	ภาคอาคาร	ภาคการใช้ท่ีดินและทรัพยากร

ทางทะเล	 ภาคอุตสาหกรรม	 ภาคการควบคุมของเสียและมลพิษ	 และภาคเทคโนโลยีสารสนเทศและ 

การส่่อสาร	
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 1.2 ภาพรวมของกฎเกณฑ์ท่ีใช้ใน Climate Bonds Taxonomy

	 	 กฎเกณฑ์์ท่ีใช้ใน	Climate	Bonds	Taxonomy	แบง่ออกเป็น	2	ส่วน	ประกอบด้วย	ระบบสัญ่ญ่าณ

ไฟ	และการรับรองภาคส่วนท่ีได้รับการรับรองตามมาตรฐานของ	Climate	Bonds	Taxonomy	มีรายละเอียด	

ดังนี�

  1.2.1 ระบบสัญญาณไฟ

	 	 ระบบสัญ่ญ่าณไฟใช้ในการจำาแนกประเภทของกิจกรรมที่สามารถิ่ลดคาร์บอนเป็นศูนย์ได้	 

โดยมีรายละเอียด	ดังน�ี	

	 	 •	กิจกรรมท่ีมีสัญ่ญ่าณไฟสีเขียว	มีการปล่อยคาร์บอนเป็นศูนย์โดยอัตโนมัติ	

	 	 •	กิจกรรมท่ีระบุด้วยสัญ่ญ่าณไฟสีส้ม	มีแนวโน้มท่ีจะปล่อยคาร์บอนเป็นศูนย์	โดยการปล่อย 

คาร์บอนจะเป็นศูนย์	เม่่อสินทรัพย์ดังกล่าวมีรายละเอียดสอดคล้องกับหลักเกณฑ์์ท่ีมีการระบุเพ่ิมเติม

	 	 •	กิจกรรมท่ีระบุด้วยสัญ่ญ่าณไฟสีแดง	ไม่มีแนวโน้มท่ีจะปล่อยคาร์บอนเป็นศูนย์

	 	 •	กิจกรรมท่ีระบุด้วยสัญ่ญ่าณไฟสีเทา	จะต้องมีงานวิจัยสนับสนุนเพ่่มเติมว่าควรจะเป็นสัญ่ญ่าณ

ไฟสีเขียว	สีส้ม	หร่อสีแดง	ซ่่งสามารถิ่สรุปได้ตามตารางท่ี	1	

ตารางที่ 1 ตารางระบบสัญญาณไฟ
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  1.2.2 การรับรองภาคส่วนท่ีได้รับการรับรองตามมาตรฐาน

ของ Climate Bonds Taxonomy

	 	 Climate	Bonds	Taxonomy	มีภารกิจหลักในการคัดกรองพันธบัตร	

เพ่่อพิจารณาว่าสินทรัพย์หร่อโครงการท่ีพันธบัตรได้ลงทุนไป	 เข่าข่ายของ 

การเงินเพ่่อรับม่อกับการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศหร่อการเงินสีเขียว 

หร่อไม่	โดยมีรายละเอียดตามตารางท่ี	2	ดังนี�

  1.2.3 ตัวอย่างของเกณฑ์สำาหรับกจิกรรมท่ีผ่านการรับรองตามมาตรฐานของ Climate 

Bonds Taxonomy

	 	 ผู้่วิจัยขอยกตัวอย่างการพิจารณาเกณฑ์์สำาหรับภาคพลังงานชีวภาพตามตารางท่ี	3	ดังนี�

ตารางที่ 2 เคร่ืองหมายแสดงพันธบัตรท่ีได้รับการรับรองตามมาตรฐานของ 

Climate Bonds Taxonomy

ตารางที่ 3 เกณฑ์สำาหรับสถานท่ีผลิดเช้ือเพลิงชีวภาพของ Climate Bonds Taxonomy
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2. มาตรฐานและเกณฑ์การจัดหมวดหมู่ด้านการเงินของสหภาพยุโรป (EU Taxonomy) 

 2.1 ความเป็นมา

	 	 EU	 Taxonomy	 กำาหนดกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีย่ังย่นต่อส่ิงแวดล้อมของสหภาพยุโรป	 

โดยมีบทบาทสำาคัญ่ในการช่วยให้	EU	เพ่ิมการลงทุนท่ีย่ังย่นได้	โดยหลักเกณฑ์์ดังกล่าวช่วยสร้างความม่ันใจ

ให้กับนักลงทุนในการลงทุนในกิจกรรมท่ีปล่อยคาร์บอนตำ่า	 และป้องกันนักลงทุนส่วนตัวจากการโฆ่ษณาท่ี

เป็นสีเขียวเกินจริง	 (Greenwashing)	 EU	 Taxonomy	 มีผ่ลบังคับใช้ตั�งแต่วันท่ี	 12	 กรกฎาคม	 2563	 โดยมี

วัตถุิ่ประสงค์เพ่่อกำาหนดแนวทางในการปฏิบัติตามเป้าหมายทางส่ิงแวดล้อมและการรับม่อกับการเปล่ียนแปลง

ของสภาพภูมิอากาศของสหภาพยุโรป	โดยใช้ควบคู่กับข้อบังคับและมาตรฐานอ่่น	ๆ	ดังน�ี

	 	 •	 ข้อบังคับการรายงานข้อมูลความย่ังย่นของบริษัท	 (Corporate	 Sustainability	 Reporting	 

Directive:	 CSRD)	 ซ่่งกำาหนดขอบเขตของบริษัทท่ีจะต้องเผ่ยแพร่ข้อมูลด้านความย่ังย่นต่อบริษัทขนาดใหญ่่	

และบรษัิทท่ีมหีลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดของสหภาพยโุรป	รวม	50,000	บริษัท	ซ่่งเปน็ขอ้มลูของกจิกรรม

และการลงทุนท่ีสอดคล้องกับกฎเกณฑ์์ที่ตั�งข่�นโดย	 EU	 Taxonomy	 บริษัทอ่่นอาจจะเผ่ยแพร่ข้อมูลนี� 

โดยความสมัครใจเพ่่อเข้าสู่ตลาดการเงินท่ีย่ังย่น

	 	 •	เกณฑ์์การเปดิเผ่ยข้อมูลการลงทุนอย่างย่ังย่น	(Sustainable	Finance	Disclosures	Regulation:	

SFDR)	 มาตราท่ี	 5	 และ	 6	 ของ	 EU	 Taxonomy	 ได้ระบุให้ผ่ลิตภัณฑ์์ทางการเงินที่ส่งเสริมคุณลักษณะท่ี 

เป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อมและสังคม	(มาตรา	8	ของ	SFDR)	และที่มีวัตถุิ่ประสงคเ์ป็นการลงทุนที่ย่ังย่นโดยเฉพาะ	

เปดิเผ่ยสัดส่วนของการลงทุนอ้างอิง	(Underlying	Investment)	ท่ีสอดคล้องกับ	EU	Taxonomy

	 	 •	 มาตรฐานสำาหรับผ่ลิตภัณฑ์์ทางการเงินที่ย่ังย่นต่อส่ิงแวดล้อมท่ัวสหภาพยุโรป	 EU	 

Taxonomy	จะช่วยเป็นหลักเกณฑ์์ท่ีผ่ลิตภัณฑ์์ทางการเงินท่ีย่ังย่นใช้เป็นมาตรฐาน	 เช่น	มาตรฐานพันธบัตร 

สีเขียวยุโรป	ท่ีใช้	EU	Taxonomy	ในการพิจารณากลุ่มค่าใช้จ่ายสีเขียว
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 2.2 สาระสำาคัญ

  2.2.1 หลักเกณฑ์ของ EU Taxonomy

	 	 EU	 Taxonomy	 ได้กำาหนดเง่่อนไขของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ

ทั�งหมด	 4	 ข้อ	 ท่ีจะได้รับรองว่าเป็นกิจกรรมที่มีความย่ังย่นทางสิ่งแวดล้อม	

หร่อเป็นไปตามมาตรฐานของ	EU	Taxonomy	ดังน�ี

	 	 1)	 มีส่วนร่วมอย่างย่ิง	 (Substantial	 Contribution)	 ในการบรรลุวัตถุิ่ประสงค์ทางส่ิงแวดล้อม 

ท่ีระบุโดย	EU	Taxonomy	อย่างน้อย	1	ขอ้	โดยเป้าหมายทางส่ิงแวดล้อมดังกล่าว	ประกอบด้วย	(1)	การบรรเทา

การเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	 (Climate	 Change	 Mitigation)	 (2)	 การปรับตัวต่อการเปล่ียนแปลง 

สภาพภูมิอากาศ	 (3)	 การใช้และปกป้องทรัพยากรนำ�าและทะเลอย่างย่ังย่น	 (4)	 การปรับตัวไปสู่เศรษฐกิจ

หมุนเวยีน	(5)	การควบคุมและปอ้งกนัมลพษิ	และ	(6)	การฟ้�นฟูและปกปอ้งความหลากหลายทางชวีภาพและ

ระบบนิเวศ	 ซ่่งหลักเกณฑ์์การพิจารณาการมีส่วนร่วมอย่างยิ่งจะเป็นการดำาเนินการท่ีอยู่ในระดับท่ีสามารถิ่

