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สรุปประเด็นเงินเฟ�อ Core PCE รายเดือนลดลง การเปล่ียนแปลงนโยบาย
เศรษฐกิจจีน “คลัง” จับตาสถานการณ์น�าท่วม บาทแข็ง 

• เงนิเฟ�อ Core PCE รายเดือนลดลง เงนิเฟ�อ Core PCE และการใชจ้า่ยของครวัเรอืนของ
สหรัฐเพ่ิมขึ้นเพียงเล็กน้อยในเดือน ส.ค. สะท้อนใหเ้หน็ถึงการชะลอตัวของเศรษฐกิจ โดยเงนิ
เฟ�อ Core PCE เดือน ส.ค. เพ่ิมขึ้น 0.1% ต่อเดือน น้อยท่ีสุดในรอบ 3 เดือน และต�ากว่าท่ีคาดท่ี 
0.2% ขณะท่ีเมื่อเทียบกับป�ก่อนเพ่ิมขึ้น 2.7% เท่ากับคาดแต่สูงกว่าเดือนก่อนท่ี 2.6% เล็กน้อย 
ด้านการใชจ้า่ยของผู้บริโภคเพ่ิมขึ้น 0.1% หลังปรับค่าเงนิเฟ�อ ขณะท่ีรายได้ส่วนบุคคลเพ่ิมขึ้น 
0.2% และอัตราการออมลดลงเหลือ 4.8%

• เรามองว่า รายได้ส่วนบุคคล การใช้จ่าย และเงินเฟ�อในเดือน ส.ค. ท่ีต�ากว่าคาดการณ ์
สนับสนุนการตัดสินใจของ Fed ในการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง 50 bps ซึ่งการท่ีรายได้
กําลังชะลอตัว จะทําใหผู้้บริโภคเริ่มระมัดระวังในการใชจ้า่ยมากขึ้น ซึ่งอาจส่งผลต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจโดยรวม ทําใหม้ีความเป�นไปได้มากขึ้นว่า Fed อาจเริ่มพิจารณาลดดอกเบี้ยอีก 
50 bps ในการประชุมเดือน พ.ย. ท้ังน้ี ต้องจบัตาข้อมูลตลาดแรงงานท่ีจะประกาศสัปดาหห์น้า
เป�นสําคัญ

• การเปล่ียนแปลงนโยบายเศรษฐกิจของจีนภายใต้การนําของสี จิ้นผิง ในช่วงหลายป�ท่ีผ่าน
มา ประธานาธิบดีสี จิน้ผิง ได้เน้นย�าถึงความสําคัญของความมั่นคงแหง่ชาติและการลดความ
เส่ียงทางการเงิน แม้แต่ในยามท่ีเศรษฐกิจเริ่มชะลอตัว แต่การประกาศมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจครั้งใหญ่ในสัปดาห์น้ี แสดงให้เห็นถึงการเปล่ียนแปลงทิศทางนโยบายอย่างมี
นัยสําคัญ

• เรามองว่า การเปล่ียนแปลงเชงินโยบายครั้งน้ีบ่งชีว่้าทางการต้องการพลิกฟ�้ นเศรษฐกิจระยะ
ส้ันท่ามกลางการผลักดันเศรษฐกิจใหม่ในระยะยาวมากขึ้น เน่ืองจากจนีมีความเส่ียงท่ีจะเข้าสู่
สถานการณ ์“ทศวรรษท่ีหายไป” (Loss decade) เชน่เดียวกับท่ีญีปุ่�นเคยเป�น (Japanification)
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• เน่ืองจากท้ังจนีในป�จจุบนัและญีปุ่�นในชว่งทศวรรษ 1990 เหมือนกันหลายประการ คือ (1) สังคม
สูงวัย (2) เข้าสู่กับดักเงนิฝ�ด (3) ผ่อนคลายนโยบายการเงนิชา้เกินไป (4) หนัมามุ่งเน้นนโยบาย
การคลังมากขึ้น และ (5) มุ่งเน้นเป�นผู้นําด้านอุตสาหกรรมสําคัญ (เช่น ยานยนต์) ดังน้ัน การ
ผ่อนคลายมาตรการการเงนิการคลังครัง้ใหญค่รัง้น้ีจงึเป�นจุดเปล่ียนเชงินโยบายท่ีสําคัญ 

• อย่างไรก็ตาม ในเบื้ องต้นเรามองว่าความสําเร็จของมาตรการเหล่าน้ียังเป�นส่ิงท่ีท้าทาย 
เน่ืองจาก (1) เม็ดเงนิท่ีกระตุ้นอาจไม่เพียงพอท่ีจะกระตุ้นความต้องการอย่างยั่งยืน (เมื่อเทียบ
กับชว่ง Covid ท่ีประมาณ 10-20% GDP) (2) เป�นการกระตุ้นในชว่งท่ีประเทศพัฒนาแล้วเริ่ม
ชะลอตัวลง และ (3) จนียังเผชญิกับภาวะสงครามเย็นจากชาติตะวันตก (China derisking) ซึ่ง
จะเป�นป�จจยัสําคัญท่ีจะกดดันการเติบโตของเศรษฐกิจจนี

• “คลัง” จบัตาสถานการณน์�าท่วม บาทแขง็ หวัน่กระทบเศรษฐกิจฟ�้ นตัวชา้

• สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง (สศค.) เป�ดเผยภาวะเศรษฐกิจการคลังประจาํเดือนส.ค.2567 ว่า 
สถานการณ์เศรษฐกิจไทยในเดือนส.ค.2567 ได้รับป�จจัยสนับสนุนจากภาคการท่องเท่ียวและ
ภาคการส่งออกสินค้าท่ีขยายตัวต่อเน่ือง  อย่างไรก็ดี การบริโภคสินค้าคงทน และการลงทุน
ภาคเอกชนยังไม่ฟ�้ นตัวเต็มท่ี อีกท้ัง จาํเป�นต้องติดตามสถานการณ์เศรษฐกิจท้ังภายในประเทศ
อย่างใกล้ชดิ โดยเฉพาะสถานการณ์อุทกภยัในหลายพ้ืนท่ี รวมถึงค่าเงนิบาท ซึ่งจะส่งผลกระทบ
ต่อการฟ�้ นตัวของเศรษฐกิจในระยะต่อไป 

