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泰王国 

The Kingdom of Thailand 

主权信用评级报告 
本次评级结果    

长期外币信用等级： BBBg
+   

长期本币信用等级： Ag
-   

评级展望： 稳定   

评级时间： 2017 年 06 月 28 日   

评级观点 

 泰国农业、制造业和旅游业较发达，对经济形成支撑。 

 自1997年亚洲经济危机之后，泰国重组了国内金融体系，完善了金融监管制度，降低了金

融系统性风险。 

 泰国进出口加工贸易创汇能力较强，累积了大量的贸易盈余，充实了外汇储备资产。 

 泰国国家外债总额较小，债务水平较低，外汇储备对外债总额的覆盖水平较高，偿债压力较

小。 

 泰国政府财政收支状况良好，财政可持续性较高，确保了泰国政府债务水平始终处于低位，

政府债务压力较小。 

风险关注 

 泰国政局不稳定，政权交替频繁，严重影响了其政治稳定性。  

 泰国工业制造技术水平较低，国际竞争力不强，经济发展过度依赖旅游业。 

 近年来持续宽松的货币政策未能有效维持泰国国内物价水平的合理增长，泰国货币政策

空间或将受限。 

一、 国家概况 

泰王国（简称“泰国”）地处东南亚，国土面积 51.31 万平方公里，

首都位于曼谷，人口总数约 6886 万。泰国国境大部分为低缓的山地和

高原，全国共有 20 多个民族，泰族为主要民族，约占人口总数的 75％。

泰国是世界上知名的佛教国家之一，大多数泰国人信奉佛教，佛教徒约

占全国人口 95%以上。 

泰国是东南亚国家联盟成员国和创始国之一，同时也是亚太经济合

作组织、亚欧会议和世界贸易组织成员。 

二、 政治稳定性 

泰国实行君主立宪制。泰国国王是国家元首，兼武装部队统帅和宗

教最高护卫者，国王根据国会提名任命内阁总理，根据总理提名任命各
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部部长。泰国国会由上、下议院组成，是国家的立法机构。 

长期以来，泰国军方在国内政治中扮演着重要角色，导致泰国多次

发生军事政变，国内政局极不稳定，政权交替频繁。泰国最近一次军事

政变发生于 2014 年 5 月，陆军司令巴育废除原有宪法，建立军政府，

并亲自上台担任新一届内阁总理，随后泰国国内政局紧张局面逐步缓解。

未来泰国政局的发展态势仍值得持续关注。 

三、 经济和金融实力 

20 世纪 90 年代，泰国经济快速发展，跻身成为“亚洲四小虎”之

一，但由于 1997 年亚洲经济危机，泰铢大幅贬值，经济所受冲击较大。

2008 年金融危机亦对泰国产生一定冲击，随后迅速恢复，但因政局动

荡，国内宏观经济环境较差，经济增速波动较大。2016 年，泰国国内生

产总值为 4068.40 亿美元，较上年同比增长 3.23%，为东南亚第二大经

济体，但其人均 GDP 约为 5908 美元，在新兴经济体中处于较低水平。 

泰国属于世界新兴市场经济体之一，制造业、农业和旅游业构成泰

国主要的经济部门。泰国电子工业和出口加工制造业发展迅速，产业规

模较大，但技术水平偏低，国际竞争力不强。农业是泰国传统经济产业，

泰国稻谷和天然橡胶产量位居世界第一，使其成为亚洲唯一的粮食净出

口国和世界五大农产品出口国之一。泰国旅游资源丰富，是亚洲度假旅

游胜地之一，2016 年，前往泰国旅游的外国游客数突破 3000 万。发达

的旅游业带动整个第三产业发展，就业吸纳能力强，失业率较低，2016

年泰国失业率仅为 0.99%。 

泰国金融体系自 1940 年代建立之后，经历了 20 世纪 60~70 年代

政府严格保护时期和 80 年代末、90 年代初的金融自由化时期。1997 年

亚洲经济危机之后，泰国重组了国内金融体系，体系结构较完善。目前，

泰国金融体系由商业银行、国营专业金融机构、非银行金融机构和资本

市场共四大部分组成，其中国营专业金融机构是支持政府落实经济政策、

向特定群体提供金融支持的政策性金融机构。近年来，泰国金融业发展

相对稳定，2016年，泰国银行业对私人部门的总信贷占GDP的 147.43%，

股票市场及本币债券市场总市值占 GDP 的比重接近 160%，银行不良贷

款率 2.99%，银行资本充足率 17.76%，均处于合理水平。 
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四、 对外经济 