บรรลุเป้าหมายของแผ่นปฏิรูปยุโรปสีเขียวของสหภาพยุโรป	(European	Green	Deal:	EGD)

 	 2)	 ไม่ส่งผ่ลเสียหายอย่างมีนัยสำาคัญ่	 (No	 Significant	 Harm)	 ต่อเป้าหมายทางส่ิงแวดล้อม 
ท่ีเหล่ออีก	5	ข้อ	โดยกิจกรรมท่ีถูิ่กพิจารณาว่ามีผ่ลเสียหายอย่างมีนัยสำาคัญ่	จะเข้าเกณฑ์์ดังน�ี
     	 2.1)	การบรรเทาการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	 –	 กิจกรรมนำาไปสู่การปล่อยก๊าซ
เร่อนกระจกอย่างมีนัยสำาคัญ่
	 	 	 2.2)	การปรับตัวต่อการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ	–	กิจกรรมนำาไปสู่ผ่ลกระทบต่อ
สภาพภูมอิากาศที่เพ่ิมข่�นในปัจจุบัน	และท่ีคาดหวังในอนาคตตอ่ตัวกิจกรรม	มนุษย์	ธรรมชาต	ิหร่อสินทรัพย์
	 	 	 2.3)	การใช้และปกป้องทรัพยากรนำ�าและทะเลอย่างย่ังย่น	-	กิจกรรมมีผ่ลกระทบต่อ
ระบบนิเวศของทรัพยากรนำ�า	ซ่่งรวมถ่ิ่ง	ผิ่วนำ�าและพ่�นนำ�า	หร่อสภาวะทางส่ิงแวดล้อมของนำ�าทะเล
	 	 	 2.4)	 เศรษฐกิจหมุนเวียน	 -	 กิจกรรมนำาไปสู่การใช้วัสดุและทรัพยากรทางธรรมชาติ
อย่างไม่มีประสิทธิภาพ	หร่อเพ่ิมการสร้างหร่อทำาลายของเสีย	หร่อการทำาลายของเสียในระยะยาวจะนำาไป
สู่ความเสียหายทางส่ิงแวดล้อมในระยะยาวอย่างมีนัยสำาคัญ่
	 	 	 2.5)	 การควบคุมและป้องกันมลพิษ	 –	 กิจกรรมนำาไปสู่การเพ่ิมอย่างมีนัยสำาคัญ่ของ
การปล่อยมลพิษสู่อากาศ	นำ�า	และดิน

	 	 	 2.6)	 การฟ้�นฟูและปกป้องความหลากหลายทางชีวภาพและระบบนิเวศ	 –	 กิจกรรม 

นำาไปสู่ความเส่่อมสลายของสภาพและความย่ดหยุ่นของระบบนิเวศ	 หร่อมีผ่ลเสียต่อการสงวนไว้ซ่่งท่ีอยู ่

และชีวพันธุ์
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	 	 3)	 ทำาตามมาตรฐานขั�นตำ่าสุด	 (Minimum	 Safeguards)	 

ซ่่งกำาหนดโดยแนวทางขององค์การเพ่่อความร่วมม่อทางเศรษฐกิจและการพัฒนา	

(Organisation	for	Economic	Cooperation	and	Development:	OECD)	สำาหรับ

บรรษัทข้ามชาติ	(OECD	Guidelines	for	Multinational	Enterprises)	และหลักการ

ชี�นำาของสหประชาชาติด้านสิทธิมนุษยชนและธุรกิจ	 (United	Nation	Guiding	

Principles	 on	 Business	 and	 Human	 Rights)	 โดยกำาหนดหลักการและสิทธิ 

ท่ีกำาหนดโดยอนสัุญ่ญ่าพ่�นฐานทั�งแปดที่ระบุในประกาศขององคก์ารแรงงานโลกบนหลกัการพ่�นฐานและสทิธิ

ในการทำางาน	และสิทธิมนุษยชนสากล

	 	 4)	บริษัทท่ีอยู่ภายใต้ขอบเขตของ	CSRD	เปิดเผ่ยสัดส่วนกิจกรรมท่ีย่ังย่นต่อส่ิงแวดล้อมตาม

ท่ีกำาหนดใน	EU	Taxonomy	

  2.2.2 ตัวอย่างของการพิจารณากิจกรรมท่ีผ่านการรับรองตามมาตรฐานของ EU  

Taxonomy

	 	 ผู้่วิจัยขอยกตัวอย่างการพิจารณาเกณฑ์์สำาหรับภาคพลังงานชีวภาพ	รายละเอียดตามตารางท่ี	4	

ซ่่งสามารถิ่ค้นหาได้จาก	 EU	 Taxonomy	 Compass	 ซ่่งเป็นเคร่่องม่อของสหภาพยุโรปในการช่วยบริษัทใน 

การค้นหาเกณฑ์์ในรูปแบบท่ีเข้าใจง่าย	

ตารางที่ 4 เกณฑ์สำาหรับการผลิตก๊าซื้ชีวภาพของ EU Taxonomy
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ตารางที่ 4 เกณฑ์สำาหรับการผลิตก๊าซื้ชีวภาพของ EU Taxonomy (ต่อ)
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3. มาตรฐานและเกณฑ์การจัดหมวดหมู่ด้านการเงินของอาเซีื้ยน 

(ASEAN Taxonomy) 

 3.1 ความเป็นมา

	 	 การเติบโตทางอุตสาหกรรมท่ีรวดเร็วในอาเซียนได้ส่งผ่ล 

ให้เกิดความท้าทายทางสังคมและส่ิงแวดล้อม	 เช่น	 ผ่ลกระทบจาก 

การเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ	คุณภาพอากาศที่ไม่ดี	และการจัดการขยะ	

	 	 ASEAN	 Taxonomy	 Board	 (ATB)	 ได้จัดตั�งข่�นในเด่อนมีนาคม	 2021	 เพ่่อพัฒนาและส่งเสริม	

ASEAN	 Taxonomy	 ซ่่งเป็นวิธีการจัดประเภทท่ีอิงจากวิทยาศาสตร์และครอบคลุมตามการมีส่วนร่วมต่อ 

ส่ิงแวดล้อมในภูมิภาค	โดยย่ดถ่ิ่อหลักการ	5	ประการ	ได้แก่

	 	 หลักการท่ี	 1	 ASEAN	 Taxonomy	 จะเป็นแนวทางหลักสำาหรับทุกประเทศสมาชิก	 ASEAN	 

โดยให้มีแนวทางร่วมกันในการเสริมสร้างความย่ังย่นระดับชาติของแต่ละประเทศ

	 	 หลักการท่ี	 2	 ASEAN	 Taxonomy	 จะพิจารณาการใช้ระบบการจัดประเภทที่ใช้กันอย่างแพร่

หลายและระบบการจัดประเภทอ่่น	ๆ 	ท่ีเก่ียวข้อง	โดยจะตอ้งมีการปรับให้เหมาะสมเพ่่อสนับสนุนการเปลี่ยน

ผ่่านไปสู่	ASEAN	ท่ีย่ังย่น

	 	 หลักการท่ี	 3	 ASEAN	 Taxonomy	 จะต้องครอบคลุมและเป็นประโยชน์ต่อประเทศสมาชิก 

ทุกประเทศ

	 	 หลักการท่ี	4	ASEAN	Taxonomy	จะต้องจัดให้มีกรอบการทำางานท่ีเช่่อถ่ิ่อได้	รวมถ่ิ่งคำาจำากัด

ความจะต้องอ้างอิงตามหลักการทางวิทยาศาสตร์

	 	 หลักการท่ี	5	ASEAN	Taxonomy	จะต้องสอดคล้องกับความพยายามด้านความย่ังย่นท่ีดำาเนิน

การโดยตลาดทุน	ธนาคาร	และภาคประกันภัย	หร่ออย่างน้อยจะต้องไม่ขัดแย้งกัน

	 	 ทั�งน�ี	 ASEAN	 Taxonomy	 ครอบคลุมภาคส่วนการผ่ลิต	 (Focus	 Sectors)	 6	 ภาค	 ได้แก่	 

(1)	ภาคการเกษตร	ป่าไม้	และการประมง	(2)	การไฟฟ้า	แก๊ส	ไอนำ�า	และส่วนปรับอากาศ	(3)	อุตสาหกรรม

การผ่ลิต	 (4)	 การขนส่งและการจัดเก็บ	 (5)	 ทรัพยากรนำ�า	 การระบายนำ�าท�ิง	 และการจัดการของเสีย	 และ	 

(6)	การก่อสร้างและอสังหาริมทรัพย์	และภาคเทคโนโลยี	 (Enabling	Sectors)	3	ภาค	ได้แก่	 (1)	 ข้อมูลและ 

การส่่อสาร	(2)	ภาคอาชีพ	วิทยาศาสตร์	และเทคนิค	และ	(3)	การจัดเก็บและการใช้คาร์บอน
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 3.2 สาระสำาคัญ

  3.2.1 หลักเกณฑ์ของ ASEAN Taxonomy

	 	 หลักเกณฑ์์ของ	ASEAN	Taxonomy	สามารถิ่สรุปได้ดังภาพท่ี	2	และมีรายละเอียดท่ีสำาคัญ่	ดังนี�

	 	 1)	 วัตถุิ่ประสงค์ทางส่ิงแวดล้อม	 –	 ASEAN	 Taxonomy	 มีข่�นเพ่่อบรรลุวัตถุิ่ประสงค์ทาง 