• เรามองว่า ทิศทางการฟ�้ นของเศรษฐกิจไทยไตรมาส 3 น่าจะมีความเส่ียงจาก 3 ป�จจยัลบ คือ 
(1) ป�ญหาการเมืองในชว่งเดือน ส.ค. ท่ีกระทบต่อความเชื่อมั่น (2) ป�ญหาอุทกภัย กระทบกําลัง
ซื้อของครัวเรือนและภาคเกษตร และ (3) เป�นไปได้ท่ีการส่งออกไทยจะเริ่มอ่อนกําลังลงจาก
ทิศทางเศรษฐกิจโลกท่ีเริ่มชะลอลง ทําใหค้วามเส่ียงเศรษฐกิจมีมากขึ้นและสามารถลดดอกเบี้ย
ได้ โดยในส่วนของอุทกภัยน้ัน เราคาดการณ์ว่าจะกระทบกับ GDP ประมาณ 0.07-0.19% ขึ้นอยู่
กับระยะเวลาในการแก้ป�ญหา



เงินเฟ�อ Core PCE รายเดือนลดลง แต่รายป�เร่งขึ้นเล็กน้อย การใช้จ่ายลดลง บ่งชี้สามารถลดดอกเบี้ยได้ต่อ

• เงินเฟ�อ Core PCE และการใช้จ่ายของ

ครัวเรือนเพ่ิมขึ้นเพียงเล็กน้อยในเดือน ส.ค. 

สะท้อนใหเ้หน็ถึงการชะลอตัวของเศรษฐกิจ โดย

เงนิเฟ�อ Core PCE เดือน ส.ค. เพ่ิมขึ้น 0.1% 

ต่อเดือน น้อยท่ีสุดในรอบ 3 เดือน และต�ากว่าท่ี

คาดท่ี 0.2% ขณะท่ีเมื่อเทียบกับป�ก่อนเพ่ิมขึ้น 

2.7% เท่ากับคาดแต่สูงกว่าเดือนก่อนท่ี 2.6%

เล็กน้อย ด้านการใช้จ่ายของผู้บริโภคเพ่ิมขึ้น 

0.1% หลังปรับค่าเงินเฟ�อ ขณะท่ีรายได้ส่วน

บุคคลเพ่ิมขึ้น 0.2% และอัตราการออมลดลง

เหลือ 4.8%

• นักเศรษฐศาสตร์มองว่า การเพ่ิมขึ้ นเพียง

เล็กน้อยของเงนิเฟ�อผู้บริโภคในเดือน ส.ค. เป�น

เหตุผลให้ Fed สามารถผ่อนคลายนโยบาย

การเงินต่อไป ขณะท่ีการเพ่ิมขึ้นเพียง 0.1% 

ของการใช้จ่ายของผู้บริโภคท่ีแท้จริงในเดือน 

ส.ค. ชี้ให้เห็นว่าผู้บริโภคกําลังมีความประหยัด

มากขึ้นในการใช้จา่ยและแรงขับเคล่ือนในการใช้

จา่ยกําลังชะลอตัวลง

June US Econ Indicator Actual Previous Consensus

Core PCE %MoM Aug 0.1% 0.2% 0.2%

Personal Income %MoM Aug 0.2% 0.3% 0.4%

Personal Spending %MoM Aug 0.2% 0.5% 0.3%

PCE Price Index %MoM Aug 0.1% 0.2% 0.1%

PCE Price Index %YoY Aug 2.2% 2.5% 2.3%

Core PCE  %YoY Aug 2.7% 2.6% 2.7%

เงนิเฟ�อ Core PCE รายเดือนชะลอลง ขณะท่ีเงนิเฟ�อ PCE ชะลอแรง การใช้

จา่ยและรายได้ลดลง บง่ชี ้Fed สามารถลดดอกเบีย้ได้ต่อเนื่อง
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• ในองค์ประกอบของเงนิเฟ�อ พบว่า ราคาบรกิาร

ไม่รวมท่ีอยู่อาศัยและพลังงานเพ่ิมขึ้น 0.2% 

เป�นเดือนท่ีสอง ขณะท่ีราคาสินค้าไม่รวมอาหาร

และพลังงานลดลง 0.2% ลดลงมากท่ีสุดในรอบ 

3 เดือน นอกจากนั้น ขอ้มูลการใชจ้า่ยยงัชีใ้หเ้หน็

ถึงเศรษฐกิจท่ีกําลังชะลอตัวลงในป�นี้ โดยการใช้

จ่ายด้านบริการโดยรวม ซึ่งเป�นส่วนใหญ่ของ

การบริโภคของครัวเรือน เพ่ิมขึ้น 0.2% ต่อ

เดือน น้อยท่ีสุดนับต้ังแต่เดือน ต.ค. 2023

• เรามองว่า รายได้ส่วนบุคคล การใชจ้า่ย และเงนิ

เฟ�อในเดือน ส.ค. ท่ีต�ากว่าคาดการณ์ สนับสนุน

การตัดสินใจของ Fed ในการลดอัตราดอกเบี้ย

นโยบายลง 50 bps ซึ่งการท่ีรายได้กําลังชะลอ

ตัว จะทําใหผู้้บริโภคเริ่มระมัดระวังในการใช้จา่ย

ม า ก ขึ้ น  ซึ่ ง อ า จ ส่ ง ผ ล ต่ อ ก า ร เ ติ บ โ ต ท า ง

เศรษฐกิจโดยรวม ทําใหม้ีความเป�นไปได้มากขึ้น

ว่า Fed อาจเริ่มพิจารณาลดดอกเบี้ยอีก 50 

bps ในการประชุมเดือน พ.ย. ท้ังนี้ ต้องจับตา

ข้อมูลตลาดแรงงานท่ีจะประกาศสัปดาหห์น้าเป�น

สําคัญ

Source: Trading Economics



การเปล่ียนแปลงนโยบายเศรษฐกิจของจีนภายใต้การนําของสี จิ้นผิง
• ในช่วงหลายป�ท่ีผ่านมา ประธานาธิบดีสี จิ้นผิง ได้เน้นย�าถึง