泰国实行自由开放的经济政策，属外向型经济，进出口加工贸易的

创汇能力较强。得益于全球经济的缓慢复苏，2016 年，泰国实现商品出

口总额 2153.88 亿美元，较上年同比增长 0.5%，为近四年来的首次正增

长。2016 年，泰国进口商品总额 1941.98 亿美元，商品贸易顺差达 211.9

亿美元，创下泰国最大商品贸易顺差记录。泰国对外出口商品主要为机

电产品、运输设备和农产品等产品，出口产品主要销往中国、欧盟、美

国和日本；进口产品主要为电机、电气设备及钢铁等产品，进口产品主

要来自于中国、日本、美国和马来西亚。因国内政局环境不稳，2014~2015

年，泰国吸引外商直接投资净流入规模均不足 100 亿美元，2016 年，由

于泰国政局趋于稳定，营商环境得到有力改善，外商直接投资净流入规

模大幅上升至 166 亿美元，增幅高达 84%。 

泰国法定货币泰铢既非储备货币亦非国际活跃交易货币，外债偿付

主要依赖于本国的外汇储备。由于持续多年的出口加工贸易政策，泰国

积累了数额较大的外汇储备资产。截至 2016 年末，泰国外汇储备规模

高达 1717.72 亿美元，位列全球第十三位，而同期泰国外债规模总额约

为 1313.39 亿美元，外汇储备对外债总额的覆盖水平达到 130%。中短

期来看，泰国外债偿付能力较强，偿债压力较小。 

五、 财政实力 

泰国政府财政收入增长持续稳健，2016 年，泰国实现全国财政收入

31120 亿泰铢，较上年同比增长 2.64%，实现年复合增长率16%以上。同

期泰国政府财政支出约为 30460 亿泰铢，较 2010 年年复合增长率约为

5%，财政收入增速高于财政支出增速，这有力的促进了泰国政府财政收

支状况的良性发展。泰国政府财政收入主要来源于税收收入，占比高达

75%左右，且稳定性较高。同时，泰国财政收入主要集中于中央政府层

面，中央政府财政收入占全国财政收入的比重持续保持在 85%以上，保

障了中央政府在全国范围内资源配置的能力。泰国政府财政支出主要用

于政府职员报酬支出及商品和服务购买支出，两者合计约占政府支出的

65%左右。 

2014 年以来，为刺激国内经济增长，泰国财政政策处于宽松状态，

但并未出现大规模财政赤字，且 2015 和 2016 年分别实现财政盈余 180

                                                        
1 测算期为 2010 年-2016 年。 
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亿和 660 亿泰铢，财政收支状况健康良好，财政的可持续性稳步上升。