ส่ิงแวดล้อม	4	ประการ	ได้แก่	

	 	 EO1	การบรรเทาการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ	

	 	 EO2	การปรับตัวต่อการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ	

	 	 EO3	การปกป้องระบบนิเวศท่ีดีและความหลากหลายทางชีวภาพ	

ภาพที	่1	:	ภาคส่วนการผ่ลิตและภาคส่วนเทคโนโลยีที่ระบใุน	

ASEAN	Taxonomy	

ภาพท่ี	2	:	โครงสร้างของ	ASEAN	Taxonomy
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	 	 EO4	ความย่ดหยุ่นทางทรพัยากรและการปรบัตัวไปสู่เศรษฐกิจ

หมุนเวียน	

	 โดยกิจกรรมท่ีได้รับการรับรองจาก	ASEAN	Taxonomy	ต้องมีส่วนร่วม

ในการบรรลุวัตถุิ่ประสงค์อย่างน้อย	1	ข้อ

	 2)	เกณฑ์์สำาคัญ่	(Essential	Criteria)	มี	3	ข้อ	ดังน�ี

	 	 2.1)	ไม่ส่งผ่ลเสียหายอย่างมีนัยสำาคัญ่	–	กิจกรรมท่ีบรรลุวัตถุิ่ประสงค์ทางส่ิงแวดล้อม	1	ข้อ	

ไม่ส่งผ่ลเสียหายอย่างมีนัยสำาคัญ่ต่อการบรรลุวัตถุิ่ประสงค์ข้ออ่่น

	 	 2.2)	มมีาตรการบรรเทาที่ชว่ยในการปรบัตัว	–	หากมกีจิกรรมที่สง่ผ่ลเสยีหายอยา่งมนัียสำาคัญ่	

จะต้องมีมาตรการช่วยบรรเทาผ่ลกระทบ	โดยจะต้องดำาเนินการภายใน	5	ปีท่ีมีการประเมิน

	 	 2.3)	สภาวะทางสังคม	–	กิจกรรมอาจจะบรรลุวัตถุิ่ประสงค์ทางส่ิงแวดล้อม	แต่จะต้องบรรลุ

วัตถุิ่ประสงค์ทางสังคม	 ได้แก่	 การส่งเสริมและปกป้องสิทธิมนุษยชน	การป้องกันการใช้แรงงานบังคับและ

การปกป้องสิทธิของเยาวชน	และการบรรเทาผ่ลกระทบต่อชุมชนที่อยู่อาศัยข้างสถิ่านท่ีท่ีจัดกิจกรรม

	 3)	การจัดกลุ่มกิจกรรม	แบ่งออกเป็น	2	รูปแบบ	ได้แก่

	 	 	3.1)	การจัดกลุ่มกิจกรรมแบบพ่�นฐาน	(Foundation	Framework)	เป็นเกณฑ์์พ่�นฐานท่ีแนะนำา

สำาหรับทุกประเทศสมาชิก	 โดยให้ความสำาคัญ่กับหลักการการมีส่วนร่วมของทุกประเทศ	 (Inclusivity)	 

โดยแบ่งออกเป็น	3	ระดับ	แบ่งตามสี	ดังนี�

	 	 	 •	สีเขียว	–	กิจกรรมผ่่านการประเมินตามหลักการ

	 	 	 •	สีส้ม	-	กิจกรรมผ่่านการประเมินตามหลักการ	แต่อาจจัดอยู่ในกลุ่มสีส้ม	หากยังมี

ความเสียหายในวัตถุิ่ประสงค์ข้ออ่่นท่ียังไม่ได้รับการบรรเทา

	 	 	 •	สีแดง	–	กิจกรรมไม่ผ่่านการประเมินตามหลักการ

	 	 3.2)	การจัดกลุ่มกิจกรรมแบบพลัส	(Plus	Standard	Framework)	เป็นเกณฑ์์ท่ีปรับให้เหมาะสม

กับการพัฒนาท่ีแตกต่างกันของแต่ละประเทศ

	 	 	 •	สีเขียว	–	กิจกรรมผ่่านการประเมินตามหลักการชั�น	1	(Tier	1)

	 	 	 •	 สีส้ม	 แบ่งออกเป็นกิจกรรมที่ผ่่านการประเมินตามหลักการชั�น	 2	 (Tier	 2)	 หร่อ	 

Amber	 Tier	 2	 และกิจกรรมท่ีอาจถูิ่กจัดอยู่ในกลุ่มสีส้ม	 ชั�น	 3	 (Amber	 Tier	 3)	 ซ่่งเป็นกิจกรรมท่ีผ่่าน 

การประเมินตามหลักการชั�น	 1	 แต่ยังมีความเสียหายในวัตถุิ่ประสงค์ข้ออ่่นท่ีไม่ได้รับการบรรเทา	 กิจกรรม 

ท่ีอยู่ในเกณฑ์์สีส้ม	สามารถิ่เล่่อนไปเป็นสีเขียวได้	หากมีการดำาเนินการบรรเทาความเสียหายตามระยะเวลา

ท่ีกำาหนด

	 	 	 •	สีแดง	–	กิจกรรมไม่ผ่่านการประเมินตามหลักการชั�น	1	2	และ	3
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  3.2.2 ตัวอย่างของการพจิารณากจิกรรมท่ีผ่านการรับรอง

ตามมาตรฐานของ ASEAN Taxonomy

	 ผู่้วิจัยขอยกตัวอย่างการพิจารณาเกณฑ์์สำาหรับภาคการผ่ลิตก๊าซ

ชีวภาพ

ตารางที่ 5 เกณฑ์สำาหรับการผลิตก๊าซื้ชีวภาพของ ASEAN Taxonomy 

คำาจำากัดความของการผ่ลิตก๊าซชีวภาพ	 การผ่ลิตความร้อน/ความเย็นจาก

เช�่อเพลิงท่ีเป็นของเหลวและก๊าซท่ีไม่ใช่ฟอสซิลและมาจากแหล่งพลังงานทดแทน
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ตารางที่ 6 การประเมินผลเสียหายอย่างมนัียสำาคัญของการผลิตก๊าซื้ชวีภาพของ ASEAN Taxonomy

สรุปผล

	 ความร่วมม่อระหว่างประเทศมีส่วนสำาคัญ่ในการจัดทำามาตรฐานและเกณฑ์์การจัดหมวดหมู่ด้าน 

การเงินท่ีย่ังย่นมาโดยตลอด	ซ่่งเป็นสว่นสำาคัญ่ในการสนับสนุนการลงทุนในผ่ลิตภัณฑ์ท์างการเงินท่ีสนับสนุน

ความเป็นกลางทางคาร์บอน	

	 Climate	 Bonds	 Taxonomy	 เป็นการสร้างเกณฑ์์ระดับกว้างท่ีมุ่งหวังให้ประเทศอ่่นนำาไปปรับใช้ 

ตามบรบิทของเศรษฐกจิของตวัเอง	โดยเฉพาะการใชอ้งคค์วามรู้ทางวทิยาศาสตรใ์นการระบคุุณลักษณะของ

กิจกรรมท่ีเหมาะสมสำาหรับการลดการปล่อยคาร์บอน	 ทำาให้นักลงทุนมีมาตรฐานเดียวกันในการตัดสินใจ

ลงทุนเพ่่อบรรลุเป้าหมายการปล่อยคาร์บอนเป็นศูนย์ท่ีประชาคมโลกได้มีข้อผู่กพันตามความตกลงปารีส

	 สหภาพยโุรปไดจั้ดทำา	Taxonomy	ท่ีมผี่ลบงัคับใชท้างกฎหมายสำาหรบับรษัิทท่ีมกิีจกรรมท่ีเป็นมติรตอ่

ส่ิงแวดล้อม	เพ่่อป้องกันการอ้างเพ่่อสร้างภาพลักษณ์ท่ีรับผิ่ดชอบต่อสังคม	แต่อาจไม่ได้มีการลดผ่ลกระทบ

ต่อสิ่งแวดล้อมจริง	หร่อ	Greenwashing	ซ่่งทำาให้สหภาพยุโรปมีความพร้อมมากข่�นในการออกมาตรการปรับ

ราคาคาร์บอนก่อนข้ามพรมแดน	(Carbon	Border	Adjustment	Mechanism:	CBAM)	ซ่่งเป็นมาตรการกีดกัน

การค้าของสหภาพยุโรปท่ีควบคุมสินค้าท่ีมีความเส่ียงต่อการปล่อยคาร์บอนท่ีสูง
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เอกสารอ้างอิง

	 ท่ามกลางความท้าทายจากประเทศพัฒนาแล้วในการกดดันให้มี

ความจำาเป็นตอ้งใช้สินค้าท่ีมกีารลดการปลอ่ยคารบ์อน	อาเซียนได้จัดทำา	

Taxonomy	 ท่ีมีลักษณะคล้ายคล่งกับสหภาพยุโรป	 แต่มีความคำาน่งถิ่่ง 

การพัฒนาท่ีแตกต่างกันของประเทศสมาชิก	และการปรับตัวของบริษัท	

โดยให้ระยะเวลาในการปรับตัวสูงสุด	5	ป	ีแสดงด้วยสถิ่านะสีส้ม	ชั�น	3	

การดำาเนนิการจำาแนกดังกลา่ว	สร้างความชัดเจนแก่นักลงทุน	และทำาให้

นักลงทุนสามารถิ่วางแผ่นการลงทุนในระยะยาวในผ่ลิตภัณฑ์์ท่ีต้องใช้

เวลาในการปรับตัวได้ดีย่ิงข่�น

กระทรวงการต่างประเทศ,	 นายกรัฐมนตรีเข้าร่วมการประชุม	 COP26	 World	 Leaders	 Summit	 