ความสําคัญของความมั่นคงแห่งชาติและการลดความเส่ียง

ทางการเงิน แม้แต่ในยามท่ีเศรษฐกิจเริ่มชะลอตัว แต่การ

ประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจครั้งใหญ่ในสัปดาหน้ี์ แสดง

ใหเ้หน็ถึงการเปล่ียนแปลงทิศทางนโยบายอยา่งมนัียสําคัญ

• การเป ล่ียนแปลงน้ีสะ ท้อนให้ เห็น ว่า  แม้ สี  จิ้นผิง  จะ ให้

ความสําคัญกับเป�าหมายทางการเมืองและความมั่นคง แต่ก็ยัง

ตระหนักดีว่าการเติบโตทางเศรษฐกิจเป�นพ้ืนฐานสําคัญในการ

รักษาเสถียรภาพทางสังคมและสร้างอํานาจในเวทีระหว่าง

ประเทศ นักวิเคราะหม์องว่า การตัดสินใจครั้งน้ีแสดงใหเ้หน็ถึง

ความยืดหยุ่นในการบริหารประเทศของสี จิน้ผิง ซึ่งพร้อมท่ีจะ

ปรบัเปล่ียนนโยบายเมื่อสถานการณเ์ศรษฐกิจเลวรา้ยลง

• สาเหตุของการเปล่ียนแปลงในจุดยืนนโยบาย เกิดจากความท้า

ทายทางเศรษฐกิจท่ีรุนแรงขึ้น ซึ่งเป�นผลจาก (1) การชะลอตัว

ทางเศรษฐกิจท่ีรุนแรงกว่าคาด โดยตัวเลขเศรษฐกิจล่าสุด

แสดงให้เห็นว่าเศรษฐกิจจีนกําลังเผชิญกับความท้าทายท่ี

รุนแรงกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ การเติบโตของ GDP ท่ีชะลอตัวลง 

ก า ร บ ริ โ ภ ค ภ า ค เ อ ก ช น ท่ี อ่ อ น แ อ  แ ล ะ ป� ญ ห า ใ น ภ า ค

อสังหาริมทรัพย์ ล้วนเป�นป�จจัยท่ีกดดันใหร้ัฐบาลต้องดําเนิน

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจอยา่งเรง่ด่วน
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(2) แรงกดดันจากนักเศรษฐศาสตรช์ัน้นําของจนี: ในชว่งท่ีผ่าน

มา นักเศรษฐศาสตร์ท่ีมีชื่อเสียงของจีน รวมถึงอดีตผู้ว่าการ

ธนาคารกลางจนี อย่าง Yi Gang ได้ออกมาเตือนถึงความ

จาํเป�นในการกระตุ้นอุปสงค์ภายในประเทศเพ่ือป�องกันไม่ใหจ้ีน

เข้าสู่ภาวะเงินฝ�ด เสียงเรียกร้องเหล่าน้ีมีส่วนสําคัญในการ

ผลักดันใหร้ฐับาลต้องทบทวนนโยบายเศรษฐกิจ

(3) ตลาดแรงงานท่ีอ่อนแอลง: อัตราการว่างงานของเยาวชน

ในจนีพุ่งสูงขึ้นสู่ระดับสูงสุดเป�นประวัติการณ์ในเดือนท่ีผ่านมา 

สะท้อนให้เห็นถึงป�ญหาในตลาดแรงงานท่ีทวีความรุนแรงขึ้น 

โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในกลุ่มบัณฑิตจบใหม่ท่ีกําลังประสบป�ญหาใน

การหางาน สถานการณ์น้ีสร้างความกังวลอย่างมากต่อ

เสถียรภาพทางสังคมในระยะยาว

(4) ความกังวลเก่ียวกับภาวะเงินฝ�ด: การแข่งขันด้านราคาท่ี

รุนแรงในหลายอุตสาหกรรมและการลดลงของราคาสินค้าโภค

ภัณฑ์ ได้สร้างความกังวลเก่ียวกับภาวะเงินฝ�ดในจีน ซึ่งหาก

ไม่ได้รับการแก้ไขอย่างทันท่วงที อาจนําไปสู่วงจรเศรษฐกิจ

ถดถอยท่ียากจะควบคมุ

• ด้วยภาพดังกล่าว ทําใหร้ัฐบาลจนีประกาศมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจหลายประการในสัปดาหท่ี์ผ่านมา อันได้แก่ 

(1) การดําเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย: ธนาคาร

กลางจีนได้ประกาศลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ระยะ 1 ป�ลงใน

อัตราท่ีมากท่ีสุดเป�นประวัติการณ์ พร้อมท้ังเพ่ิมสภาพ

คล่องในตลาดหุน้ มาตรการน้ีมีเป�าหมายเพ่ือลดต้นทุนการ

กู้ยมืและกระตุ้นการลงทนุ

(2) การสนับสนุนตลาดอสังหาริมทรัพย์: โปลิตบูโรได้

ประกาศนโยบายท่ีมีเป�าหมายในการ "หยุดการลดลงของ

ราคาอสังหาริมทรัพย์" ซึ่งเป�นครั้งแรกท่ีมีการกล่าวถึง

เรื่องน้ีอยา่งชดัเจน สะท้อนใหเ้หน็ถึงความกังวลของรฐับาล

ต่อวิกฤตในภาคอสังหารมิทรพัย์

Source: Bloomberg
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(3)  มาตรการสนับสนุนการบริโภค: รัฐบาลได้ประกาศ

