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สรุปประเด็นตลาดแรงงานสหรัฐและเงินเฟ�อส่งสัญญาณ Mild stagflation TISA จะ
ประสบความสําเร็จหรือไม่ ข้อเสนอของ INVX เพ่ือผลักดันดัชนีหุน้ไทยฟ�้ นตัวอย่างยั่งยืน
• ตลาดแรงงานสหรฐัและเงนิเฟ�อส่งสัญญาณ Mild stagflation ผลจากทรมัป�: สหรฐัฯ จา้งงาน

เพ่ิมขึ้น 1.51 แสนตําแหนง่ในเดือน ก.พ. ต�ากว่าตลาดคาด อัตราการว่างงานเพิ่มขึ้นจาก 4.0% เป�น 
4.1% เรามองว่า ตลาดแรงงานกําลังอ่อนตัวลงท่ามกลางความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจท่ีเพ่ิมขึ้น 

โดยการว่างงานท่ีมากขึ้น และการจ้างงานจะน้อยลง ขณะท่ีอัตราเงินเฟ�อเริ่มเพ่ิมขึ้น บ่งชี้
สถานการณ์ mild stagflation ทําเรายงัคงประมาณการการลดดอกเบี้ยเหลือเพียง 1 ครั้ง ในการ

ประชมุวันท่ี 17-18 ม.ิย. 

• มาตรการ TISA และผลกระทบต่อตลาดหุน้ไทย: ตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยเตรียมเสนอ

มาตรการ Thai Individual Saving Account (TISA) ต่อกระทรวงการคลังภายใน 1-2 เดือนนี้ ซึ่ง
เป�นแนวคิดท่ีคล้ายกับ NISA ของญี่ปุ�น โดยให้สิทธินําวงเงินการซื้อขายหุ้นมาลดหย่อนภาษี

ทางตรง ด้วยวงเงินท่ีมีการเสนอท่ี 5 แสน - 1 ล้านบาทต่อราย เพ่ือดึงดูดเม็ดเงินลงทุนใหม่เข้าสู่
ตลาด และส่งเสรมิวัฒนธรรมการออมผ่านตลาดหุน้ในระยะยาว 

• นอกจากนี ้ยงัมแีนวคิดออก Omnibus Law หรอืพระราชกําหนดฟ�้ นฟูตลาดทนุไทย เพ่ือปลด ล็อก
ข้อจํากัดต่างๆ เช่น การซื้อหุน้คืนของบริษัท การส่งเสริมบริษัทเทคโนโลยีใหเ้ข้าระดมทุนได้โดยไม่

จาํเป�นต้องมีกําไร และการเป�ดโอกาสใหบ้ริษัทต่างชาติท่ีลงทุนในไทยสามารถระดมทุนในตลาดหุน้
ไทย ซึ่งหากรฐับาลเหน็ด้วย คาดว่าจะแก้กฎหมายแล้วเสรจ็ภายใน 6 เดือน  

• เราวิเคราะห์ว่า TISA เป�นมาตรการท่ีดีและจะช่วยฟ�้ นฟูตลาดหุน้ไทยได้บางส่วน แต่หากต้องการ
ความสําเรจ็ในระดับเดียวกับญี่ปุ�น ไทยจาํเป�นต้องมกีารปฏิรูปเชงิโครงสรา้งท่ีครอบคลมุมากกว่านี้
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• ขอ้เสนอของ INVX เพ่ือพลิกฟ�้ นตลาดหุน้ไทยอย่างยั่งยืน : INVX นําเสนอแนวทางแก้ไขป�ญหา

เศรษฐกิจไทยท่ีติดกับดักรายได้ปานกลางและขาด "New growth engine" โดยเน้นการลงทุน
โครงสรา้งพ้ืนฐานขนาดใหญ่มูลค่า 4 ล้านล้านบาท (22% ของ GDP) ในระยะเวลา 5-8 ป� ครอบคลุม

หกด้านหลัก ได้แก่ ระบบชลประทาน การวางผังเมือง ระบบคมนาคม ท่าเรือ สนามบิน และพลังงาน
สาธารณูปโภค แนวทางนีอ้้างอิงความสําเรจ็จากหลายประเทศโดยเฉพาะอินเดียท่ีลงทุนโครงสร้าง

พ้ืนฐานมูลค่า 1.4 ล้านล้านดอลลารส์หรฐั ส่งผลใหเ้ศรษฐกิจเติบโต 7-8% ต่อป�

• การลงทุนตามข้อเสนอจะใชรู้ปแบบการร่วมลงทุนระหว่างภาครัฐและเอกชน (PPP) โดยรัฐบาลจะ

ลงทนุประมาณ 1.5-2 ล้านล้านบาท คาดว่าจะกระตุ้นใหเ้ศรษฐกิจไทยเติบโตจาก 2.5% เป�น 4.0-4.5% 
ต่อป� ผ่านผลกระทบสามด้าน คือ ผลกระทบทางตรงจากการลงทุนและการจ้างงาน ผลกระทบ

ทางอ้อมจากการเพ่ิมประสิทธิภาพโลจสิติกส์และการลดต้นทุนธุรกิจ และผลกระทบเชงิกระตุ้นจาก
การลงทุนภาคเอกชนท่ีตามมา แม้จะส่งผลใหก้ารขาดดุลงบประมาณเพ่ิมขึ้นและหนี้สาธารณะอาจ

เพ่ิมเป�น 71-75% ของ GDP แต่ INVX เสนอให้ปรับเพดานหนี้สาธารณะเป�น 80% ของ GDP 
ชัว่คราว พรอ้มวางแผนลดกลับมาท่ี 70% ในป� 2578

• INVX เชื่อว่าแนวทางดังกล่าวจะสร้างความเชื่อมั่นในตลาดทุนไทย ทําใหค่้า PE Multiple เพ่ิมขึ้น
จาก 14 เท่าเป�น 18 เท่า ควบคู่กับการเติบโตของกําไรท่ี 3.65% ต่อป�ต่อเนื่อง 5 ป� ซึ่งจะผลักดันให้

ดัชนีหุน้ไทยฟ�้ นตัวอย่างยั่งยืน ท้ังนี้ แนวทางการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานขนาดใหญ่นี้ถือเป�นการ
สร้าง "Growth engine" ใหม่ใหกั้บเศรษฐกิจไทย เชน่เดียวกับท่ีเคยเกิดขึ้นในอดีตจากการพัฒนา 

Eastern Seaboard และการเติบโตของภาคการท่องเท่ียวหลังวิกฤตน�าท่วมใหญ่



ตลาดแรงงานสหรัฐและเงินเฟ�อส่งสัญญาณ Mild stagflation ผลจากทรัมป�
• สหรฐัฯ จา้งงานเพ่ิมขึ้น 1.51 แสนตําแหน่งในเดือน ก.พ. ต�ากว่าตลาดคาด (1.7 แสนตําแหน่ง) แต่ดีกว่าเดือน ม.ค. ท่ีอยู่ท่ี 1.25 แสน