	 ณ	 เม่องกลาสโกว์	 สหราชอาณาจักร.	 เข้าถิ่่งได้จากhttps://www.mfa.go.th/th/content/cop26 

	 pm?cate=5d5bcb4e15e39c306000683b.	[2	พฤศจิกายน	2564]

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย,	ทำาความรู้จัก	CBAM	(Carbon	Border	Adjustment	Mechanism)	เข้าถ่ิ่งได้ 

	 จาก	https://www.set.or.th/th/about/setsource/insights/article/55-cbam	(2024)	

ASEAN	Taxonomy	Board,	ASEAN	Taxonomy	for	Sustainable	Finance	Version	3	(2024)

Climate	Bonds	Initiative,	Climate	Bonds	Taxonomy	(2021)

European	Commission,	A	User	Guide	to	Navigate	the	EU	Taxonomy	for	Sustainable	Activities	(2023)

European	 Commission,	 EU	 Taxonomy	 Compass.	 Retrieved	 from	 https://ec.europa.eu/sustainable- 

	 finance-taxonomy/taxonomy-compass	(2024)
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An Initial Evaluation of 
the Unified Lending Interface
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	 The	Reserve	Bank	of	India	(RBI)	has	developed	the	Unified	Lending	Interface	(ULI),	 

a	revolutionary	digital	lending	platform	that	promises	to	solve	the	dual	problems	of	informal	

lending	and	credit	frictions.	The	implications	of	a	successful	ULI	are	groundbreaking:	chronic	debt	

traps	would	cease	to	exist,	rural	and	agricultural	populations	will	have	access	to	formal	credit,	

accelerating	investment,	living	standards,	and	productivity	growth,	whilst	core-periphery	 

inequality	would	greatly	diminish.	This	paper	aims	to	(1)	introduce	the	problem	of	informal	lending,	

(2)	provide	a	preliminary	overview	of	ULI’s	proposed	solutions,	(3)	evaluate	the	ULI’s	risks,	and	

(4)	compare	the	results	of	other	similar	aggregators	or	scoring	globally.	We	will	finally	recommend	

that	further	research	into	a	ULI-like	platform,	additional	psychometric	indicators,	and	government	

stimulus	be	performed	as	a	potential	solution	to	Thailand’s	rural,	agricultural	and	MSME	debt	

trap.	Although	more	thorough	quantitative	econometric	analyses	will	have	to	be	performed,	there	

is	enough	qualitative	evidence	suggesting	the	adoption	of	a	ULI-like	framework	will	boost	 

productivity	and	propel	economic	growth.

Keywords:	Credit	Frictions,	FinTech,	Data	Aggregator,	Informal	Loans,	Agriculture,	MSMEs

Executive Summary:
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Credit Friction Background:
	 Credit	 frictions	 and	 informal	 lending	 pose	 one	 of	 the	 largest	 barriers	 for	 economic	 

development	 globally.	 This	 is	manifested	 through	 three	main	 channels:	 reduction	 in	 private-sector	

productivity,	 rural	 and/or	 agricultural	 productivity,	 and	 increased	 inequality	 (Sathyanarayana,	

2024.)

	 Regarding	the	former,	Bailey	argues	that	the	evolution	of	MSMEs	into	stalwart	enterprises	is	

a	core	driver	of	global	development	(Bailey,	et.al,	2013.)	This	is	in	accordance	with	neoliberal	

economic	theory,	stating	that	the	organic	advancement	of	local	firms	into	large-scale	enterprises	

will	likely	spur	a	virtuous	cycle	of	better	employment,	higher	income,	and	access	to	even	better	

education	and	healthcare	etc.	They	highlight	local	heroes	like	our	‘Charoen	Phokpand	Group’	and	

India’s	Tata	especially,	for	their	impacts	on	local	employment,	education	and	infrastructure,	and	

believe	this	cycle	will	 likely	repeat	ad	infinitum.	Whilst	the	extent	of	‘trickle	down’	is	likely	an	

oversimplification,	 requiring	considerable	 legislatory	and	enforcement	efforts	 from	government	

agencies,	their	core	thesis	that	employment	and	productivity	growth	is	a	byproduct	of	enterprise	

development,	rather	than	converse	causality,	largely	remains	true.	Therefore	developments,	or	

lack-thereof,	that	constrain	the	evolution	of	local	firms	stymie	economic	growth.	In	Thailand	in	

particular,	credit	frictions	greatly	prevent	MSMEs	from	breaking	out	of	the	‘survivorship	stage.’	

This	is	because	an	overwhelming	majority	of	firms	cannot	secure	attractive	loans	to	fund	working	

capital,	invest	in	talent	acquisition	and	technical	machinery,	or	perform	adequate	research	and	

development	to	compete	with	domestic	and	international	rivals.

	 Regarding	rural	and	agricultural	communities,	credit	is	a	necessary	cornerstone	of	everyday	

life.	For	them,	loans	are	essential	to	maintain	living	expenses	and	working	capital	investments	

mainly	due	to	seasonality,	as	agricultural	workers	earn	income	in	lump	sums	after	harvests.	Thus,	

the	number	of	loans	spent	on	‘unnecessary’	purchases	(frivolity)	is	negligible.	This	is	evidenced	

by	the	Puey	Ungphakorn	Institute’s	stylised	facts	survey	which	states	that	rural	loans	are	almost	

always	used	for	economically	productive	activities	(Pinjutsamut	and	Suwanprasert,	2022.)	For	

farmers,	over	60%	of	all	informal	loans	are	utilised	for	investment	including	purchasing	fertilisers,	

‘iron	 buffalo’	 tractors	 and	 building	 irrigation	 infrastructure;	 the	 rest	 being	 deployed	 to	 fund	 

necessities	 including	education	and	healthcare	or	 reservice	existing	debt.	On	 the	other	hand,	

74.9%,	 69.9%	 and	 69.7%	 of	 loans	 for	 private	 corporation	 employees,	 freelancers,	 and	 

contract-based	workers	are	used	for	necessities.
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	 However,	Thailand’s	formal	credit	drought	

forces	locals	to	turn	to	predatory	informal	loans	

instead	of	legal	debt	from	financial	institutions.	

The	extent	of	this	problem	is	severe:	over	42.3%	

of	 the	 Thai	 population	 owe	 informal	 debt	 as	 

a	 last	 resort,	 even	 though	 reputable	 surveys	

have	 stated	 they	 would	 much	 rather	 borrow	
from	reputable	 financial	 institutions	 if	 they	could	 (Moheldin	and	Wright,	2000.)	Such	 informal	

agreements	often	contain	illegally	high	interest	rates	of	up	to	4-5	times	the	legal	limit	of	15%	

YoY	 enforced	 through	 aggressive	 collection	 practices	 (Pinjutsamut	 and	 Suwanprasert,	 2022),	

creating	 ‘debt	 traps.’	 These	 occur	 when	 interest	 payments	 exceed	 total	 income,	 meaning	 

households	have	to	borrow	more	just	to	pay	existing	dues.	Moreover,	the	Ungphakorn	institute	

found	 that	 informal	 creditors	 are	 always	 regional	 ‘influential	 people’	 or	 ‘powerful	 community	

figures’	(ผู่้มีอิทธิพล),	encompassing	mafia,	powerbrokers	and	local	politicians,	who	use	violence	

to	enforce	their	contracts.	Asset,	property	seizures	and	physical	violence	are	commonplace	for	

defaulters,	 thus	 households	 chained	 in	 debt	 traps	 often	 forgo	 essentials,	 education	 and	 

investment,	 reducing	 future	 income	 growth.	 Thus,	 formal	 credit	 is	 vital	 to	 ensure	 rural	 

communities	 can	 uplevel	 their	 businesses	 and	 themselves,	 improving	 productivity,	 living	 

standards,	and	to	decrease	rampant	core-periphery	inequality.

	 Diagnoses	of	similar	credit	droughts	globally	reveal	two	common	constraints:	the	traditional	

loan	 appraisal	 process	 and	 employee	 risk	 aversion.	 Traditional	 loan	 appraisal	 processes	 are	 

designed	to	maximise	expected	returns,	prioritising	profits	rather	than	serving	those	who	need	

the	money	the	most.	Thus,	the	process,	combining	credit	history	records,	physical	documentation,	

income	 statements,	 tax	 records	 etc	 greatly	 favours	 risk	 minimisation	 rather	 than	 loan	 

democratisation	(Bailey,	et.al,	2013.)	Collateral	is	also	generally	required	as	a	hedge,	excluding	

most	rural	borrowers	who	either	do	not	possess	the	assets	period,	or	possess	‘informal’	assets.	