มาตรการแจกเงนิสดใหกั้บประชาชนท่ีประสบความยากลําบาก 

และ เสนอเงิน อุดหนุนสําหรับบัณฑิตจบใหม่ ท่ี ว่ างงาน 

นอกจากน้ี ยังมีแผนท่ีจะออกพันธบัตรพิเศษเพ่ือกระตุ้นการ

บรโิภค

(4) การเพ่ิมการใช้จ่ายภาครัฐ: ในการประชุมคณะกรมการ

เมือง (Poliburo) นัดพิเศษ ได้สัญญาว่าจะเพ่ิมการใช้จ่าย

ภาครฐั แม้ว่าจะยังไม่มีรายละเอียดท่ีชดัเจน แต่คาดว่าจะมีการ

ลงทนุในโครงสรา้งพ้ืนฐานและโครงการพัฒนาต่างๆ เพ่ิมขึ้น

• ถึงแม้ว่าตลาดการเงนิจะใหก้ารตอบรับมาตรการเหล่าน้ีอย่าง

ดี แต่การในระยะต่อไป มาตรการเหล่าน้ียังมีความท้าทายหลาย

ประการ กล่าวคือ 

(1) การตอบรับของตลาดหุน้: ตลาดหุน้จีนตอบรับในเชิงบวก

ต่อมาตรการเหล่าน้ี โดยดัชนี CSI 300 มีการปรบัตัวขึ้นมาก

ท่ีสุดในรอบ 15 ป� อย่างไรก็ตาม ยังมีคําถามเก่ียวกับความ

ยัง่ยนืของผลกระทบน้ีในระยะยาว

(2) ความท้าทายในการแก้ไขป�ญหาโครงสรา้ง: แม้ว่ามาตรการ

เหล่าน้ีจะช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจในระยะส้ัน แต่ยังไม่ได้แก้ไข

ป�ญหาพ้ืนฐานของเศรษฐกิจจีน เช่น วิกฤตอสังหาริมทรัพย ์

และการบรโิภคท่ีอ่อนแอ ซึ่งต้องการการปฏิรูปเชงิโครงสร้าง

ในระยะยาว
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(3) ความขัดแย้งกับนโยบาย "การพัฒนาคุณภาพสูง": การ

กระตุ้นเศรษฐกิจอย่างเข้มข้นอาจขัดแย้งกับนโยบาย "การ

พัฒนาคุณภาพสูง" ท่ีสี จิ้นผิง เคยประกาศไว้ ซึ่งเน้นการ

พัฒนาอุตสาหกรรมเทคโนโลยีขั้นสูงและการลดการพ่ึงพา

การลงทนุในโครงสรา้งพ้ืนฐาน

(4) ความท้าทายในการปรับปรุงระบบสวัสดิการสังคม: การ

ปรับปรุงระบบสวัสดิการสังคม เช่น การประกันสุขภาพและ

การศึกษา อาจเป�นส่ิงจําเป�นในการกระตุ้นการบริโภคในระยะ

ยาว แต่อาจขัดกับแนวคิดของสี จิ้นผิง ท่ีไม่ต้องการให้จีน

กลายเป�นรัฐสวัสดิการจนเกินไป และต้องการให้จีนเป�น

เศรษฐกิจท่ีมคีวามสามารถในการแขง่ขนัสูง 

(5) การพลิกฟ�้ นภาคอสังหาริมทรัพย์: สี จิ้นผิง กําลังเผชิญ

กับความท้าทายครั้งสําคัญในการจัดการกับการลดลงของ

การลงทุนในภาคอสังหาริมทรัพย์ ซึ่งเป�นครั้งแรกในรอบ

หลายทศวรรษ สาเหตุสําคัญมาจากการท่ีรัฐบาลพยายามลด

ฟองสบู่ในตลาดอสังหาริมทรัพย์ ส่งผลให้เกิดผลกระทบ

ต่อเน่ืองในหลายภาคส่วนของเศรษฐกิจ โดยเฉพาะการบรโิภค

ภายในประเทศ

Source: Bloomberg

Source: Bloomberg
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โดยแม้ ว่ าการประชุมคณะกรมการ เมืองจะ ไม่ ไ ด้ ให้

รายละเอียดเฉพาะเจาะจงเก่ียวกับขนาดของมาตรการ แต่มี

รายงานจาก Reuters ว่ากระทรวงการคลังกําลังวางแผน

ออกพันธบัตรพิเศษมูลค่า 2.84 แสนล้านดอลลาร์ในป�น้ี 

โดยครึ่งหน่ึงจะใชเ้พ่ือกระตุ้นการบรโิภค

(2) ปรับเปล่ียนระบบสวัสดิการสังคม โดยท่ีผ่านมาระบบ

สวัสดิการสังคมท่ีอ่อนแอของจีนถูกมองว่าเป�นป�จจัยท่ี

จาํกัดการบรโิภคของประชาชน เน่ืองจากประชาชนต้องเก็บ

ออมเงินไว้สําหรับค่ารักษาพยาบาลท่ีอาจเกิดขึ้น ซึ่งการ

ปรบัปรุงบรกิารสาธารณะและการเข้าถึงการศึกษาอาจต้อง

ใชเ้วลาหลายป� และยังขัดแย้งกับทัศนคติของสี จิน้ผิง ท่ีไม่

เหน็ด้วยกับ "ลัทธสิวัสดิการ“ 

อย่างไรก็ตาม การประกาศแจกเงินสดให้กับประชาชนท่ี

ประสบความยากลําบากแสดงใหเ้หน็ถึงการเปล่ียนแปลงใน

เชิงแนวคิดไปสู่การใช้จา่ยทางสังคมมากขึ้น อย่างไรก็ตาม 

นักวิเคราะห์บางฝ�ายมองว่า เริ่มเห็นการเปล่ียนแปลงใน

แนวคิดเก่ียวกับการสนับสนุนด้านอุปสงค์ (Demand side) 

ในหมูผู่้นํา แต่ก็เรว็เกินไปท่ีจะเหน็ "จุดเปล่ียน" ท่ีชดัเจน

(3) ความท้าทายในการบริหารนโยบายระดับท้องถ่ิน โดยใน

การประชุมคณะกรมการเมืองยังเรียกร้องให้เจ้าหน้าท่ี

ท้องถ่ินชกล้าท่ีจะรับผิดชอบและกล้าท่ีจะสร้างสรรค์

นวัตกรรม ซึ่งสะท้อนใหเ้หน็ถึงความพยายามในการกระตุ้น

การตัดสินใจและการดําเนินการในระดับท้องถ่ิน ซึ่งท่ีผ่านมา

อาจถูกกดดันจากมาตรการรณรงค์ต่อต้านการทุจริต ท่ีทํา

ให้เ กิดความหวาดกลัวให้กับระบบราชการในการทํา

โครงการใหม่

(4) ความขัดแย้งระหว่างนโยบายระยะส้ันและระยะยาว 

แมว่้าการประกาศนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจจะเป�นท่ีน่าพอใจ 