ตําแหน่ง อัตราการว่างงานเพ่ิมขึ้นจาก 4.0% เป�น 4.1% ค่าจา้งเฉล่ียรายชัว่โมงเพ่ิมขึ้น 0.3% ต่อเดือนและเพ่ิมขึ้น 4% ต่อป� (ต�า
กว่าคาดท่ี 4.1%) ขณะท่ีรายได้เฉล่ียต่อสัปดาหช์ะลอตัวท่ี 3.4% เรามองว่า ตลาดแรงงานกําลังอ่อนตัวลงท่ามกลางความไม่แน่นอน
ทางเศรษฐกิจท่ีเพ่ิมขึ้น โดยการจา้งงานลดลงขณะท่ีเงนิเฟ�อเริม่เพ่ิมขึ้นจากการประกาศขึ้นภาษีศุลกากรและการเลิกจา้งภาครฐั

Source: CEIC, US BLS, INVX

Selected industry’s employment Dec 24 Jan 25 Feb 25

Non Farm Payroll 323K 125K 151K

Healthcare 75.5K 63.9K 63.1K

Manufacturing -10.0K -5.0K 10.0K

Leisure and hospitality 47.0K -14.0K -16.0K

Retail Trade 34.4K 29.5K -6.3K

Transport and warehousing 34.4K 18.7K 17.8K

Temporary help services 1.7K -10.3K -12.3K

Government 36.0K 44.0K 11.0K

• การจา้งงานรฐับาลกลางขยายตัวชะลอลงมากจากนโยบายชะลอการจา้งงาน
ท่ีทรมัป�ประกาศใชต้ั้งแต่วันท่ี 20  ม.ค. ขณะท่ีภาคค้าปลีกและสันทนาการลดการ
จา้งงาน ผลจากข้อจาํกัดด้านการเขา้เมือง ด้านภาคธุรกิจท่ีมีการจา้งงานเพ่ิมขึ้น
ได้แก่บรกิารสุขภาพ และภาคขนส่งและคลังสินค้า

• อัตราการมีส่วนรว่มในกําลังแรงงาน (คนท่ีทํางานหรอื
กําลังหางาน) ลดลงสู่ระดับต�าสุดในรอบ 2 ป� โดยเฉพาะใน
กลุ่มผู้ชาย ผลจากแรงงานบางส่วนออกจากกําลัง
แรงงานหลังมาตรการจาํกัดคนเข้าเมืองเข้มงวดขึ้น

• การว่างงานท่ีมากขึ้น และการจา้งงานจะน้อยลง ขณะท่ีอัตราเงนิเฟ�อเริม่
เพ่ิมขึ้น บ่งชีส้ถานการณ์ mild stagflation ทําเรายังคงประมาณการการ
ลดดอกเบี้ยเหลือเพียง 1 ครัง้ ในการประชุมวันท่ี 17-18 มิ.ย. 

• รายได้เฉล่ียต่อสัปดาหข์ยายตัวชะลอลงท่ี 3.4%
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ทําความรู้จัก TISA มาตรการใหม่ของตลาดหลักทรัพย์ฯ หวังฟ�้ นความเชื่อมั่นหุน้ไทย
• ดัชนีหุน้ไทย (SET) กลับมายนืเหนือ 1,200 จุด อีกครั้ง

ในวันนี้ (7 มนีาคม) ดัชนีเพ่ิมขึ้น 12.48 จุด หรอื 1.05% 

จากวันก่อนหน้า ป�ดที่  1 ,202.03 จุด หลังตลาด

หลักทรัพย์แหง่ประเทศประกาศมาตรการใหม่ที่ชื่อว่า 

Thai Individual Saving Account หรือ TISA ซึ่ง

คล้ายคลึงกับมาตรการ Nippon Individual Savings 

Account หรือ NISA ที่ประเทศญี่ปุ�นเคยนํามาใชก้่อน

หน้านี้

• สําหรับมาตรการ NISA ของญี่ปุ�นเป�นบัญชีเพ่ือการ

ลงทุนที่หากใครเป�ดบัญชนีี้ แล้วลงทุนตามเงื่อนไข จะ

ได้รับการยกเว้นภาษีทั้งเงนิป�นผล (Dividend), กําไร

จากส่วนต่างราคา (Capital Gain) และดอกเบี้ย 

(Interest) ที่ได้รบั
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• ส่วน TISA ของไทย ศาสตราจารย์พิเศษ กิติพงศ์ 

อุรพีพัฒนพงศ์ ประธานกรรมการตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทยเป�ดเผยว่า แนวคิดการนํามาตรการ 

TISA ใหสิ้ทธิการนําวงเงนิการซื้อขายหุน้ และมีการ

กําหนดเงื่อนไขไว้ให้สามารถนํามาใช้ลดหย่อนภาษี

ทางตรงได้ตามเงื่อนไขที่กําหนด เพ่ือใช้เป�นหนึ่งใน

ม า ต ร ก า ร ฟ�้ น ค ว า ม เ ชื่ อ มั่ น  โ ด ย ป� จ จุ บั น ต ล า ด

หลักทรัพย์ฯ อยู่ระหว่างการจัดทํารายละเอียดของ

ข้อมูล ซึ่งคาดว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ จะนําเสนอต่อ

กระทรวงการคลังใหพิ้จารณาภายในชว่ง 1-2 เดือนนี้

• “ตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่ได้นิ่งเฉยในการหาแนวทางฟ�้ น

ความเชื่อมั่นในตลาดทุนไทย เท่าที่เคยหารือกับท่าน

รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังก็พร้อมสนับสนุน

ตลาดหลักทรพัย ์ก็ใหเ้ราไปทําแผนแล้วนํากลับมาเสนอ

ก็พรอ้มพิจารณา” ศาสตราจารยพิ์เศษ กิติพงศ์ กล่าว

• นอกจากนี้ ศาสตราจารยพิ์เศษ กิติพงศ์ กล่าวเพ่ิมเติม

ว่า มีแนวคิดที่จะออก Omnibus Law หรือพระราช

กําหนดฟ�้ นฟูตลาดทุนไทย เ พ่ือให้สามารถแก้ ไข

กฎหมายในตลาดหุน้ไทยได้อย่างรวดเร็ว ช่วยปลดล็

อกป�ญหาหลายส่วน เชน่  

 การซื้อหุน้คืน ป�จจุบันมีข้อกําหนดมากมาย เชน่ ซื้อ

ได้แค่ 10% ของหุน้ทั้งหมด ต้องขายหุน้คืนภายใน

ระยะเวลา 3 ป� หรอืซื้อหุน้คืนแล้วจะไมส่ามารถทําได้

อีกเป�นระยะเวลา 6 เดือน ซึ่งต้องการปลดล็อกให้

ทําได้งา่ยขึ้น

 การส่งเสรมิธุรกิจใหม ่เชน่ บรษัิทเทคโนโลยี (Tech 

Company) ที่จะเข้ามาระดมทุนโดยไม่จาํเป�นต้องมี

กําไร แต่ได้รบัการสนับสนุนจาก BOI ก็สามารถเข้า

ร ะ ด ม ทุน ไ ด้  ร ว ม ทั้ ง ก า ร ป ล ด ล็ อ ก ใ ห้บ ริ ษั ท

ต่างประเทศที่ลงทนุในไทยสามารถเขา้มาระดมทนุใน

ตลาดหุน้ไทยได้ 



ทําความรู้จัก TISA มาตรการใหม่ของตลาดหลักทรัพย์ฯ หวังฟ�้ นความเชื่อมั่นหุน้ไทย
• ทั้งนี้  การออก พ.ร.ก. จะช่วยให้กระบวนการแก้