Although	the	process	was	not	designed	to	isolate	rural	and	agricultural	directly,	an	unintended	

constraint	is	still	a	constraint.	Rural	debtors	may	not	have	formal	credit	histories	and	scores,	earn	

income	 from	 the	 informal	 sector	 (which	 is	 non-taxable	 and	 does	 not	 appear	 on	 cashflow	 

assessments),	or	 lack	the	title	deeds	to	their	 land.	In	other	words,	they	will	 fail	 these	traditional	

assessments	predicting	NPL	risk	regardless	of	their	true	financial	health	purely	because	existing	

metrics	are	incomplete.

75วารสารการเงินิการคลัังิ (E-Book) ปีทีี่่� 37 ฉบัับัที่่� 120 ไตรมาสที่่� 1 ปี ี2568



	 Furthermore,	 employees	 are	 risk	 averse.	 Under	 current	 compensation	 frameworks,	 

employees	are	directly	responsible	for	loan	underwriting;	when	subject	to	disciplinary	processes	

and	 performance	 evaluations	 that	 penalise	 NPLs	 more	 than	 returns,	 human	 behaviour	 

understandably	 becomes	 biassed	 towards	 self-preservation.	 In	 addition,	 entire	 financial	 

organisations	 can	 also	 be	 risk	 averse:	 according	 to	 Sathyanarayana,	 legacy	 banks	 adopt	 

‘procyclical’	credit	supply	patterns	(Sathyanarayana	et.al	2024.)	Thus,	during	times	of	recession,	

when	credit	is	required	the	most	for	underserved	communities	(because	of	income	shortages	and	

high	 inventory	 stock,	due	 to	 lower	consumption	etc),	 traditional	 financial	 institutions	are	 least	

likely	to	provide	formal	credit.	Such	times	are	precisely	when	rural	households	would	take	out	

their	informal	loans	to	fund	necessities	or	working	capital	and	end	up	in	‘debt	traps.’

	 The	ULI	will	 solve	 this	 information	asymmetry	and	bias	 through	 (1)	utilising	alternative	

metrics	 and	machine	 learning	 to	 provide	 a	more	 complete	 credit	 score	 and	 (2)	 producing	 an	

automated	‘good	loan	bad	loan’	assessment	from	the	model,	reducing	the	downwards-skewed	

bias	of	bank	employees	due	to	risk	aversion.	However,	an	additional	solution	to	curb	the	power	

of	“ผู่้มีอิทธิพล”	or	regional	influential	people	will	also	need	to	be	implemented	and	enforced	in	

collaboration	with	a	responsible	government	agency	to	truly	and	structurally	address	the	problem	

in	the	long	term.
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Introduction:

	 Adopting	a	solution	like	the	Reserve	Bank	of	India’s	Unified	

Lending	Interface	(ULI)	will	significantly	reduce	Thailand’s	rural	credit	

frictions	through	simultaneously	removing	the	information	asymmetry	

inherent	in	traditional	loan	appraisal	processes	and	risk-aversion	bias.	

Unified Lending Interface:

Through	digital	integration	across	multiple	agencies,	the	platform	will	revolutionise	appraisal	for	

the	most	vulnerable,	aggregating	large	datasets,	utilising	machine	learning	models	and	alternate	

sources	of	data	to	predict	credit	viability	through	‘scoring’	(Sathyanarayana	et.al	2024.)	This	

‘one-stop’	platform	will	then	allow	financial	institutions	to	compete	on	an	online	(Amazon-like)	

marketplace:	given	the	same	models	(albeit	they	can	set	their	own	parameters),	rival	banks	will	

be	able	to	offer	loan	contracts	to	approved	debtors,	who	will	compare	products	and	choose	the	

ones	that	match	their	needs	the	most.	Such	competition	is	projected	to	lower	interest	rates	for	

debtors,	increase	product	differentiation	and	reward	banks	who	manage	risk	more	effectively.

 Those	who	realise	and	capitalise	on	the	largest	information	asymmetry	will	simultaneously 

generate	returns	and	reduce	credit	frictions.	Thus,	the	ULI	promises	to	decrease	the	percentage	

of	risk-averse	credit	rejections,	mitigate	the	pro-cyclicality	in	loan	supply,	increase	the	availability	

of	non-collateralised	loans	and	data-collateralised	loans	for	underserved	communities	and	reduce	

the	prevalence	of	‘debt-traps’	in	rural	areas,	boosting	long-run	productivity,	investment	and	

living	standards.	According	to	RBI	estimates,	the	ULI	is	projected	to	cost	$2	billion.
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Functionality:

	 The	ULI	workflow	will	work	as	follows.

	 1.	Big	Data	Aggregator:	The	ULI	will	firstly	perform	the	role	of	a	‘Big-data	Aggregator’,	

using	open	APIs	to	pull	datasets	from	multiple	government	and	corporate	agencies	that	consent	

to	the	policy.	In	practice,	when	debtors	consent	for	a	ULI	loan,	the	platform	will	initially	extract	

their	personal	data	from	sources	including	Aadhar	and	E-KYC,	PAN	DigiLocker,	and	State	Land	

Records	et	cetera	(Sathyanarayana	et.al	2024.)	Aadhar	and	E-KYC,	India’s	combined	electronic	

identification	system,	combine	to	verify	the	debtor’s	identity	and	reduce	fraud.	Digitised	data,	

as	opposed	to	traditional	appraisal	documents,	also	streamlines	workflow	and	increases	loan	

accessibility	because	rural	debtors	no	longer	have	to	fill	in	legal	documents	that	they	may	not	

have	the	financial	literacy	or	legal	fees	to	compile.	Potential	debtors	in	very	remote	situations	

also	no	longer	have	to	travel	to	large	cities,	reducing	fees.	On	the	other	hand,	DigiLocker	 

(aggregated	bank	statements),	PAN	(Permanent	Account	Number),	which	contains	income	tax	

records,	and	State	Land	Records	can	be	used	in	accordance	with	alternative	data	in	appraisal.	

Thus,	the	aggregator	secures	data	onto	one	platform	used	for	security	verification	and	in	 

appraisal	modelling.

	 2.	Automated	Appraisal:	The	ULI	will	also	contain	an	algorithmic	credit	appraisal	model	

evaluating	individual	debtors’	data	based	on	specific	parameters	set	by	government	organisations,	

financial	institutions	and	banks.	In	short,	whilst	the	credit	score	/	appraisal	itself	is	automated,	

lenders,	in	line	with	ULI	regulations,	will	have	limited	ability	to	‘tweak’	the	algorithm	depending	

on	risk	appetite	and	edge,	leading	to	increased	competition.	Were	the	ULI	to	be	applied	to	 

Thailand,	would	likely	be	used	as	the	base	model,	with	lenders	able	to	change	final	requirements	

and	thresholds	for	loan	approval.	Alternate	data	sources,	through	collaborations	with	FinTech	

firms,	including	psychometric	analyses,	online-retailing	activity,	internet	usage	etc.	may	also	be	

used	to	try	limit	asymmetric	information	and	generate	a	holistic	credit	score.	Such	automation	is	

intended	to	reduce	risk-aversion	bias	and	prevent	pro-cyclical	credit	supply	shortages	or	 

surpluses,	reducing	Thai	credit	friction	and	boosting	productivity	in	the	long	run.
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	 3.	Multi-Lender	Ecosystem:	Finally,	the	ULI	will	offer	an	 

online	loan	marketplace	for	all	potential	debtors.	On	the	platform,	

debtors	will	be	able	to	compare	different	loans	from	rival	firms,	

choosing	the	offerings	that	offer	the	most	attractive	rates	and	 

flexibility	for	them.	For	example,	in	my	view,	KBank	may	offer	 

a	lower	interest	rate	but	a	longer	tenor,	whereas	SCB	may	offer	 

a	higher	interest	rate	but	shorter	tenor.	For	an	SME	looking	to	fund	

working	capital,	the	latter	may	be	more	attractive	for	them	etc.

Risks:

	 Although	the	ULI	promises	to	reduce	India’s	severe	credit	friction	problems,	the	interface	

can	present	risks	to	all	stakeholders	involved.	The	most	apparent	include	data-privacy	and	credit	

r isk	(Sathyanarayana	et.al	2024.)	Regarding	the	former,	the	ULI	deploys	digital	public	 

infrastructure	to	centralise	and	share	sensitive	data	between	banks,	non-bank	financial	 

institutions	and	government	agencies.	Thus,	if	proper	data	security	measures	are	not	maintained	

across	all	entities	accessing	the	open-API,	the	likelihood	of	cyberattacks,	information	breaches,	

large	scale	data	leaks	and	identity	theft	will	be	high.	The	bottom	line	is,	the	more	complex	and	

integrated	a	digital	platform	is,	the	more	weak	links	will	be	open	for	attack.	In	addition	to	 

Figure 1.1: Simulated ULI Workflow for Thailand
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information	breaches,	if	the	government	is	lax	about	the	procedures	

and	access	to	the	database,	private,	sensitive	data	may	be	misused	

by	firms	to	exploit	consumers,	leading	to	an	‘irreversible	erosion	of	

consumer	rights’	(Omarova,	2018.)	Under	such	a	scenario,	fintech	

firms	may	‘double	dip’,	using	data	that	was	solely	designated	to	loan	

appraisal	for	‘unauthorised	commercial	uses’	including	profiling	and	

surveillance	instead.	This	may	lead	to	price	discrimination	or	“free	

commerce”	(using	harvested	financial	information	

to	sell	you	products)	in	the	medium	to	long	run	

etc,	reducing	meaningful	consumer	choice.	

