
80  |  ภาพรวมของหน้ี้�พัันธบััตรของรัฐั

ภาพรวมหน้ี้�พันัธบััตรของรัฐั	  จััดทำำ�โดยนัักวิเิคราะห์์ฝ่่ายนิิติิบััญญัติัิ

เน้ื้�อหาในหมวดน้ี้�จะอธิบิายเก่ี่�ยวกัับหน้ี้�
พัันธบััตรของรัฐั นอกจากน้ี้�ยังัยกประเด็็นขึ้้�น
มาพิิจารณาว่า่หากได้้รับัอนุมัุัติิจากผู้้�มีีสิิทธิ์์�
เลืือกตั้้�ง มาตรการพัันธบััตรในบััตรเลืือก
ตั้้�งจะส่่งผลต่อต้้นทุนของรัฐัในการชำำ�ระคืืน
พัันธบััตรอย่า่งไร 

พันัธบััตรของรัฐัและต้้นทุุนท่ี่�
เก่ี่�ยวข้้อง 

พันัธบััตรคืืออะไร? พัันธบััตรเป็็นวิธิีีที่่�รัฐับาล
กู้้�ยืืมเงินิ รัฐับาลของรัฐัใช้พ้ัันธบััตรเป็็นหลััก
เพื่่�อชำำ�ระเงินิสำำ�หรับัโครงการโครงสร้า้ง
พื้้�นฐานที่่�มีีอายุุการใช้ง้านที่่�เป็็นประโยชน์
ยาวนาน เช่น่ สะพาน เขื่่�อน เรืือนจำำ� สวน
สาธารณะ โรงเรีียน และอาคารสำำ�นักงาน รัฐั
ขายพัันธบััตรให้กั้ับนักลงทุุนเพื่่�อรับัเงินิทุน
ล่่วงหน้้าสำำ�หรับัโครงการเหล่่าน้ี้� จากนั้้�น จะ
ต้้องชำำ�ระคืืนนักลงทุุนเป็็นระยะเวลาหนึ่่�ง โดย
ทั่่�วไปจะใช้เ้วลาสองถึึงสามทศวรรษ ซ่ึ่�งคล้าย
กัับวิธิีีที่่�ครอบครัวัชำำ�ระค่่าจำำ�นองบ้้านของตน
มาก

ค่่าใช้จ่้่ายในการจััดหาเงินิทุุนด้้วยพันัธบััตร
มีีอะไรบ้้าง? ค่่าใช้จ่้่ายทั้้�งหมดของรัฐัสำำ�หรับั
โครงการหนึ่่�ง ๆ จะมากกว่า่การจ่่ายด้้วย
เงินิสด หากจ่ายด้้วยพัันธบััตรแทนการจ่่าย
ล่่วงหน้้าด้้วยเงินิที่่�มีีอยู่่�แล้้ว เนื่่�องจากจะต้้อง
จ่่ายดอกเบี้้�ยพัันธบััตร จำำ�นวนค่าใช้จ่้่ายเพิ่่�ม
เติิมขึ้้�นอยู่่�กับอัตัราดอกเบี้้�ย และระยะเวลาใน
การชำำ�ระคืืนพัันธบััตร ตััวอย่า่งเช่น่ หากรัฐัใช้้
พัันธบััตร 30 ปีีที่่�มีีอัตัราดอกเบี้้�ย 4 เปอร์เ์ซ็็นต์
เพื่่�อชำำ�ระเงินิในโครงการ ต้้นทุนทั้้�งหมดคืือ
มากกว่า่ราว 15 เปอร์เ์ซ็็นต์ (หลัังจากปรับั
ตามอัตัราเงินิเฟ้้อ) หากรัฐัชำำ�ระเงินิล่วงหน้้า
ด้้วยเงินิสดที่่�มีีอยู่่�แล้้ว

พันัธบััตรส่่วนใหญ่ต้่้องได้้รับัความเห็น็ชอบ
จากผู้้�มีีสิทธิ์์�เลืือกตั้้�ง รัฐัธรรมนููญแห่ง่รัฐั
กำำ�หนดให้พ้ัันธบััตรใหม่่ส่่วนใหญ่่ต้้องได้้รับั
ความเห็น็ชอบจากผู้้�มีีสิิทธิเิลืือกตั้้�ง โดยปกติ
พัันธบััตรเหล่่าน้ี้�จะได้้รับัการชำำ�ระคืืนจาก