กฎหมายเร็วขึ้น หากรัฐบาลเห็นด้วย ก็คาดว่าจะ

สามารถแก้กฎหมายแล้วเสรจ็ภายใน 6 เดือน

• ไพบูลย์ นลินทรางกูร กรรมการสภาธุรกิจตลาดทุน

ไทย (FETCO), นายกสมาคมนักวิเคราะหก์ารลงทุน 

และประธานเจา้หน้าที่บริหาร บริษัทหลักทรัพย์ (บล.) 

ทิสโก้ เป�ดเผยว่า แนวคิดของตลาดหลักทรัพย์ฯใน

การนํามาตรการ TISA (Thai Individual Saving 

Account) มาใช้ในตลาดหุน้ไทยของ โดยเป�ดใหสิ้ทธิ

การนําวงเงนิการซื้อขายหุน้และมีการกําหนดเงื่อนไข

ไว้ใหส้ามารถนํามาใช้ในการลดหย่อนภาษีทางตรงได้

นั้นมองว่าเป�นเรื่องที่ดี และเป�นทิศทางที่ถกูต้อง
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• เนื่องจากมาตรการนี้จะชว่ยสร้างเม็ดเงนิลงทุนใหม่ๆ 

ใหเ้ข้ามาลงทุนในตลาดหุน้ อีกทั้งเป�นมาตรการที่ช่วย

ส่ ง เ ส ริ ม  ร ว ม ทั้ ง จู ง ใ จ  ( Incentive) ใ ห้ ส ร้ า ง

วัฒนธรรมการออมผ่อนตลาดหุน้ไทยในระยะยาว ซึ่ง

คล้ายกับมาตรการของประเทศญี่ปุ�นที่มีการส่งเสริม

สิทธนิักลงทนุรายยอ่ยของญี่ปุ�นสามารถนําวงเงนิซื้อ

ขายหุ้นมาใช้ลดหย่อนภาษีได้  โดยป�จจุบันญี่ ปุ�น

กําหนดใหเ้ป�นสิทธลิดหยอ่นภาษีประจาํส่วนบุคคลต่อป�

แบบถาวร คล้ายกับค่าลดหยอ่นภาษีของการมลีกูของ

ไทย

• “มาตรการสิทธิการนําวงเงินการซื้ อขายหุ้นให้

สามารถนํามาใช้ในการลดหย่อนภาษีทางตรง ผมเคย

นําเสนอมาหลายป�แล้ว ซึ่งถ้าเกิดขึ้นได้จริงก็น่าจะเป�น

เรื่องดีกับตลาดหุ้น และควรจะให้เป�นสิทธิลดหย่อน

แบบประจําก็จะช่วยในระยะยาวเหมือนกับญี่ปุ�น ซึ่ง

ญี่ปุ�นก็ประสบความสําเร็จอย่างดีในการส่งเสริมการ

ออมจากการใชม้าตรการนี้”

• ไพบูลย์ยังมีข้อเสนอต่อว่า หากจะดําเนินมาตรการ 

TISA ควรกําหนดเงื่อนไขการใหว้งเงนิลดหย่อนภาษีที่

จูงใจ โดยเสนอใหสิ้ทธลิดหย่อนเป�นวงเงนิ 5 แสน – 1 

ล้านบาทต่อราย เพ่ือใหเ้กิดอิมแพ็กต์ ขณะที่รัฐบาลไม่

กังวลผลกระทบในระยะส้ันต่องบดุลของรัฐบาล 

เนื่องจากมองว่าหากมาตรการช่วยสนับสนุนใหต้ลาด

หุน้ฟ�้ นกลับมาได้จะมีผลบวกทางอ้อมกลับมามากกว่า

เมด็เงนิของภาษีที่จะลดลงจากมาตรการนี้ ดังนี้ 

• หากปลกุตลาดหุน้ใหฟ้�้ นตัวขึ้นได้จะชว่ยกระตุ้นใหกํ้าลัง

ซื้อของนักลงทุนที่เป�นกลุ่มผู้ใช้จ่ายซื้อสินค้าที่ขนาด

ใหญ่กลุ่มหนึ่งในประเทศกลับมาฟ�้ นได้ทันที โดยเฉพาะใน

กลุ่มสินค้าที่มรีาคาสูง เชน่ รถยนต์, ที่อยู่อาศัย, การใช้

จ่ายในศูนย์การค้า ซึ่งจะเป�นป�จจัยท่ีช่วยสร้างผล

ทวีคูณต่อระบบเศรษฐกิจ (Multiplier Effect ) ได้

จาํนวนมหาศาล เพราะในชว่ง 3 ป�ที่ผ่านมาต้องยอมรับ

ว่าการใชจ้า่ยมคีวามซบเซาตามภาวะตลาดหุน้ 



ทําความรู้จัก TISA มาตรการใหม่ของตลาดหลักทรัพย์ฯ หวังฟ�้ นความเชื่อมั่นหุน้ไทย
• หากตลาดหุน้ฟ�้ นตัวดีขึ้นบรษัิทจดทะเบยีน (บจ.) ก็จะ

ได้ประโยชน์ด้วย เนื่องจากจะสามารถระดมทุนได้

ค ล่องขึ้ น  และมี ต้ นทุนที่ ดี ขึ้ นซึ่ ง เป�นผ ลดี ต่ อ

เศรษฐกิจของไทยใหม้คีวามเขม้แขง็ขึ้น

• ทิวา ชินธาดาพงศ์ นักลงทุนหุ้นคุณค่า เป�ดเผยว่า 

มาตรการดังกล่าวที่คล้ายกับ NISA ของญี่ปุ�นเป�น

มาตรการที่ค่อนขา้งมปีระสิทธภิาพ เพราะเป�ดโอกาส

ใหนั้กลงทุนทั่วไปสามารถเลือกซื้อหุน้เพ่ือลดหย่อน

ภาษีด้วยตัวเองได้ ซึ่งแต่ละคนอาจมีความต้องการ

ที่แตกต่างกัน เชน่ บางคนอาจไม่อยากได้หุน้ที่มูลค่า

แพง อยา่ง DELTA ในขณะที่กองทนุจาํเป�นจะต้องมี

ในพอร์ต หรือบางคนอาจจะอยากเลือกหุ้นป�นผล

เป�นหลัก
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• แต่เพียงแค่มาตรการ TISA อาจจะไม่ได้ส่งบวกต่อ