Therefore,	strong	data	protection	(ie.	Chinese	

Wall	legislation)	bills	and	enforcement	must	be	

upheld	by	policymakers	to	hedge	against	data	

privacy	risks.

	 Furthermore,	credit	risks	are	another	

strong	consideration	which	the	RBI	and,	more	

specifically,	financial	institutions	must	take	into	

account.	Due	to	the	experimental	nature	of	

‘big-data-backed,	non	collateralised	loans’	that	

the	ULI	is,	in	essence	promoting,	the	model	will	

not	be	perfect.	As	the	parameters	are	refined,	

the	ratio	of	non	performing	loans	(loans	paid	

over	2	months	after	the	deadline)	will	slowly	

decline.	However,	for	non-collateralised	loans	

to	make	sense	for	private	banks,	significant	

regulation	must	be	introduced.	Banks	approve	

loans	and	decide	on	interest	rates	based	on	

risk-premiums:	higher	risk	must	be	accompanied	

with	higher	expected	returns	(Damodaran,	2012.)	

Accordingly,	were	banks	allowed	to	set	‘rational’	

interest	rates	for	data-collateral ised	loans	 

in	line	with	their	other	product	portfolios,	interest	

rates	for	MSMEs	and	underserved	communities	

would	be	understandably	high,	beyond	the	legal	

l imi t 	of	15%	due	to	h igh	NPL	probabi l i ty .	 

The	opportunity	cost	of	such	loans	would	be	too	

high	for	commercial	banks.

	 Thus,	to	keep	interest	rates	beneficial	for	

debtors	and	guarantee	satisfactory	returns	for	

banks,	further	research	into	fiscal	stimulus	must	

be	considered.	For	example,	if	the	ideal	interest	

rates	for	 f i rms	 is	5%,	banks	wi l l 	have	no	 

incentive	to	lend	to	underserved	communities	

because	they	can	get	the	same	return,	with	

many	magnitudes	lower	risk	from	lending	to	

higher	net	worth	individuals	or	firms.	To	increase	

incentives	for	such	loans,	policy	makers	or	 
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the	responsible	authorities	may	have	to	introduce	programmes	like	

subsidising	half	the	NPLs.	In	this	case,	we	cannot	subsidise	all	NPLs	

because	this	would	create	a	moral	hazard	incentive	for	firms	to	

accept	all	loans	and	shift	the	penalty	to	the	authorities;	however,	

half	would	greatly	decrease	the	probability	of	default	risk.	Another	

consideration	could	be	to	reduce	capital	requirements	purely	for	

this	program,	eg.	banks	will	be	allowed	to	reduce	their	HQLA	 

requirements	(requirements	to	have	high	quality	liquid	assets	cover	all	projected	outflows	for	 

the	next	30	days)	conditional	on	using	all	the	increased	capital	to	fund	ULI	loans.	These	are	two	

examples	of	policies	that	can	make	data-collateralised	loans	more	palatable	to	banks	whilst	

keeping	rates	low	enough	to	be	beneficial	for	debtors;	however,	further	research	and	modelling	

will	be	required	to	validate	the	initial	suggestions.

	 Global ly,	 there	are	two	main	credi t	 

aggregator	models	of	note	in	addition	to	India’s	

Proposed	Unified	Lending	Interface.	Firstly,	 

the	Entrepreneurial	Finance	Lab	at	Harvard	

University	developed	the	EFL	Psychometric	score	

to	provide	an	additional	alternative	metric	to	

eva lua te 	 c red i t 	de fau l t 	 r i s k 	and 	 reduce	 

credit	frictions	(Bailey,	2013.)	Through	using	

‘psychometr ics ’ 	as	another	data	po int 	 in	 

appraisals,	FinTech	companies	and	financial	

institutions	will	be	able	to	predict	how	debtors	

wil l	react	post	loan-approval.	Wil l	they	be	 

willing	to	pay	back	the	loan?

	 How	honest	are	they?	What	is	their	risk	

tolerance?	How	focussed	and	analytical	are	

they?	These	tests	are	similar	to	‘pymetrics’	tests	

used	by	large	multinational	firms	to	screen	job	

applicants	and	can	aid	lenders,	especially	to	

MSMEs	or	agricultural	borrowers	(who	borrow	

mostly	to	invest,)	in	determining	how	their	 

Global Fintech Aggregator / Scoring Models:
investment	will	be	managed.	Intuitively,	if	banks	

can	conclude	that	Person	A	is	more	conservative,	

more	methodical,	more	focussed,	and	more	

extroverted	than	Person	B,	they	will	project	that	

Person	A’s	investment	is	more	likely	to	generate	

consistent	returns	and	that	they	will	be	more	

able	to	payback	the	loan.	Moreover,	if	Person	

A	is	also	honest,	they	will	also	be	more	willing.	

This	is	a	large	advantage	compared	to	traditional	

appraisal	processes:	without	psychometrics,	 

if	both	people	are	from	the	same	area,	have	

the	same	educational	background,	and	similar	

incomes	etc.	both	would	get	rejected.	However,	

such	information	asymmetry	can	be	addressed	

under	the	EFL	framework,	reducing	credit	frictions	

and	reliance	on	informal	loans.
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	 Statistically,	Bailey	states	that	there	is	a	significant	correlation	

between	psychometric	scores,	business	performance	and	credit	default	

risk.	The	three	most	noteworthy,	conscientiousness,	honesty,	and	 

education	have	a	relatively	high	AUC	(Area	Under	The	Curve),	which	

is	used	to	measure	predictive	power	of	an	indicator	relative	to	other	

measures	in	developing	countries,	thus	proving	that	psychometric	

	 Another	successful		alternative	credit-scoring	indicator	is	AliPay’s	(China)	Zhima	Credit,	

which	has	over	100	million	registered	users	(Bei,	2018.)	Through	utilising	innovative	technologies	

like	‘cloud	computing’	and	‘machine	learning’	to	analyse	alternate	datasets	containing	internet	

consumption,	internet	behaviour,	and	online	payments	as	new	data	points	in	credit	appraisal,	

Zhima	has	been	proven	to	improve	classification	performances	and	default	prediction	(Wang,	

et.al,	2022.)	According	to	Wang,	the	inclusion	of	Zhima	score	increases	the	performance	of	all	

5	classifiers	in	his	study	(C4.5,	Random	Forest,	Naive	Bayes,	K-Nearest	Network,	Support	 

Vector	Machines,	and	Back	Propagation	Neural	Network.)	In	addition,	Bei	concludes	that	the	score	

compares	favourably	to	traditional	appraisal	across	many	different	industries,	with	the	most	

significant	decrease	in	default	probability	being	recorded	in	telecommunication	loans	from	20%	

to	6%	(Bei,	2018.)	Although	Zhima	methodologically	differs	from	EFL’s	Psychometric	Score,	the	

information	being	obtained	is	quite	similar:	Zhima	ultimately	predicts	a	potential	debtor’s	 

‘behaviour	preference,	performance	ability,	identity	traits	and	personal	relationship.’	Therefore,	

both	models	realise	that	psychological	traits	that	affect	honesty	and	competence	determine	

debtors’	willingness	and	ability	to	pay,	affecting	NPL	default	risk.	Thus,	the	scoring	has	been	

utilised	to	increase	loan	volume	and	exempting	upfront	payments	by	up	to	42	billion	RMB.	 

The	latter	in	particular	should	aid	rural	communities	that	rely	on	seasonal	cash	flows	the	most.

Chinese Zhima Credit

analyses	do	add	value	to	loan	appraisal	processes;	however,	psychometrics	cannot	be	used	alone	

(AUC	ranging	from	0.57	-	0.66.)	Their	main	value	comes	as	a	supplement	to	aid	and	validate	

alternative	data	evaluations.		According	to	Sifrain,	whilst	using	psychometrics	alone	does	 

outperform	socio-demographic	credit	scoring	(Sogesol	Bank,	Haiti	case	study),	it	would	not	be	

fully	efficient	in	the	context	of	‘microcredit	operations’	(Sifrain,	2020.)
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Conclusion:
	 In	conclusion,	this	paper	has	performed	

an	initial	analysis	of	the	causes	and	effects	of	

Thailand’s	informal	loan	problem,	evaluated	the	

Unified	Lending	Interface,	which	we	believe	

could	be	utilised	as	a	partial	solution,	and	explored	

other	successful	fintech	aggregator/innovative-

credit-scoring	solutions	globally.

	 We	firstly	conclude	the	credit	friction	

problem	in	Thailand	is	a	severe	headwind	to	our	

economic	development.	With	over	42%	of	our	

population	engaged	in	some	form	of	predatory,	

informal	lending,	long	term	investments	in	 

personal	education,	healthcare	and	capital	are	

impossible.

	 Illegally	high	interest	rates,	enforced	by	

violent	collection	methods,	consign	most	rural,	

MSME	households	to	‘debt	traps’	where	an	

excess	of	total	income	is	required	to	service	

existing	debt.	Thus,	Bailey’s	‘virtuous	cycle’	

cannot	be	 fu l f i l led,	 the	evolut ion	of	 loca l	 

enterprises	out	of	the	‘survivorship	stage’	 

becomes	impossible,	meaning	that	the	trickle	

down	chain	linking	higher	quality	jobs,	income,	

education	and	living	standards	does	not	exist.	