กองทุุนทั่่�วไปของรัฐั (กองทุุนทั่่�วไปเป็็นบััญชีี
ที่่�รัฐัใช้เ้พื่่�อชำำ�ระค่่าบริกิารสาธารณะส่่วนใหญ่่ 
รวมถึึงการศึึกษา การดููแลสุขภาพ และเรืือนจำำ�)

พันัธบััตรและการใช้จ่้่ายของรัฐั 

จำำ�นวนหนี้้�พันัธบััตรในปััจจุบััน ปััจจุุบััน รัฐั
กำำ�ลังชำำ�ระคืืนพัันธบััตรประมาณ $8 หมื่่�น
ล้้านจากกองทุุนทั่่�วไปของรัฐั นอกจากน้ี้� ก่่อน
หน้้าน้ี้�ผู้้�มีีสิิทธิ์์�เลืือกตั้้�งและฝ่่ายนิิติิบััญญััติิ
ได้้อนุมัุัติิพัันธบััตรที่่�ได้้รับัการสนับสนุนุจาก
กองทุุนทั่่�วไปประมาณ $4 หมื่่�นล้าน ซ่ึ่�งยังั
ไม่่ได้้จำำ�หน่่าย พัันธบััตรเหล่่าน้ี้�ส่่วนใหญ่่คาด
ว่า่จะขายได้้ในอีีกหลายปีีข้้างหน้้า ปััจจุุบัันรัฐั
กำำ�ลังจ่่ายเงินิประมาณ $6 พัันล้านดอลลาร์์
สหรัฐัต่่อปีีจากกองทุุนทั่่�วไปเพื่่�อชำำ�ระคืืน
พัันธบััตร รัฐัจะยังัคงจ่่ายเงินิจำำ�นวนเท่่า
เดิิมอย่า่งต่่อเนื่่�องต่่อไปในอีีกสองสามปีีข้้าง
หน้้า ซ่ึ่�งคิิดเป็็นประมาณร้อ้ยละ 3 ของราย
ได้้กองทุุนทั่่�วไปประจำำ�ปีของรัฐั ซ่ึ่�งต่ำำ��กว่า่ค่่า
เฉลี่่�ยในอดีีตที่่�ประมาณร้อ้ยละ 4 

ผลกระทบของการเลืือกตั้้�งครั้้�งนี้้�ต่่อการ
ชำำ�ระหนี้้� ในบััตรเลืือกตั้้�งฉบัับน้ี้�มีีมาตรการ
พัันธบััตรที่่�ได้้รับัการสนับสนุนุจากกองทุุน
ทั่่�วไป 2 มาตรการ ได้้แก่่ ข้้อเสนอที่่� 1 และ
ข้้อเสนอที่่� 38 ข้้อเสนอที่่� 1 จะอนุญุาตให้ร้ัฐั
กู้้�ยืืมเงินิ $1 หมื่่�นล้านสำำ�หรับัโครงการที่่�อยู่่�
อาศััยราคาที่่�เข้้าถึึงได้้ ค่่าใช้จ่้่ายในการชำำ�ระ
คืืนพัันธบััตรน้ี้�จะอยู่่�ที่่�ประมาณ $500 ล้้านถึึง 
$600 ล้้านต่อปีี เป็็นเวลา 25 ปีี ข้้อเสนอที่่� 38 
จะอนุญุาตให้ร้ัฐักู้้�ยืืมเงินิ $8.4 พัันล้านสำำ�หรับั
การวิจัิัยด้้านภููมิคุ้้�มกัันวิทิยาและภููมิคุ้้�มกััน
บำำ�บััด ค่่าใช้จ่้่ายในการชำำ�ระคืืนพัันธบััตรน้ี้�จะ
อยู่่�ที่่�ประมาณ $500 ล้้านถึึง $600 ล้้านต่อ
ปีี เป็็นเวลา 20 ปีี ค่่าใช้จ่้่ายในการชำำ�ระคืืน
พัันธบััตรทั้้�งสองฉบัับจะรวมอยู่่�ที่่�ประมาณ 
$1 พัันล้านต่่อปีี ซ่ึ่�งคิิดเป็็นประมาณครึ่่�งหนึ่่�ง
ของ 1% (0.5%) ของรายได้้กองทุุนทั่่�วไปของ
รัฐัต่่อปีี 