ดัชนี SET โดยตรงเท่าใดนัก แต่ต้องอาศัยมาตรการ

อื่นๆ ประกอบ โดยเฉพาะการกระตุ้นเศรษฐกิจและ

กําไรของบรษัิทจดทะเบยีน

• อย่างไรก็ดี ทิวามองว่า ดัชนีหุ้นไทยที่ร่วงลงมา

บริเวณ 1,200 จุด เป�ดโอกาสในการเข้าลงทุนมาก

ขึ้น หากดูพ้ืนฐานเศรษฐกิจไทยบน GDP ที่เติบโต 

2.5-3% ถือว่าไม่ดีแต่ก็ไม่แย่ เป�นระดับกลางๆ เมื่อ

เทียบกับทั้งโลก ส่วนกําไรของบริษัทจดทะเบียนเมื่อ

ป�ก่อนที่ดูย�าแย่ โดยเฉพาะไตรมาส 4 ป�  2567 

เนื่องจากหลายบริษัทขนาดใหญ่มีผลขาดทุนพิเศษ 

เชน่ การบนิไทย (THAI) ปตท. (PTT) 

• “หุน้ไทย 1,200 จุด เป�นโอกาส ถ้ามองเทียบกับหลาย

ประเทศบนตัวเลข P/E และ EPS หุน้ไทยตอนนี้ P/E 

13-14 เท่า EPS ป�นี้น่าจะโต 18% ส่วน S&P 500 และ 

Nasdaq P/E 28-34 เท่า EPS น่าจะโต 11% ส่วนหุน้

จนี P/E 13.8 เท่า EPS น่าจะโต 5% 

• “เชื่ อว่าหุ้นไทยจะฟ�้ นกลับไปจุดที่ ดัชนีป�ดเท่ากับ

ปลายป�ก่อนได้ (1,400 จุด) เพราะการไหลลงมาไม่

ค่อยสอดคล้องกับพ้ืนฐานโดยรวม หลังจากนั้นต้อง

ดอูีกทีว่าการกระตุ้นเศรษฐกิจจะเป�นอยา่งไร”



รายละเอียด NISA
• NISA (Nippon Individual Savings Account) คือ

ระบบการลงทุนพิเศษที่รัฐบาลญี่ปุ�นเริ่มใชใ้นป� 2014

เพ่ือส่งเสริมให้ชาวญี่ ปุ�นลงทุนในตลาดหุ้นและ

กองทนุรวมมากขึ้น โดยมจุีดเด่นคือได้รับการยกเว้น

ภาษีจากผลตอบแทนการลงทนุ

• สาระสําคัญของ NISA: 

 เป�นบัญชีการลงทุนที่ได้รับการยกเว้นภาษี

เงนิป�นผลและกําไรจากการขายหลักทรพัย์

 มวีงเงนิลงทนุที่จาํกัดต่อป�

 ในเดือนมกราคม 2024 ได้มกีารปรับปรุงเป�น 

"New NISA" ซึ่งขยายวงเงนิและระยะเวลา

การลงทนุ

• NISA มีส่วนช่วยเพ่ิมจํานวนนักลงทุนรายย่อยใน

ตลาดหุน้ญี่ปุ�น โดยเฉพาะกลุ่มคนรุ่นใหม่ โดยเริ่มต้น

อยา่งเป�นทางการ: มกราคม 2014
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• แรงบันดาลใจ: คล้ายกับระบบ ISA (Individual 

Savings Account) ของสหราชอาณาจกัร

• เป�าหมาย: แก้ป�ญหา "เศรษฐกิจกองเงนิเยน" (Yen 

Hoarding Economy โดยเงนิออมอยู่ในเงนิสด—

ฝากออมทรัพย์และหรือเก็บในตู้เซฟ--มากเกินไป) 

และกระตุ้นการลงทนุในตลาดทนุ

• วิวัฒนาการของระบบ NISA: (1) NISA ด้ังเดิม 

(2014): วงเงนิ 1.2 ล้านเยนต่อป� ใช้สิทธิได้ 5 ป� (2) 

Junior NISA (2016): สําหรับผู้เยาว์อายุต�ากว่า 20 

ป� (3) Tsumitate NISA (2018): เน้นการลงทุนระยะ

ยาวแบบสม�าเสมอ วงเงนิ 4 แสนเยนต่อป�

• New NISA (มกราคม 2024): ขยายวงเงนิ: รวมเป�น 

1.8 ล้านเยนต่อป�  (เ พ่ิมจาก 1.2 ล้าน) โดยไม่มี

กําหนดเวลาส้ินสุด (จากเดิมที่มีอายุ 5 ป�) และรวม 

Tsumitate NISA เขา้กับระบบหลัก

• การใช้งาน NISA โดยประชาชน: ณ ส้ินป� 2023 มี

จํานวนบัญชี มากกว่า 18 ล้านบัญชี และมูลค่าการ

ลงทุนรวม: มากกว่า 30 ล้านล้านเยน (ประมาณ 2 

แสนล้านดอลลาร์) ทั้งนี้ หลังประกาศ New NISA มี

การเป�ดบญัชใีหมเ่พ่ิมขึ้นอยา่งมนีัยสําคัญ

• กลุ่มอายุ: พบการเติบโตโดดเด่นในกลุ่มคนรุน่ใหม ่(20-

30 ป�) ที่ไมเ่คยลงทนุมาก่อน

• ผลต่อตลาดหุน้ญี่ปุ�น 

 Nikkei 225: ป� 2013 (ก่อน NISA): ประมาณ 

16,000 จุด ขณะที่ต้นป� 2024: ทําสถิติสูงสุด

ทะลุ 40,000 จุด (เพ่ิมขึ้นมากกว่า 135%) 

ขณะที่ปริมาณการซื้ อขายเพ่ิมขึ้ นอย่างมี

นัยสําคัญในกลุ่มนักลงทนุรายยอ่ย



วิเคราะห:์ TISA จะประสบความสําเร็จในกรณีของไทยหรือไม่?
• จากการเปรยีบเทียบระหว่างมาตรการ NISA ของญี่ปุ�น

และมาตรการ TISA ที่ไทยกําลังจะนํามาใช ้มขีอ้วิเคราะห์

ดังนี้:

• 1. ความแตกต่างของบรบิท: ญี่ปุ�น vs ไทย

• กรณีญี่ปุ�น: NISA เป�นส่วนหนึ่งของแผนยุทธศาสตร์

ใหญ่  โดย NISA เป�น เ พียงส่วนหนึ่ งของ 

"Abenomics" ที่ประกอบด้วย 3 ธนูหลัก อันได้แก่ 

 นโยบายการเงินผ่อนคลาย: ลดดอกเบี้ยเป�น 0% 

และทํา QQE

 นโยบายการคลังสนับสนุน: ปฏิรูปการคลัง และ

ลงทนุโครงสรา้งพ้ืนฐาน

 นโยบายปฏิรูปโครงสร้าง: โดยเฉพาะการปฏิรูป

บรรษัทภบิาล และกําหนดให ้ROE ขัน้ต�า 5%

• ผลลัพธ์: ดัชนี Nikkei 225 เพ่ิมขึ้นจาก 16,000 จุด 

ทะล ุ38,000 จุด (เพ่ิมขึ้น 135%)
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• กรณีไทย: TISA เป�นเพียงมาตรการเด่ียว ขณะที่