แต่คณะกรมการเมืองยังคงมุมมองท่ีว่า "การพัฒนา

คุณภาพสูง" เป�นนโยบายเศรษฐกิจท่ีสําคัญ บ่งชี้ถึงการ

พ่ึงพาการผลิตขั้นสูงเพ่ือสร้างการเติบโต บ่งชี้ว่า รัฐบาล

จนีกําลังยอมรบัว่าวิกฤตอสังหารมิทรพัย์และผลกระทบต่อ

การบริโภคไม่สามารถละเลยได้ แต่ก็ยังคงมุ่งเน้นการ

พัฒนาอุตสาหกรรมใหมค่วบคู่ไปด้วย

• การแก้ไขป�ญหาน้ีเป�นเรื่องยาก เน่ืองจากต้องสร้างสมดุล

ระหว่างการรักษาเสถียรภาพของตลาดอสังหาริมทรัพย์

และการปรบัโครงสรา้งเศรษฐกิจไปสู่การเติบโตท่ียั่งยนืและ

มีคุณภาพสูงขึ้ น  ทําให้มาตรการท่ีภาครัฐประกาศมา

ช่วยเหลือภาคอสังหาริมทรัพย์ท่ีประกาศในเดือน พ.ค. มี

ความคืบหน้าท่ีล่าช้า เน่ืองจากรัฐบาลท้องถ่ินกําลังประสบ

ป�ญหาทางการเงนิ

• ด้วยความท้าทายดังกล่าว  ทํา ให้รัฐบาลต้องมีการ

เปล่ียนแปลงเชงินโยบายหลายด้าน อันได้แก่

(1) ปรับเปล่ียนจากมาตรการขนาดเล็กเป�นขนาดใหญ่ เพ่ือ

กระตุ้นอุปสงค์อย่างแท้จริง ผู้กําหนดนโยบายจําเป�นต้อง

พลิกฟ�้ นตลาดอสังหาริมทรัพย์ และในด้านการบริโภค โดย

ผสมผสานมาตรการกระตุ้นระยะ ส้ันท่ีมี นัยสําคัญกับ

มาตรการเชงิโครงสรา้งเพ่ือสรา้งความมั่นใจทางเศรษฐกิจ

ให้กับประชาชน การดําเนินการดังกล่าวจึงต้องใช้ "พลัง

ทางการคลัง" ขนาดใหญ่ ซึ่งผลักดันให้สี จิ้นผิง ต้องใช้

มาตรการ "บาซูก้า"
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• เรามองว่า การเปล่ียนแปลงเชิงนโยบายครั้งน้ีบ่งชี้ว่าทางการ

ต้องการพลิกฟ�้ นเศรษฐกิจระยะ ส้ันท่ามกลางการผลักดัน

เศรษฐกิจใหม่ในระยะยาวมากขึ้น เน่ืองจากจนีมีความเส่ียงท่ีจะเข้า

สู่สถานการณ์ “ทศวรรษท่ีหายไป” (Loss decade) เชน่เดียวกับท่ี

ญี่ปุ�นเคยเป�น (Japanification) เน่ืองจากท้ังจีนในป�จจุบันและ

ญีปุ่�นในชว่งทศวรรษ 1990 เหมอืนกันหลายประการ คือ (1) สังคม

สูงวัย (2) เข้าสู่กับดักเงินฝ�ด (3) ผ่อนคลายนโยบายการเงินช้า

เกินไป (4) หนัมามุ่งเน้นนโยบายการคลังมากขึ้น และ (5) มุ่งเน้น

เป�นผู้นําด้านอุตสาหกรรมสําคัญ (เช่น ยานยนต์) ดังน้ัน การผ่อน

คลายมาตรการการเงินการคลังครั้งใหญ่ครั้งน้ีจงึเป�นจุดเปล่ียน

เชงินโยบายท่ีสําคัญ 

• อย่างไรก็ตาม ในเบื้องต้นเรามองว่าความสําเร็จของมาตรการ

เหล่าน้ียังเป�นส่ิงท่ีท้าทาย เน่ืองจาก (1) เม็ดเงินท่ีกระตุ้นอาจไม่

เพียงพอท่ีจะกระตุ้นความต้องการอย่างยั่งยืน (เมื่อเทียบกับชว่ง 

Covid ท่ีประมาณ 10-20% GDP) (2) เป�นการกระตุ้นในชว่งท่ี

ประเทศพัฒนาแล้วเริ่มชะลอตัวลง และ (3) จีนยังเผชิญกับภาวะ

สงครามเยน็จากชาติตะวันตก (China derisking) ซึ่งจะเป�นป�จจยั

สําคัญท่ีจะกดดันการเติบโตของเศรษฐกิจจนี

หนี้สาธารณะของประเทศสําคัญในโลกเพ่ิมขึ้น 
10-20% หลังวิกฤต Covidมาตรการ

1. ลดดอกเบี้ยซื้อคืนพันธบัตร 7 วัน จาก 1.7% เป�น 1.5%

2. ลดดอกเบี้ย MLF (Medium-term Lending Facility) จาก 2.3% เป�น 
2.0%

3. ลดดอกเบี้ย LPR (Loan Prime Rate) ประมาณ 0.2-0.25% (จาก 3.4-
3.9%)

4. ลดอัตราการกันสํารองธนาคารพาณิชย ์(RRR) 0.5% (p.p.) ในธ. กลาง
และใหญ่ และอาจลดอีก 0.25-0.5% (p.p.) ในป�น้ี

5. ลดเงนิดาวน์บ้านหลังท่ีสองของประชาชน จาก 25% เหลือ 15% 

6. ลดดอกเบี้ยเงนิกู้ซอืบ้านลง 0.5% (p.p.) 