The	bottom	line	is	this:	an	extension	of	formal,	

compassionate	credit	is	required	to	revitalise	

rural	productivity,	living	standards,	and	decrease	

core-periphery	inequality.
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	 Moreover,	with	relying	on	the	Puey	Ungphakorn	institute,	we	diagnosed	that	the	problem	

stems	down	to	three	main	factors:	the	traditional	loan	appraisal	process,	employee	risk	aversion,	

and	influential	power-brokers	“ผู่้มีอิทธิพล”.	Firstly,	the	traditional	loan	process	creates	 

information	asymmetry,	where	the	real	financial	health	of	rural,	MSME	and	agricultural	debtors	

cannot	be	accurately	assessed	as	their	‘formal	documents’	do	not	reflect	their	informal	cash	flows	

and	abil it ies.	Secondly,	the	incentives	of	the	modern	banking	sector	disincentivise	both	 

individual	bank	employees	and	entire	institutions	from	extending	rural	credit	due	to	‘performance	

evaluations’	and	KPI.	On	the	firm	level	particularly,	risk	aversion	creates	a	pro-cyclical	credit	

supply	pattern.	This	is	especially	challenging	for	underserved	communities	who	require	credit	

the	most	during	economy	downturn.	Finally,	informal	loans	can	only	be	enforced	by	local	power	

brokers	because	there	is	no	legal	mechanism	to	do	so	otherwise.	Thus,	a	solution	which	aims	to	

tackle	Thailand’s	credit	frictions	must	solve	all	three	causes	at	their	source.

	 We	suggest	the	adoption	of	a	Unified	Lending	Interface	and	alternative	credit	scoring,	

which	can	address	the	first	and	second	problems.	Through	creating	a	data	aggregator	and	 

automated	appraisal	process,	we	can	reduce	the	information	asymmetry	apparent	and	more	

accurately	represent	the	financial	health	of	underserved	communities.	Furthermore,	it	may	also	

be	beneficial	to	add	psychometric	measures	into	the	composite	indicator	(through	logistic	 

regression	etc.)	which	can	further	evaluate	individual	debtors’	willingness	and	ability	to	repay	

their	loans.	Automation	will	also	deal	with	human	risk	aversion	at	both	an	individual	and	 

institutional	level.	However,	risks	are	apparent:	further	research	will	have	to	be	done	into	 

developing	an	accurate	credit	score	and	fiscal	policies	will	have	to	be	passed	to	incentivise	banks	

to	lend	to	higher	beta	clients	and	stomach	their	opportunity	cost.

	 Finally,	policies	will	have	to	be	ratified	in	collaboration	with	other	government	agencies	

especially	the	one	who	can	curb	the	power	of	local	influential	power	brokers.	We	believe	that	

the	actions	suggested	will	truly	address	the	root	causes	of	credit	friction	to	underserved	 

communities,	reducing	credit	friction.	And	if	credit	frictions	can	be	reduced,	a	bottom-up	surge	

in	productivity	will	l ikely	release	the	untapped	potential	of	the	countryside,	encouraging	 

development,	enhancing	living	standards,	and	reducing	core-periphery	inequality.
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	 In	today’s	financial	landscape,	credit	scoring	models	have	gained	significant	importance	

as	tools	for	assessing	a	loan	applicant’s	creditworthiness.	These	models	evaluate	the	probability	 

of	default	based	on	historical	performance	data	(Vidal	&	Barbon,	2019).	Scoring	models	are	used	

for	many	purposes	but	are	not	limited	to	reducing	the	time	needed	in	the	loan	approval	process	

and	improving	objectivity	and	accuracy	(Mester,	1997).	Credit	scoring	models	can	be	developed	

using	various	methodologies,	from	traditional	statistical	techniques	to	modern	machine-learning	

approaches.	This	paper	will	concentrate	on	the	statistical	method	of	logistic	regression.	It	will	

first	introduce	the	logistic	regression	model,	the	dataset	and	relevant	variables,	then	detail	the	

logistic	regression	methodology	and	apply	this	approach	to	Thai	SMEs.	Additionally,	it	will	review	

existing	literature	to	recommend	non-financial	data	as	alternatives	when	performance	data	is	

scarce.

Introduction
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	 This	paper	will	focus	on	developing	a	credit	scoring	model	using	logistic	regression.	 

While	other	methods,	such	as	decision	trees,	are	available,	logistic	regression	is	often	preferred	

for	several	reasons	(Altman	&	Sabato,	2005).	

	 It	is	particularly	well-suited	for	binary	dependent	variables,	such	as	predicting	default	

versus	no	default.	The	logistic	model	generates	probability	scores	between	0	and	1,	directly	

representing	the	likelihood	of	default,	making	the	results	intuitive	and	straightforward	to	interpret.	

The	interpretability	of	the	logistic	regression	model	is	a	key	advantage.	Additionally,	the	coefficients	

in	a	logistic	regression	model	offer	clear	insights	into	the	influence	of	each	predictor	on	 

the	probability	of	default,	further	enhancing	the	model’s	interpretability.	Extensive	research	

supports	the	use	of	logistic	regression,	highlighting	its	effectiveness	in	credit-scoring	applications	

(Rudd	&	Priestley,	2017).	By	leveraging	these	advantages,	logistic	regression	provides	a	robust	

and	comprehensible	approach	to	assessing	credit	risk.	

	 However,	the	model	does	have	notable	limitations.	It	assumes	a	linear	relationship	between	

the	log	odds	of	the	dependent	variable	and	the	independent	variables,	which	may	restrict	its	

ability	to	capture	complex	or	nonlinear	relationships.	Additionally,	logistic	regression	does	not	

offer	a	non-parametric	approach,	potentially	limiting	its	effectiveness	in	modelling	intricate	 

patterns	(Laborda	&	Ryoo,	2021).	Despite	these	drawbacks,	logistic	regression	remains	popular	

due	to	its	interpretability	and	proven	track	record	in	credit	scoring.

Logistic regression model
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	 To	construct	the	proposed	credit	scoring	model,	we	need	to	

compile	 data	 on	 variables	 deemed	 significant	 and	 available	 by	

each	 organisation,	 along	with	 customer	 characteristics	 associated	

with	 default	 r isk.	 This	 data	 can	 be	 sourced	 from	 financial	 

institutions	 such	 as	 banks	 and	 credit	 unions,	 which	 maintain	 

historical	 records	of	 loans	and	 credit	 applications.	

Data set and variables

	 Common	discriminants	in	constructing	credit	scoring	models	include	demographic	factors	

such	 as	 age,	 marital	 status,	 gender,	 and	 profession	 and	 financial	 indicators	 like	 income,	 

number	of	dependents,	and	credit-specific	variables.	These	credit-specific	 factors	encompass	

loan	type,	loan	maturity,	guarantees	and	collateral	value,	historical	payment	performance,	and	

the	 length	 of	 the	 credit	 history.	 These	 variables	 collectively	 assess	 an	 individual’s	 likelihood	

and	 capacity	 to	 repay	 their	 debts	 (Vidal	&	Barbon,	2019;	World	Bank,	2019;	Abdou,	2009).

	 It	is	crucial	to	address	outliers	in	the	dataset,	which	are	data	points	that	fall	more	than	

1.5	 times	 the	 interquartile	 range	 (IQR)	 beyond	 the	 lower	 or	 upper	 quartiles.	 Outliers	 can	 be	

managed	 by	 either	 removing	 them	 from	 the	 dataset	 or	 replacing	 them	with	 a	 more	 typical	

value,	such	as	the	mean,	or	by	capping	them	at	a	specified	value.	Additionally,	unusual	data	

points	 should	be	examined	 to	understand	 their	 impact	on	 the	distribution	and	overall	 insights	

of	 the	 dataset.	 Proper	 handling	 of	 these	 outliers	 ensures	 the	 integrity	 and	 accuracy	 of	 the	

credit	 scoring	model.
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Methodology

	 The	 process	 of	 using	 a	 logistic	 regression	 model	 to	 produce	 credit	 scores	 involves	 

several	 key	 steps.	

	 First	 of	 all,	 select	 relevant	 variables	 and	 address	 any	 outliers,	 and	 use	 the	 forward- 

looking	default	within	 the	next	 12	months	as	 the	dependent	 variable.

	 To	deal	with	potential	multicollinearity	among	predictor	variables,	the	Variance	Inflation	

Factor	 (VIF)	method	eliminates	highly	correlated	variables	 (choose	a	 threshold	cut-off	value).	

The	 VIF	 method	 can	 be	 used	 before	 or	 after	 calculating	 the	 Weight	 of	 Evidence	 (WOE).	 

This	might	be	relevant	if	the	WOE	transformation	significantly	changes	the	relationship	between	

variables	and	 thus	alters	 the	multicollinearity	 structure.

	 Then,	 categorise	 variables	 into	 appropriate	 discrete	 Weight	 of	 Evidence	 (WOE)	 bins.	 

The	simplest	method	to	achieve	this	 is	using	the	`woebin`	 function	 in	R.	Variables	often	come	

in	various	formats,	including	numerical	and	categorical.	Binning	these	variables	makes	the	data	

more	accessible	and	understandable,	 facilitating	better	model	 performance	and	 interpretation	

(Rachmanto,	2023).