ขอบเขตจํากัด: เป�นเพียงมาตรการด้านภาษีโดดๆ โดย

ไมม่กีารปฏิรูปเชงิโครงสรา้งที่ครอบคลมุ

• เรามองว่า ป�ญหาพ้ืนฐานของไทยคือ การติดกับดัก

รายได้ปานกลาง ขาด New Growth Engine ทําให ้

SET Index: เคล่ือนไหวในกรอบ 1,200-1,800 จุดมา

ต้ังแต่ป� 2555

• เรามองว่า ป�จจยัที่จะส่งผลต่อความสําเร็จของ TISA 

ได้แก่ สิทธปิระโยชน์ทางภาษี โดยหากสามารถลดหย่อน 

5 แสน - 1 ล้านบาท ก็น่าดึงดูดได้ระดับหนึ่งโดยเฉพาะ

นักลงทุนรายย่อย (อย่างไรก็ตาม อาจมีประเด็นเชิง

สังคม) นอกจากนั้น กลไกกระตุ้นสภาพคล่อง เช่น 

Share buy back จะดึงเมด็เงนิใหมเ่ขา้สู่ตลาด และหาก

ตลาดหุ้นฟ�้ น จะส่งผลบวกต่อกําลังซื้อของนักลงทุน 

โดยป�จจุบัน ดัชนีอยู่ในระดับต�า P/E ป�จจุบัน 13-14 เท่า 

และคาดการณ์ EPS โต 18% ซึ่งดนู่าสนใจ

• อย่ าง ไร ก็ต าม  เ ร า มอ งว่ า  TISA อ าจ จะ ปร ะส บ

ความสําเร็จในระดับหนึ่ ง แต่ไม่น่าจะเทียบเท่ากับ

ความสําเร็จของ NISA ในญี่ปุ�น เนื่องจาก: ขอบเขตที่

จาํกัด: TISA เป�นเพียงมาตรการเด่ียวที่ไม่ได้อยู่ในชุด

นโยบายแบบบูรณาการ และ แม ้TISA จะชว่ยเพ่ิมสภาพ

คล่อง แต่ไมส่ามารถแก้ป�ญหาเชงิโครงสรา้งได้

• เรามองว่า TISK น่าจะชว่ยให ้SET Index ฟ�้ นกลับไปที่

ระดับ 1,400 จุดได้ แต่หากมีป�จจยัเส่ียงอื่น หุน้อาจตก

ไปอีกครัง้ ดังนั้น การจะพลิกฟ�้ นตลาดทนุไทย ต้องการ

มากกว่ามาตรการ TISA

• โดยสรุป TISA เป�นมาตรการที่ดีและจะชว่ยฟ�้ นฟูตลาด

หุน้ไทยได้บางส่วน แต่หากต้องการความสําเร็จในระดับ

เ ดีย วกับญี่ ปุ� น  ไทย จํ า เป�น ต้ องมีการ ปฏิ รู ป เชิง

โครงสรา้งที่ครอบคลมุมากกว่านี้



ข้อเสนอของ INVX เพ่ือพลิกฟ�้ นตลาดหุน้ไทยอย่างยั่งยืน
• ด้วยสถานการณ์ป�จจุบันที่ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย (SET Index) เคล่ือนไหวอยู่ในระดับ

ประมาณ 1,200 จุด และมีทิศทางที่แกว่งตัวในระดับค่าเฉล่ีย 1200-1800 จุด โดยไม่ปรับตัวเพ่ิมขึ้น

อย่างมีนัยสําคัญต้ังแต่ป� 2555 เป�นต้นมา และมแีต่ตกต�าลงในชว่งหลัง ซึ่งสอดคล้องกับเศรษฐกิจ

ไทย ที่เติบโตต�าที่สุดเป�นอันดับสองในเอเชยี ดังนั้น INVX จงึมีข้อเสนอต่อรัฐบาลที่จะทําใหเ้ศรษฐกิจ

ไทยขยายตัวป�ละ 4-5% และพลักฟ�้ นตลาดหุน้ไทยอยา่งยัง่ยนื

• ในภาพใหญ่ของเศรษฐกิจ เรามองว่า การที่ดัชนีตลาดหุน้ไทยไมส่ามารถขยายตัวเกิน 1200-1800 จุด

ได้ (และยิ่งตกต�ามากจนหลุด 1200 จุดในป�จจุบัน) เป�นผลจากการท่ีเราตกอยู่ใน “กับดักรายได้ปาน

กลาง” (Middle income trap) โดยขาด New growth engine ใหม่ ที่จะพลิกฟ�้ นเศรษฐกิจไทยให้

ขยายตัวในขั้นใหม่ โดยพิจารณาได้จากรายได้ต่อหวั (GDP per capita) ของไทยที่ขยายตัวต�าเมื่อ

เทียบกับประเทศอื่น ๆ และแทบไม่ขยายตัวเลยในรอบ 4 ป�หลัง Covid ที่ผ่านมา ท่ามกลางป�จจยัเชิง

โครงสรา้งที่ฉดุรัง้ เชน่ สังคมสูงวัย การขาดแคลนแรงงานที่มคีณุภาพ ป�จจยัเชงิสถาบนั (โครงสร้าง

ระบบกฎหมายที่ฉดุรัง้) 

• ในชว่งที่ผ่านมา ทุกครั้งที่รายได้ต่อหวัของไทยมีการเพ่ิมขึ้นแบบก้าวกระโดด เป�นเพราะมี Engine of 

growth ใหม่ที่ทําใหเ้ศรษฐกิจไทยเติบโตไปได้ ในชว่งป� 1982 การเกิดขึ้นของ Eastern Seaboard ที่

เป�นผลจากการค้นพบแก๊สธรรมชาติในอ่าวไทย ช่วง 1988 หลังเกิดวิกฤตต้มยํากุ้ง และทําใหค่้าเงนิ

บาทอ่อนมาก (ประมาณ 50 บาทต่อดอลลาร์) ทําใหก้ารส่งออกไทยดีขึ้นมาก ช่วงหลังป� 2015 หลัง

มหาวิกฤตอุทกภยั ที่ทําใหก้ารผลิตภาคอุตสาหกรรมเราเริม่แยล่ง เราได้การท่องเที่ยวที่โตขึ้น และเป�น

ส่วนสําคัญที่ทําใหเ้ศรษฐกิจไทยและรายได้ต่อหวัขยายตัวได้ ดังนั้น หากเราจะก้าวข้ามผ่าน “กับดัก