7. PBOC สนับสนุนเงนิใหร้ฐับาลท้องถ่ินในการซื้อบ้านท่ีขายไมอ่อกมาเป�น
บ้านเอ้ืออาทร 100% จากเดิม 60%

8. PBOC จะสนับสนุนเงนิกองทนุ 8 แสนล้านหยวน เพ่ือเพ่ิมสภาพคล่อง
ใหกั้บตลาดหุน้

9. มาตรการการคลังเพ่ือชว่ยเหลือคนจนและกลุ่มเปราะบาง โดยจะอัดฉีด
เมด็เงนิ 1.55 แสนล้านหยวนเข้าสู่กลุ่มดังกล่าวจาํนวน 4.74 ล้านคน

10. สํานักข่าว Reuters รายงานว่ากระทรวงการคลังกําลังวางแผนออก
พันธบัตรพิเศษมูลค่า 2.84 แสนล้านดอลลาร ์(1.6% GDP๗ ในป�น้ี โดย
ครึ่งหน่ึงจะใชเ้พ่ือกระตุ้นการบรโิภค
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• สําหรับเสถียรภาพภายนอกยังอยู่ในระดับท่ีมั่นคง และ

สามารถรองรับความเส่ียงจากความผันผวนของเศรษฐกิจ

โลกได้ สะท้อนจากทุนสํารองระหว่างประเทศ ณ ส้ินเดือน

ส.ค.2567 ยังคงทรงตัวอยู่ในระดับสูงท่ี 235.7 พันล้าน

ดอลลาร์

• ท้ัง น้ี  เครื่ องชี้ เศรษฐกิจด้านการบริโภคภาคเอกชน มี

สัญญาณทรงตัวจากเดือนก่อนหน้า โดยภาษีมูลค่าเพ่ิม ณ 

ระดับราคาคงท่ี ในเดือนส.ค.2567 เพ่ิมขึ้นจากชว่งเดียวกันป�

ก่อน 9.6% และเพ่ิมขึ้นเมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจัด

ผลทางฤดกูาลท่ี 0.5% 

• อย่างไรก็ดี ปริมาณรถยนต์น่ังจดทะเบียนใหม่ ในเดือน

ส.ค.2567 ลดลงจากช่วงเดียวกันป�ก่อน 25.5% และลดลง

เมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจดัผลทางฤดูกาลท่ี 12.1% 

รวมท้ังปริมาณจักรยานยนต์จดทะเบียนใหม่ลดลง 15.9% 

และลดลงเมื่ อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจัดผลทาง

ฤดกูาลท่ี 3.8% 

• นอกจากน้ี ดัชนีความเชื่อมัน่ของผู้บรโิภค ในเดือนก.ค.2567 

ปรับตัวลดลงมาอยู่ท่ีระดับ 56.5 จากระดับ 57.7 ในเดือน

ก่อน เน่ืองจากผู้บรโิภคมีความกังวลต่อภาวะเศรษฐกิจท่ีฟ�้ น

ตัวช้า ประกอบกับค่าครองชีพปรับตัวสูงขึ้น อย่างไรก็ดี 

รายได้เกษตรกรท่ีแท้จรงิ ในเดือนส.ค.2567 เพ่ิมขึ้นจากชว่ง

เดียวกันป�ก่อนท่ี 7.2%

• สําหรับเครื่ องชี้ เศรษฐกิจด้านการลงทุนภาคเอกชน มี

สัญญาณชะลอตัวจากเดือนก่อนหน้า โดยการลงทุน

ภาคเอกชนในหมวดเครื่ องมือเครื่ องจักร สะท้อนจาก

ปริมาณการนําเข้าสินค้าทุน ในเดือนส.ค.2567 เพ่ิมขึ้นจาก

ชว่งเดียวกันป�ก่อนท่ี 5.5% แต่ลดลงเมื่อเทียบกับเดือนก่อน

หน้าหลังขจดัผลทางฤดกูาลท่ี 8.9% โดยปรมิาณรถยนต์เชงิ

พาณิชย์จดทะเบียนใหม่ในเดือนส.ค.2567 ลดลงจากช่วง

เดียวกันป�ก่อน 22.5% และลดลงเมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้า

หลังขจดัผลทางฤดกูาลท่ี 11.3% 

• สําหรับการลงทุนภาคเอกชนในหมวดการก่อสร้าง สะท้อน

จากปริมาณการจําหน่ายปูนซีเมนต์ภายในประเทศ ในเดือน

ส.ค.2567 ขยายตัวจากชว่งเดียวกันป�ก่อนท่ี 5.7% แต่ลดลง

เมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจดัผลทางฤดกูาลท่ี 3.1%

• นายพรชัย ฐีระเวช ผู้อํานวยการสํานักงานเศรษฐกิจการ

คลัง (สศค.) เป�ดเผยภาวะเศรษฐกิจการคลังประจําเดือน

ส.ค.2567 ว่า สถานการณ์เศรษฐกิจไทยในเดือนส.ค.2567

ได้รับป�จจัยสนับสนุนจากภาคการท่องเท่ียวและภาคการ

ส่งออกสินค้าท่ีขยายตัวต่อเน่ือง 

• อย่ า ง ไร ก็ ดี  การบริ โภคสิ นค้ าคง ทน และการลงทุน

ภาคเอกชนยังไม่ฟ�้ นตัวเต็มท่ี อีกท้ัง จําเป�นต้องติดตาม

สถานการณ์เศรษฐกิจท้ังภายในประเทศอย่างใกล้ชิด 

โดยเฉพาะสถานการณ์อุทกภัยในหลายพ้ืนท่ี รวมถึงค่าเงิน

บาท ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อการฟ�้ นตัวของเศรษฐกิจในระยะ

ต่อไป

• ท้ังน้ี เสถียรภาพเศรษฐกิจยังอยู่ในเกณฑ์ดี สะท้อนจาก

อัตราเงินเฟ�อท่ัวไปในเดือนส.ค.2567 อยู่ท่ี 0.35% ขณะท่ี

อัตราเงนิเฟ�อพ้ืนฐานอยู่ท่ี 0.62% มีสัดส่วนหน้ีสาธารณะ ณ 

ส้ินเดือนก.ค.2567 อยู่ท่ี 63.7% ต่อ GDP ซึ่งยังอยู่ภายใต้

กรอบวินัยการเงนิการคลังท่ีต้ังไว้ตามพระราชบัญญัติวินัย

การเงนิการคลังของรฐั พ.ศ.2561
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• ท้ังน้ี เมื่อพิจารณามูลค่าการส่งออกสินค้า โดยจาํแนกเป�น