此外，良好的财政状况确保了泰国政府债务水平始终处于低位。截至

2016 年末，泰国政府债务总额约为 5.99 万亿泰铢，负债率（即债务总

额与 GDP 的比值）为 42.24%，债务率水平较同等发展国家相比偏低。

同时，泰国政府财政收入水平对利息支付保障程度较高，2016 年政府利

息支出占同年财政总收入的比重不到 5%，政府债务压力较小。 

六、 货币弹性 

泰国银行作为泰国的中央银行，主要职能包括货币发行、制定政策

利率、行使最后贷款人职责等，其货币政策的首要目标为维持价格稳定。

自 1997 年亚洲经济危机之后，泰国放弃盯住“一篮子货币”汇率制度

并实行自由浮动的汇率制度。同时，泰国重组了国内金融体系并进行了

一系列的金融制度改革，并于 2008 年通过了新的中央银行法，泰国银

行作为中央银行的独立性有所提升。 

自 2015 年 5 月以来，泰国银行将基准利率始终维持在 1.50%的较

低水平，实行较为宽松的货币政策，但受国际油价持续低迷等输入性因

素影响，持续宽松的货币政策未能有效的维持泰国国内物价水平的稳定，

2016 年，泰国 CPI 同比仅增长 0.19%，明显低于合理区间。未来，在全

球经济复苏仍然脆弱、英国退欧、欧洲银行业风险上升及美国有序退出

宽松货币政策的背景下，泰国仍面临较为复杂的外部宏观环境，其货币

政策空间也将受到一定限制。 
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附录一： 

主要数据和指标 

主要数据与指标 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

国内生产总值（GDP）（亿美元） 3706.08 3972.91 4198.89 4043.20 3952.97 

实际 GDP 年增长率（%） 0.80 7.20 2.70 0.80 2.80 

人均 GDP（美元） 5479.29 5846.34 6147.99 5889.02 5742.42 

CPI 增长率（%） 3.81 3.02 2.19 1.90 -0.90 

失业率（%） 0.66 0.68 0.74 0.84 0.88 

银行资本充足率（%） 14.82 16.17 15.46 16.52 17.11 

银行不良贷款率（%） 2.93 2.43 2.30 2.31 2.68 

65 岁及以上人口占总人口之比（%） 9.20 9.40 9.70 10.10 10.50 

总投资（亿美元） 993.49 1113.92 1154.61 973.32 953.93 

总消费（亿美元） 2569.81 2736.81 2864.69 2720.77 2489.27 

第二产业占比（% GDP） 38.10 37.50 37.00 36.90 —

第三产业占比（% GDP） 50.30 51.00 51.80 52.70 —

经常账户收入（亿美元） 2832.81 3010.77 3069.48 3019.53 2912.11 

经常账户余额（亿美元） 89.02 -14.99 -51.69 154.18 309.91 

经常账户余额/GDP（%） 2.40 -0.38 -1.23 3.81 7.84 

商品和服务出口（亿美元） 2695.89 2855.14 2927.68 2895.80 2807.43 

商品和服务进口（亿美元） 2553.11 2732.97 2748.09 2546.69 2297.66 

外商直接投资净流入（亿美元） 24.68 128.95 158.22 37.19 70.62 

国家外债总额（亿美元） 1043.34 1307.47 1419.33 1417.15 1314.27 

政府外债总额（亿美元） 110.08 177.68 202.51 221.02 187.73 

官方储备（亿美元） 1748.91 1814.81 1672.30 1571.63 1564.60 

政府外债总额/官方储备（%） 6.29 9.79 12.11 14.06 12.00 

财政收入（亿泰铢） 24003.84 25086.35 28705.73 27887.32 30321.71 

财政支出（亿泰铢） 24010.32 26200.97 28240.65 28994.15 29981.83 

财政余额（亿泰铢） -6.48 -1114.62 465.08 -1106.83 339.88 

财政余额/GDP（%） -0.01 -0.90 0.36 -0.84 0.25 

税收收入/财政收入（%） 77.66 72.73 77.47 74.94 78.67 

一般政府债务总额（亿泰铢） 1450.45 1666.48 1773.91 1761.54 1704.05 

一般政府债务总额/GDP（%） 39.14 41.95 42.25 43.57 43.11 

一般政府债务总额/财政收入（%） 185.32 196.81 189.18 204.06 190.73 

政府利息支出/财政收入（%） 5.90 6.00 5.30 5.60 4.51 

GDP 平减指数增长率（%） 3.75 1.91 1.73 0.96 0.26 

实际有效汇率指数（2012 年=100） 98.65 103.69 102.64 105.95 100.87 

数据来源：世界银行、世界货币基金组织、国际清算银行、彭博数据库，新世纪评级整理。 
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附录二： 

评级结果释义 

本评级机构主权信用等级划分及释义如下： 

等级 含  义 

AAAg 
受评国家（地区）偿还债务的能力极强，基本不受不利的政治经济环境和外

部冲击的影响，违约风险极低 

AAg 
受评国家（地区）偿还债务的能力很强，受不利的政治经济环境和外部冲击

的影响不大，违约风险很低 

Ag 
受评国家（地区）偿还债务能力较强，较易受不利的政治经济环境和外部冲

击的影响，违约风险较低 

BBBg 
受评国家（地区）偿还债务能力一般，受不利的政治经济环境和外部冲击影

响较大，违约风险一般 

BBg 
受评国家（地区）偿还债务能力较弱，受不利的政治经济环境和外部冲击影

响很大，违约风险较高 

Bg 
受评国家（地区）偿还债务的能力较大地依赖于良好的政治和经济环境，应

对外部冲击的能力较弱，违约风险很高 

CCCg 
受评国家（地区）偿还债务的能力极度依赖于良好的政治和经济环境，应对

外部冲击的能力弱，违约风险极高 

CCg 
受评国家（地区）应对外部冲击的能力很弱，在不利的政治和经济环境下，

基本不能保证偿还债务 

Cg 
受评国家（地区）无法应对外部冲击，在不利的政治和经济环境下，不能偿

还债务 

注：1. 上述信用等级符号仅适用于主权信用评级的本外币信用等级。 

2. 除 AAAg 级、CCCg 级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，

表示略高或略低于本等级。 
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