รายได้ปานกลาง” และทําใหหุ้น้ไทยปรับตัวเพ่ิมขึ้นจาก 1,200 จุด ไปสู่ 2,000 จุดแล้วนั้น เราต้องหา 

“New growth engine” ใหม่
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การลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐาน: The new growth engine
• ประเทศที่มปีระสบการณ์เศรษฐกิจตกต�าและฟ�้ นตัวจากการลงทนุขนาดใหญ่ของรฐับาลมี

หลายประเทศ ที่โดดเด่นมดัีงนี้:

1. สหรฐัอเมรกิา - นโยบาย New Deal (ชว่งป� 1933-1939)

• หลังจากเกิดภาวะเศรษฐกิจตกต�าครั้งใหญ่ (Great Depression) ประธานาธบิดีแฟ

รงคลิน ดี. รูสเวลต์ ได้ริเริ่มโครงการ New Deal โดยรัฐบาลลงทุนในโครงสร้าง

พ้ืนฐานขนาดใหญ่ สร้างงานสาธารณะ และปฏิรูประบบการเงินการคลัง การ

ดําเนินการนี้ชว่ยลดอัตราการว่างงานและกระตุ้นเศรษฐกิจสหรฐัฯ อยา่งมนีัยสําคัญ

2. ญี่ปุ�น - ยุคหลังสงครามโลกครัง้ที่ 2 (ทศวรรษ 1950-1970)

• หลังพ่ายแพ้ในสงครามโลกครัง้ที่ 2 เศรษฐกิจญี่ปุ�นอยูใ่นสภาพย�าแย ่รฐับาลญี่ปุ�นได้

ลงทุนในภาคอุตสาหกรรมอย่างมหาศาล มีการวางแผนเศรษฐกิจระยะยาว และ

สนับสนุนภาคการส่งออก ทําให้ญี่ปุ�นเติบโตเฉล่ียกว่า 10% ต่อป�ในช่วงทศวรรษ 

1960 จนได้ชื่อว่าเป�น "ปาฏิหารยิท์างเศรษฐกิจของญี่ปุ�น"
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3. เกาหลีใต้ - ยุคหลังสงครามเกาหลี (ทศวรรษ 1960-1980)

• หลังสงครามเกาหลี ประเทศตกอยูใ่นความยากจน รฐับาลเกาหลีใต้ภายใต้การนําของ

ประธานาธิบดีปาร์ค จองฮี ได้ลงทุนในอุตสาหกรรมหนัก เช่น เหล็ก ต่อเรือ และ

รถยนต์ รวมถึงพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐาน ส่งเสริมการส่งออก และสนับสนุนกลุ่ม

ธุรกิจขนาดใหญ่ (แชโบล) จนเศรษฐกิจเติบโตเฉล่ีย 8-10% ต่อป�

4. จนี - การปฏิรูปเศรษฐกิจภายใต้เต้ิง เส่ียวผิง (ทศวรรษ 1980 เป�นต้นมา)

• หลังจากยุคปฏิวัติวัฒนธรรมที่ส่งผลให้เศรษฐกิจย�าแย่ เต้ิง เส่ียวผิง ได้ริเริ่ม

นโยบายปฏิรูปและเป�ดประเทศ รัฐบาลจนีลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานมหาศาล พัฒนา

เขตเศรษฐกิจพิเศษ และส่งเสริมการลงทุนจากต่างประเทศ ส่งผลใหจ้นีมีอัตราการ

เติบโตทางเศรษฐกิจสูงถึง 9-10% ต่อป�เป�นเวลากว่า 30 ป�

5. สิงคโปร ์- การพัฒนาหลังแยกตัวจากมาเลเซยี (ทศวรรษ 1960-1990)

• ภายใต้การนําของลี กวน ยู รฐับาลสิงคโปรล์งทนุในโครงสรา้งพ้ืนฐานสําคัญ พัฒนา

ท่าเรอื สนามบนิ และสรา้งอุตสาหกรรมใหม่ๆ  เชน่ การกล่ันน�ามนั อิเล็กทรอนิกส์ และ

การเงนิ ทําใหเ้ศรษฐกิจเติบโตอยา่งรวดเรว็จนกลายเป�นประเทศพัฒนาแล้ว



ประสบการณ์ในอินเดีย
• ตัวอย่างท่ีสําคัญท่ีสุดท่ีทําให้เศรษฐกิจพลิกฟ�้ นข้ึนได้แก่อินเดีย โดยอินเดียภายใต้การนํา

ของนายกรัฐมนตรีนเรนทรา โมดี (ต้ังแต่ป� 2014 เป�นต้นมา) ได้เน้นการลงทุนโครงสร้าง

พ้ืนฐานอย่างมาก มีรายละเอียดดังนี้:

• โครงการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานในช่วง 2014-2024 มีมูลค่ารวมประมาณ 1.4 ล้านล้าน

ดอลลารส์หรฐั คิดเป�นประมาณ 5-7% ของ GDP ต่อป� ตามแผน National Infrastructure 

Pipeline (NIP) ท่ีประกาศในป� 2019 มีการต้ังเป�าลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานรวม 1.5 ล้าน

ล้านดอลลารส์หรฐัภายในป� 2025

• โครงการหลักท่ีมีการลงทนุ:

• ถนนและทางหลวง Bharatmala Pariyojana: โครงการพัฒนาทางหลวงมูลค่า 8.2

หมื่นล้านดอลลารส์หรฐั เพ่ิมการก่อสรา้งถนนจาก 12 กม./วัน เป�น 37 กม./วัน

• ระบบราง โครงการรถไฟความเร็วสูง (Mumbai-Ahmedabad) มูลค่า 1.5 หมื่นล้าน

ดอลลาร์สหรัฐ การปรับปรุงเส้นทางรถไฟเดิมและสร้างเส้นทางใหม่ โครงการ 

Dedicated Freight Corridors มูลค่า 1.2 หมื่นล้านดอลลารส์หรฐั 

• สนามบิน แผน UDAN เพ่ือพัฒนาสนามบินในเมืองรอง 100 แห่ง การปรับปรุง

สนามบนิหลักท่ัวประเทศ 

• ท่าเรอืและการขนส่งทางน�า โครงการ Sagarmala เพ่ือพัฒนาท่าเรอืและชายฝ�่ ง มูลค่า 

1.2 แสนล้านดอลลารส์หรฐั

• พลังงาน การลงทุนในพลังงานหมุนเวียน โดยเฉพาะพลังงานแสงอาทิตย์  การขยาย

โครงข่ายไฟฟ�าท่ัวประเทศ 

• ดิจทัิล โครงการ Digital India มูลค่ากว่า 2.0 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ การขยาย

โครงข่ายอินเทอรเ์น็ตความเรว็สูงท่ัวประเทศ

• น�าและสุขาภิบาล โครงการ Jal Jeevan Mission เพ่ือจัดหาน�าสะอาด โครงการ 

Swachh Bharat (Clean India) มูลค่า 2.0 หมื่นล้านดอลลารส์หรฐั

• ผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ:

• อัตราการเติบโตของ GDP: 