รายตลาดคู่ค้าหลักของไทย พบว่า ปรับตัวเพ่ิมขึ้นในตลาด

ตะวันออกกลาง 34.6% อินเดีย 22.3% อาเซียน (9) 8.1% 

และจีน 6.7% อย่างไรก็ดี ตลาดญี่ปุ�น หดตัว 11.3% และ

ทวีปออสเตรเลีย 14.0%

• ขณะท่ีเครื่องชี้เศรษฐกิจไทยด้านอุปทาน โดยเฉพาะบริการ

ด้านการท่องเท่ียวปรบัตัวดีขึ้นจากชว่งเดียวกันป�ก่อน โดย

ภาคบริการด้านการท่องเ ท่ียว ในเดือนส.ค.2567 มี

นักท่องเท่ียวชาวต่างชาติท่ีเดินทางเข้าประเทศไทยรวม 

จํานวน 2.96 ล้านคน คิดเป�นอัตราการขยายตัวต่อเน่ือง

จากชว่งเดียวกันป�ก่อน 20.1% แต่ลดลงเมื่อเทียบกับเดือน

ก่อนหน้าหลังขจดัผลทางฤดูกาลท่ี 2.8% โดยส่วนใหญ่เป�น

นักท่องเท่ียวจากจนี มาเลเซยี อินเดีย เกาหลีใต้ และ ญีปุ่�น 

• เช่นเดียวกับการท่องเท่ียวภายในประเทศท่ีมีผู้เยี่ยมเยือน

ชาวไทย ในเดือนส.ค.2567 จํานวน 21.0 ล้านคน คิดเป�น

อัตราการขยายตัวจากช่วงเดียวกันป�ก่อนท่ี 4.4% แต่

ลดลงเมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจัดผลทางฤดูกาล 

6.6% 

• ขณะท่ีภาคการเกษตรสะท้อนจากดัชนีผลผลิตสินค้า

เกษตรกรรม ในเดือนส.ค.2567 เพ่ิมขึ้นจากชว่งเดียวกันป�

ก่อน 1.3% และเพ่ิมขึ้นเมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจดั

ผลทางฤดูกาล 1.4% ตามการเพ่ิมขึ้นของผลผลิตในหมวด

ไมผ้ล และหมวดประมง 

• สํ าหรับภาคอุตสาหกรรม สะ ท้อนจากดัชนีผลผลิต

อุตสาหกรรม ในเดือนส.ค.2567 ลดลงจากช่วงเดียวกันป�

ก่อน 1.9% และลดลงเมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจัด

ผ ล ท า ง ฤ ดู ก า ล  2 . 9 %  ข ณ ะ ท่ี ดั ช นี ค ว า ม เ ชื่ อ มั่ น

ภาคอุตสาหกรรมในเดือนส.ค.2567 ปรับตัวลดลงมาอยู่ท่ี

ระดับ 87.7 จากระดับ 89.3 ในเดือนก่อนหน้า โดยได้รับ

ป�จจยักดดันจากการชะลอตัวของอุปสงค์ในประเทศ กําลัง

ซื้อผู้บริโภคยังอ่อนแอจากป�ญหาหน้ีสินท่ีเร่งตัวขึ้น และ

ป�ญหาสินค้าต่างประเทศเข้ามาตีตลาด อย่างไรก็ดี ยังมี

ป�จจัยสนับสนุนจากการขยายตัวต่อเน่ืองของภาคการ

ท่องเท่ียว 

• ขณะท่ีภาษีจากการทําธุรกรรมอสังหาริมทรัพย์ ในเดือน

ส.ค.2567 ลดลงจากชว่งเดียวกันป�ก่อนท่ี 5.2% และลดลง

เมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้าหลังขจดัผลทางฤดกูาลท่ี 11.3%

• สําหรบัมูลค่าการส่งออกสินค้าขยายตัวในระดับสูงจากชว่ง

เดียวกันป�ก่อน โดยมูลค่าการส่งออกสินค้ารวมในรูปเงิน

สกุลดอลลารส์หรฐั ในเดือนส.ค.2567 อยู่ท่ี 26,182.3 ล้าน

ดอลลาร์ เพ่ิมขึ้นจากช่วงเดียวกันป�ก่อนท่ี 7.0% และหาก

พิจารณาเฉพาะมูลค่าการส่งออกสินค้าท่ีไม่รวมน�ามัน และ

สินค้าท่ีเก่ียวเน่ือง ทองคํา และยุทธป�จจยั พบว่า ขยายตัวท่ี 

6.6% เน่ืองจากการขยายตัวของสินค้าในหมวดเครื่อง

คอมพิวเตอร์ อุปกรณ์ และส่วนประกอบ ขยายตัว 74.7% 

เครื่องจกัรกล และส่วนประกอบ 23.1% และเครื่องโทรศัพท์ 

อุปกรณ ์และส่วนประกอบ 19.8% 

• นอกจากน้ี สินค้ายางพาราขยายตัว 64.8% ข้าว 46.6% 

อาหารสัตว์เล้ียง 25.0% และอาหารทะเลกระป�องและแปร

รูป 20.5% อย่างไรก็ดี การส่งออกน�าตาลทราย และ

แผงวงจรไฟฟ�า ปรบัตัวลดลง 





หัวหน�านกัว�จัยเศรษฐกจิ 



Disclaimer

ข้อมูลในรายงานน้ีเป�นข้อมูลท่ีมีการเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรอืรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานน้ีเป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานน้ีจดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมูลใหแ้ก่นักลงทนุเท่าน้ัน บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังน้ันนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากน้ี บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเก่ียวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้

บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเก่ียวข้องกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่าน้ัน 