	 Generally,	 the	WOE	method	 has	 lots	 of	 advantages,	 such	 as	 the	 capability	 to	 handle	

missing	 values	 and	 the	 variable’s	 non-linearity,	 as	well	 as	 to	maintain	 the	 interpretability	 of	

the	model	after	the	transformation	(Wang	et	al.,	2022).	Whereas,	Persson	(2021)	reports	that,	

on	highly	 unbalanced	datasets,	 the	performance	of	 existing	WOE	estimation	 algorithms	 could	

be	 better.	 These	 algorithms	 can	 cause	 substantial	 fluctuations	 in	 a	 customer’s	 credit	 score	

when	 their	 financial	 ratios	 shift	 between	 bins.	 Persson’s	 findings	 indicate	 that,	 compared	 to	

models	 that	 do	 not	 use	 WOE-transformed	 variables,	 the	 introduction	 of	 WOE	 transformation	

generally	 diminishes	 the	 model’s	 discriminatory	 power	 across	 most	 evaluation	 metrics.	 

In	 contrast,	 empirical	 research	 by	 Yang	 et	 al.	 (2015)	 demonstrates	 that	 logistic	 regression	

models	 incorporating	WOE	can	perform	well.	Additionally,	other	studies,	such	as	Seitshiro	and	

Govender	 (2024),	 support	 the	 efficacy	 of	 logistic	 regression	 with	 WOE	 for	 credit	 scoring,	 

suggesting	that,	despite	some	challenges,	WOE	can	still	be	a	valuable	tool	in	certain	contexts.

	 The	new	WOE	explanatory	variables	 can	be	 formulated	by:
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	 Once	we	have	got	the	WOE	values,	we	then	apply	stepwise	

logistic	 regression.	 Stepwise	 logistic	 regression	 is	 an	 automatic	

variable	 selection	 technique	 that	 aims	 to	 find	 the	 optimal	 subset	

of	 predictors	 for	 a	 logistic	 regression	 model	 (“Stepwise	 Logistic	

Regression	 in	R:	A	Complete	Guide,”	2023).

	 The	 formula	used	to	perform	multiple	 logit	 regression	using	

stepwise	 selection	on	 the	WOE	variables	 is	 the	 following:

	 Similarly,	information	value	(IV)	can	also	help	with	variable	selection.	IV	is	a	statistical	

measure	used	to	evaluate	the	predictive	power	of	a	variable	in	distinguishing	between	 

binary	classes.	It	quantifies	how	well	a	variable	can	separate	different	outcomes	by	assessing	

the	strength	of	its	relationship	with	the	target	variable.	As	can	be	seen	in	table	1,	a	higher	IV	

indicates	a	stronger	predict ive	abi l i ty,	making	it	a	valuable	tool	for	variable	selection.	 

By	comparing	IV	values	across	different	variables,	one	can	identify	which	features	are	most	

effect ive	in	predict ing	the	target	outcome,	thereby	improving	model	performance	and	 

interpretability	(Saputra	et	al.,	2023).

	 IV	can	be	calculated	by:	

Source:	K2	Analytics
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	 Lastly,	 to	 transform	 the	 probabil i ty	 of	 default	 into	 a	 credit	 score,	 re-express	 

the	multiple	 logit	 regression	 formula	 in	 terms	of	 log	odds:

	 Based	on	research	conducted	by	Tangsawasdirat	et	al.	(2021),	the	credit	scoring	 

model	applied	to	Thai	SMEs	is	developed	using	the	intersection	of	the	Loan	Arrangement	(LAR)	

database,	SMEs	Data	(SMD)	database,	and	the	Corporate	Profile	and	Financial	Statement	(CPFS)	

database	as	the	dataset	used	for	analysis.

	 The	explanatory	variables	are	based	on	default-related	financial	and	non-financial	SME	

data.	We	can	compute	34	financial	ratios	(Appendix	A)	that	will	be	used	as	the	explanatory	

variables	by	creating	accounting	variables	from	the	dataset	and	combining	nine	non-financial	

indicators:	firm	age,	authorised	shareholding	capital,	loan	size,	ISIC,	SME	size,	Registration	Type,	

Years	of	f inancial	statements,	Province	and	Region.	This	example	uti l ised	financial	and	 

non-financial	information	gathered	by	the	Department	of	Business	Development	(DBD)	and	 

the	Ministry	of	Commerce,	along	with	loan	data	from	financial	institutions	regulated	by	the	Bank	

of	Thailand.

	 To	develop	a	credit	scoring	model,	fol low	the	previously	outl ined	steps.	Begin	by	 

examining	the	data	distribution,	identifying	any	outliers,	and	using	the	VIF	method	to	eliminate	

any	variables	with	multicollinearity	(added	in	just	now).	Next,	the	Weight	of	Evidence	(WOE)	

transformation	is	applied	to	the	variables	to	convert	them	into	a	format	suitable	for	modelling.	

	 Thus,	by	 combining	 the	equations,	we	get:

	 Where

Applying the model to Thai SMEs
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Alternative data 

Then,	perform	multiple	logit	regression	using	stepwise	selection	and	

ca lcu late	 the	cred i t 	scores	based	on	 the	 t ransformed	data.	 

Tangsawasdirat	et	al.	(2021)	evaluated	the	model’s	performance	by	

comparing	the	credit	scores	generated	for	the	test	data	with	those	

from	the	training	data.	Their	analysis	revealed	that	the	test	data’s	

credit	score	distributions	for	both	default	and	non-default	groups	

closely	mirrored	those	in	the	training	data.	This	consistency	indicates	

that	the	model	generalises	well	and	fits	the	data	effectively.

	 When	there	is	a	lack	of	information	to	assess	an	individual’s	creditworthiness,	alternative	

data	can	enhance	the	evaluation	process.	Literature	supports	several	such	variables:

	 According	to	the	World	Bank	(2019)	and	also	supported	by	Blazquez	&	Domenech	(2018),	

analysing	the	quantity	and	regularity	of	social	media	posts	can	provide	valuable	insights	into	 

a	consumer’s	lifestyle,	spending	habits,	and	willingness	to	repay	debt.	This	information	can	help	

fill	gaps	in	traditional	credit	assessments.

	 Another	helpful	source	is	the	analysis	of	utility	bill	payment	history.	This	approach	is	based	

on	the	premise	that	past	payment	behaviour	reflects	an	individual’s	ability	to	manage	and	repay	

debt.	Consistent	and	timely	payments	on	utility	bills	can	indicate	a	reliable	repayment	pattern	

(World	Bank,	2019).

	 Educational	attainment	is	also	a	significant	predictor	of	creditworthiness.	Research	by	

Lusardi	and	Mitchell	(2011)	on	financial	literacy	and	retirement	found	a	strong	correlation	between	

higher	levels	of	education	and	improved	financial	decision-making.	Higher	educational	achievement	

is	often	associated	with	better	financial	responsibility,	increased	career	stability,	and	prudent	

financial	behaviours.	Including	educational	attainment	as	a	variable	in	credit	scoring	models	can	

thus	provide	additional	insights	into	an	individual’s	financial	reliability.	These	alternative	variables	

offer	valuable	supplements	to	traditional	credit	data,	helping	to	create	a	more	comprehensive	

assessment	of	creditworthiness.
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Conclusion

	 In	conclusion,	this	paper	has	outlined	the	process	of	developing	a	credit	scoring	model	

using	logistic	regression,	highlighting	its	advantages	and	practical	applications.	By	leveraging	

logistic	regression’s	ability	to	handle	binary	outcomes	and	provide	intuitive	probability	scores,	

the	model	offers	clear	insights	into	the	likelihood	of	default.	The	methodology	involves	examining	

data	distributions,	addressing	outliers,	and	applying	the	Weight	of	Evidence	(WOE)	transformation	

to	categorical	variables.	The	analysis	of	Thai	SMEs,	as	demonstrated	by	Tangsawasdirat	et	al.	

(2021),	shows	that	the	model	effectively	generalises	across	different	datasets,	with	credit	score	

distributions	for	default	and	non-default	groups	aligning	well	between	training	and	test	data.	

This	consistency	underscores	the	model’s	robustness	and	suitability	for	real-world	credit	risk	

assessment.

	 Furthermore,	in	cases	where	traditional	credit	data	is	scarce,	alternative	variables	can	

enhance	the	evaluation	process.	Insights	from	social	media	activity,	utility	bill	payment	history,	

and	educational	attainment	provide	valuable	supplementary	information	that	can	improve	the	

accuracy	of	credit	scoring	models.	These	alternative	variables,	supported	by	literature,	offer	 

a	more	comprehensive	view	of	an	individual’s	financial	behaviour	and	reliability.	Incorporating	

such	variables	into	credit	scoring	models	can	address	data	gaps	and	refine	risk	assessment,	

leading	to	more	accurate	and	reliable	credit	evaluations.

	 Finally,	we	would	like	to	express	our	sincere	gratitude	to	Dr.	Norabaja	Assava-vallop,	 

Dr.	Kawin	Iamtrakul,	and	the	entire	Macroeconomic	team,	for	this	exceptional	opportunity	and	

guidance	in	producing	this	paper.
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Appendix A
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Appendix A

Source:Tangsawasdirat	 et	 al.	 (2021)
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