• ก่อนโควิด-19 (2014-2019): เศรษฐกิจอินเดียเติบโตเฉล่ียประมาณ 7-8% ต่อป� 

• ชว่งโควิด-19: เศรษฐกิจหดตัว -7.3% ในป� 2020-2021

• การฟ�้ นตัวหลังโควิด: เติบโต 8.7% ในป� 2021-2022 และ 7.2% ในป� 2022-

2023

• ป�จจุบนั (2023-2024): อินเดียมีอัตราการเติบโตประมาณ 6.5-7% ซึ่งเป�นหนึ่ง

ในประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่ท่ีเติบโตเรว็ท่ีสุดในโลก

• ผลกระทบอ่ืนๆ: 

• การพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานช่วยลดต้นทุนโลจสิติกส์จาก 14% ของ GDP เหลือ

ประมาณ 10% 

• ดัชนีความสะดวกในการทําธุรกิจ (Ease of Doing Business) ของอินเดียปรบัตัวดี

ขึ้นอย่างมาก จากอันดับ 142 ในป� 2014 เป�นอันดับ 63 ในป� 2020

• การลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) เพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยสําคัญ โดยในช่วง 2014-

2022 อินเดียได้รบั FDI รวมกว่า 5.0 แสนล้านดอลลารส์หรฐั 
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ข้อเสนอของ INVX: การลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานขนาดใหญ่มูลค่า 4 ล้านล้านบาท
• ด้วยสถานการณ์ท่ีไทยกําลังขาด New growth engine เราจึงเสนอให้มีการลงทุนใน

โครงสรา้งพ้ืนฐานขนาดใหญ่ (ประมาณ 4 ล้านล้านบาท หรอื 22% GDP) โดยในป�จจุบัน ประเทศ

ไทยมีความต้องการพัฒนาโครงสรา้งพ้ืนฐานในหลายด้านเพ่ือรองรับการพัฒนาในอนาคต ซึ่ง

มีโครงการสําคัญๆ ดังนี้:

1 . ระบบชลประทาน: การบริหารจดัการน�าท้ังประเทศ รวมถึงการแก้ป�ญหาน�าท่วมและภัยแล้ง 

ท้ังโครงการพัฒนาแหล่งน�าขนาดกลางและเล็กในพ้ืนท่ีชนบท

2. การวางผังเมือง: การวางผังเมืองรองรับการขยายตัวของเมืองหลักต่างๆ ท่ัวประเทศ 

รวมถึงการพัฒนาเมืองอัจฉรยิะ (Smart City) ในหลายจงัหวัด

3. ระบบคมนาคม การพัฒนาระบบรางเช่น รถไฟความเร็วสูง, รถไฟรางคู่ท่ัวประเทศ, การ

พัฒนารถไฟฟ�าในเขตกรุงเทพฯและปริมณฑล  รวมถึงการปรับปรุงและขยายโครงข่ายถนน

หลักเชื่อมโยงภมูิภาค

4. ท่าเรอื การพัฒนาท่าเรอืฝ�่ งอันดามัน (ระนอง, กระบี)่ การขยายท่าเรอืแหลมฉบัง เฟส 3 การ

พัฒนาท่าเรอืน�าลึกสงขลา แหง่ท่ี 2

5. สนามบิน การพัฒนาสนามบินนานาชาติท่ี 2 ของกรุงเทพฯ (สนามบินอู่ตะเภา) การขยาย

สนามบนิภมูิภาค (เชยีงใหม่ ภเูก็ต) 

6. พลังงานและสาธารณูปโภค การพัฒนาโครงข่ายสมาร์ทกรดิ (Smart Grid) การพัฒนา

พลังงานทดแทนและโครงสรา้งพ้ืนฐานรองรบั การพัฒนาระบบบรหิารจดัการขยะและน�าเสีย

• ประมาณการงบประมาณและสัดส่วนต่อ GDP: จากแผนยุทธศาสตร์การพัฒนาโครงสร้าง

พ้ืนฐานด้านคมนาคมขนส่งของไทย และแผนพัฒนาอ่ืนๆ มีการประมาณการมูลค่าการลงทุน

ดังนี้:
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• มูลค่ารวมโดยประมาณ: 3-4 ล้านล้านบาท (สําหรับโครงการสําคัญท้ังหมดในระยะ 5-8 

ป�) (4% GDP ต่อเนื่อง 5 ป�)

• คิดเป�นประมาณ 20-25% ของ GDP (เมื่อเทียบกับ GDP ของไทยท่ีประมาณ 16-17 ล้าน

ล้านบาท) โดยแบง่เป�นโครงการหลักๆ ดังนี้:

 ระบบราง (รถไฟความเร็วสูง, รถไฟรางคู่, รถไฟฟ�าในเมือง): ประมาณ 2 ล้าน

ล้านบาท

 ถนนและทางหลวง: ประมาณ 400,000-500,000 ล้านบาท 

 ท่าเรอื: ประมาณ 150,000-200,000 ล้านบาท 

 สนามบนิ: ประมาณ 250,000-300,000 ล้านบาท 

 ระบบบรหิารจดัการน�าและชลประทาน: ประมาณ 350,000-400,000 ล้านบาท 

 พลังงานและสาธารณูปโภคอ่ืนๆ: ประมาณ 200,000-300,000 ล้านบาท

• หากรัฐบาลต้องการเร่งรัดการพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานเหล่านี้ในระยะเวลาส้ันลง (3-5 ป�) 

สัดส่วนการลงทุนต่อ GDP อาจเพ่ิมสูงขึ้นเป�น 6-8% ต่อป� ซึ่งอยู่ในระดับท่ีใกล้เคียงกับการ

ลงทุนของประเทศท่ีประสบความสําเร็จในการพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานอย่างรวดเร็ว เช่น จนี 

หรอืเกาหลีใต้ในอดีต

• อย่างไรก็ตาม การจะลงทุนในระดับนี้ได้ จําเป�นต้องมีการระดมทุนจากหลายแหล่ง ท้ัง

งบประมาณแผ่นดิน การกู้เงินจากในและต่างประเทศ และการร่วมลงทุนระหว่างภาครัฐและ

เอกชน (PPP) เพ่ือใหเ้กิดความยั่งยืนทางการคลัง



ขนาดของการลงทุนโดยรัฐบาลเมื่อเทียบกับ GDP
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การลงทุนของรัฐ การลงทุนของรัฐและเอกชน
สหรฐัอเมรกิา (ทศวรรษ1930) 5-7% ของ GDP N/A
ญ่ีปุ�น 10-15% ของ GDP 30-35% ของ GDP
เกาหลีใต้ 10-12% ของ GDP 25-35% ของ GDP
จนี (ทศวรรษ1980) 20-25% ของ GDP 40% ของ GDP
จนี (ป� 2008) 10-12% ของ GDP 12.5% ของ GDP
อินเดีย N/A 39% ของ GDP (7% per year)
ประเทศไทย (INVX Proposal) 10-12% ของ GDP 20-25% ของ GDP (4-5% per year)