เอกสารฉบับน้ีจดัทําโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงินสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ข้อมูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชเ้ป�นข้อมูลท่ัวไปเท่าน้ัน และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหคํ้าแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเน่ือง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังน้ี รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีประกอบข้อมูลและความเห็นอ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนจาก

แหล่งข้อมูลท่ี INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธิในการใชดุ้ลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่าน้ัน และหา้มมิใหม้ีการทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ท้ังน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชัน่ ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขี้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหกั้บเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่าน้ัน และหา้มมใิหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีไปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนุญาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหน้า

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2023 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
7UP, AAV, ABM, ACE, ACG, ADB, ADD, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AH, AHC, AIRA, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, APCO, APCS, ARIP, ARROW, ASEFA, ASK, ASP, ASW, ATP30, AUCT, AWC, AYUD, B, BA, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBIK, BBL, 
BC, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BJCHI, BKI, BLA, BOL, BPP, BRI, BROOK, BRR, BTS, BTW, BWG, BYD, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CM, CNT, COLOR, COM7, COTTO, CPALL, CPAXTT, CPF, CPI, CPL, CPN, 
CPW, CRC, CRD, CSC, CSS, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EE, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FSX, FVC, GBX, GC, GCAP, GENCO, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, 
HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, ICN, III, ILINK, ILM, IMH, IND, INET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JTS, KBANK, KCC, KCE, KEX, KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, KUN, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MEGA, 
MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NKI, NOBLE, NRF, NTV, NVD, NWR, NYT, OCC, OISHI1, ONEE, OR, ORI, OSP, OTO, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PLANB, PLAT, PLUS, PM, POLY, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRINC, 
PRM, PRTR, PSH, PSL, PT, PTC, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPH, RS, RT, S, S&J, SA, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAPPE, SAT, SBNEXT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SECURE, SELIC, SENA, SENX, SFP2, SFT, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, 
SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SM, SMPC, SMT, SNC, SNNP, SNP, SO, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSSC, STA, STC, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI, SVT, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAE, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, 
THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPH, TISCO, TK, TKN, TKS, TKT, TLI, TM, TMC, TMD, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TNR, TOA, TOG, TOP, TPBI, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRT, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TURTLE, TVDH, TVH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, 
UP, UPF, UPOIC, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, VL, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, XPG, YUASA, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, AAI, AIE, ALUCON, AMR, APURE, ARIN, AS, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, AURA, BR, BSBM, BSRC, BTG, CEN, CGH, CH, CHIC, CI, CIG, CMC, COMAN, CSP, DOD, DPAINT, DV8, EFORL, EKH, ESTAR, EVER, FORTH, FSMART, FTI, GEL, GPI, HEALTH, HUMAN, IFS, INSET, IT, J, JCKH, JDF, JKN, 
JMART, JUBILE, K, KCAR, KGI, KIAT, KISS, KK, KTIS, KWC, KWM, LDC, LEO, LHK, MACO, METCO, MICRO, MK, MVP, NCAP, NOVA, NTSC, PACO, PIN, PQS, PREB, PRI, PRIME, PROEN, PROS, PROUD, PSTC, PTECH, PYLON, RCL, SALEE, SANKO, SCI, SCN, SE, SE-ED, SFLEX, SINGER, SKN, SONIC, 
SORKON, SPVI, SSP, SST, STANLY, STP, SUPER, SVOA, SWC, TCC, TEKA, TFM, TMILL, TNP, TPLAS, TPOLY, TRC, TRU, TRUBB, TSE, VRANDA, WAVE, WFX, WIIK, WIN, WP, XO
Companies with Good CG Scoring
24CS, AMANAH, AMARC, AMC, APP, ASAP, BCT, BE8, BIG, BIOTEC, BLESS, BSM, BVG, CAZ, CCET, CHARAN, CHAYO, CHOTI, CITY, CMAN, CMR, CRANE, CWT, DHOUSE, DTCENT, EASON, FNS, FTE, GIFT, GJS, GTB, GTV, GYT, HL, HTECH, HYDRO, IIG, INGRS, INSURE, IRCP, ITD, ITNS, JCK, JMT, JR, 
JSP, KBS, KGEN, KJL, L&E, LEE, MASTER, MBAX, MEB, MENA, META, MGT, MITSIB, MJD, MOSHI, MUD, NATION, NNCL, NPK, NSL, NV, OGC, PAF, PCC, PEACE, PICO, PK, PL, PLANET, PLE, PMTA, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, RABBIT, READY, RJH, RSP, RWI, S11, SAAM, SAF, SAMCO, 
SAWAD, SCAP, SCP, SIAM, SKE, SKY, SMART, SMD, SMIT, SOLAR, SPA, STECH, STPI, SVR, TC, TCCC3, TEAM, TFI, TIGER, TITLE, TKC, TMI, TNH, TPA, TPAC, TRITN, UBA, UMI, UMS, UTP, VARO, VPO, W, WARRIX, WORK, WPH, YONG, ZIGA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition (Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2022 to 31 October 2023) is publicized.
1OISHI was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on September 6, 2023
2SFP was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on July 19, 2023
3TCCC was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on August 25, 2023

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXTT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, 
GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, 
LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NKI, NOBLE, NRF, NWR, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, 
PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, 
SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, 
TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, 
UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ADVICE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, B52, BLAND, BPS, BYD, CAZ, CHASE, CHG, CV, DEXON, DITTO, ECL, EKH, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LH, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NER, NEX, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PRTR, 
PTC, RT, S, SANKO, SAWAD, SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SIS, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UREKA, VNG, WELL, WIN, WPH, XPG
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APEX, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, 
BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, 
GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, 
KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NL, NNCL, NOK, 
NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PJW, PLT, PMC, PMTA, POLAR, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PRO, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, 
ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SBNEXT, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMK, SMT, SO, SPA, SPCG, 
SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, STANLY, STC, STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, 
TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UOBKH, UP, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, W, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, 
WINMED, WINNER, WORK, WP, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of June 30, 2024) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.


	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Slide Number 6
	Slide Number 7
	Slide Number 8
	Slide Number 9
	Slide Number 10
	Slide Number 11
	Slide Number 12
	Slide Number 13