Source: INVX



ตัวอย่างของโครงการลงทุน
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โครงการรถไฟฟ�าในกรุงเทพมหานคร
โครงการท่าเรอืน�าลึกในแหล่งท่องเที่ยว

Source: OTP



ผลกระทบต่อเศรษฐกิจและงบประมาณ
• หากทําตามข้อเสนอดังกล่าว เราคาดการณ์ผลกระทบต่อเศรษฐกิจและงบประมาณภาครัฐ

ดังนี้ 

1. ผลต่อเศรษฐกิจ

• ป�จจุบนั (กรณีฐาน): การเติบโต GDP ไทยท่ี 2.5% ต่อป�ใน 5 ป�ข้างหน้า (2569-2574)

• กรณีมีการลงทนุโครงสรา้งพ้ืนฐานท่ีมีมูลค่า 4% GDP ต่อป�: คาดว่าจะเพ่ิมการเติบโตขึ้น 1.5-

2.0% ต่อป� รวมเป�น 4.0-4.5% ต่อป�

• องค์ประกอบการเติบโต (ประมาณการ)

 ผลกระทบทางตรง (Direct Impact): +0.7-0.9% ต่อป� โดยได้จากการลงทุนภาครัฐและ

เอกชนในโครงการโครงสร้างพ้ืนฐาน ขณะท่ีการจ้างงานและการบริโภคท่ีเพ่ิมขึ้นจาก

โครงการก่อสรา้ง

 ผลกระทบทางอ้อม (Indirect Impact): +0.5-0.7% ต่อป� โดยได้จากการเพ่ิม

ประสิทธิภาพการขนส่งและโลจิสติกส์ รวมถึงการลดต้นทุนการทําธุรกิจ และการ

เชื่อมโยงเศรษฐกิจในภมูิภาคท่ีดีขึ้น

 ผลกระทบเชิงกระตุ้น (Induced Impact): +0.3-0.4% ต่อป� โดยได้จาก การลงทุน

ภาคเอกชนท่ีตามมา (Crowding-in effect) การพัฒนาพ้ืนท่ีเศรษฐกิจใหม่ และการ

ท่องเท่ียวท่ีเพ่ิมขึ้นจากการเข้าถึงท่ีดีขึ้น
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2. ผลต่องบประมาณภาครฐั

• ผลกระทบต่องบประมาณในกรณี PPP (รฐับาลลงทนุครึ่งหนึ่ง)

 การลงทนุรวม: 3-4 ล้านล้านบาท (5-8 ป�) 

 สัดส่วนการลงทนุของรฐั (กรณี PPP 50%): 1.5-2 ล้านล้านบาท

• ผลต่อการขาดดลุงบประมาณ:

 การลงทนุของรฐัเฉล่ียต่อป�: 300,000-400,000 ล้านบาท (หากกระจาย 5 ป�) คิดเป�น

ประมาณ 1.8-2.4% ของ GDP ต่อป� 

 การขาดดุลงบประมาณจะเพ่ิมขึ้นประมาณ 1.5-2.0% ของ GDP จากแผนการคลังระยะ

ปานกลางท่ีประมาณ 3.0-3.5% ของ GDP ต่อป� (ทําใหก้ารขาดดลุงบประมาณอาจข้ึนเป�น

ประมาณ 4.0-4.5% ของ GDP ต่อป�

 หากต้ังสมมุติฐานว่าการขาดดลุงบประมาณท่ีเพ่ิมขึ้น จะเป�นการกู้เงนิท้ังหมด จะทําใหห้นี้

สาธารณะต่อ GDP เพ่ิมขึ้นจาก 67-69% ต่อ GDP ในป� 2569-2574 เป�น 71-75% GDP 

ในชว่งดังกล่าว 

 เราจงึขอเสนอปรบัเพดานหนี้สาธารณะขึ้นจาก 70% GDP สู่ 80% GDP โดยต้ังเป�าหมาย

ว่า จะมีการปรับลดเพดานหนี้สาธารณะลงสู่ 70% อีกครั้งในป� 2578 โดยอาจมีการปรับ

ขึ้นภาษีบุคคลธรรมดา และภาษีมูลค่าเพ่ิม



ผลกระทบต่อตลาดหุน้และดัชนีตลาดหลักทรัพย์
• เราคาดการณ์ว่า หาก 4% ต่อเนื่อง 5 ป� (ไม่รวมเงนิเฟ�อ หรือ 5-6% รวมเงนิเฟ�อ) 

ประกอบกับการพัฒนาทางธุรกิจของบรษัิทจดทะเบียนไทย จนทําใหผ้ลประกอบการ

เฉล่ียของท้ังตลาดสามารถขยายตัวได้ประมาณ 5% ต่อเนื่อง 5 ป� ประกอบกับการ

พัฒนาการกํากับดแูลกิจการหรอืธรรมาภบิาลที่ดีขึ้น รวมถึงมกีารผลักดันมาตรการ

ที่เหมาะสมต่าง ๆ เชน่ 

(1) ผลักดัน Omnibus Law หรอืการเรง่ออก พ.ร.ก. ฟ�้ นฟูตลาดทนุไทย 

(2) ปฏิรูปบรรษัทภิบาล (เช่น ผ่านการเพ่ิมบทบาท จํานวน และอํานาจของ

คณะกรรมการบรษัิท)  

(3) กําหนดมาตรฐานผลตอบแทนผู้ถือหุน้ (ROE) ขัน้ต�าสําหรบับรษัิทจดทะเบยีน และ 

(4) บูรณาการนโยบาย: ประสานนโยบายการเงนิ การคลัง และโครงสรา้งเขา้ด้วยกัน 

แทนที่จะเป�นเพียงมาตรการเด่ียว 

• ภาพเหล่านี้จะทําใหค้วามไว้ใจและเชื่อมั่น (Trust and confidence) ในตลาดทุนไทย

กลับมา และทําใหดั้ชนีหุน้ไทยฟ�้ นตัวอยา่งยัง่ยนืได้ 
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หัวหน�านกัว�จัยเศรษฐกจิ 



Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

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

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

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, BRI, 
BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EPG, ERW, 
ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, KCE, KCG, KEX, 
KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, NYT, OCC, OR, ORI, 
OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, 
SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, 
SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, 
TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, 
KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, 
SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP
Companies with Good CG Scoring
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, 
JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, 
SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, YUASA, ZAA
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 2023 to 28 October 2024) is publicized.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

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, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, 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, LH, 
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, NER, NKI, NOBLE, NRF, 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, PRTR, 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, SIS, 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, 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, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, 
VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, ECL, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NEX, NTSC, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PTC, RT, S, SAWAD, 
SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UOBKH, UREKA, VNG, WELL, WIN, XPG
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, 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, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, 
GLORY, GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, 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, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, 
NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, 
READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RSXYZ, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, 
SMART, SMD100, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, 
THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, 
UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, VS, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, YGG, YONG, ZAA, ZIGA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of October 14, 2024) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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