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สรุปประเด็นเศรษฐกิจจีนชะลอตัวยกเว้นภาคการผลิต ทางการจีนออกมาตรการ
ช่วยเหลือภาคอสังหาฯ สรุปผลประชุม รมว.คลัง-ผู้ว่าธปท. 
เศรษฐกิจจนีชะลอตัวยกเว้นภาคการผลิต 

• Bloomberg รายงานว่า การฟ�้ นตัวทางเศรษฐกิจจนีไม่สมดุล โดยเน้นไปทางภาคการ
ผลิตมากขึ้น ทําให้จีนเส่ียงต่อการถูกกีดกันทางการค้ามากขึ้น ด้านความต้องการ
ภายในประเทศยังคงอ่อนแอ โดยยอดค้าปลีกขยายตัวต�ากว่าคาดเพียง 2.3% ต่อป� ใน
เ ดื อ น เ ม ษ า ย น  ซึ่ ง เ ป� น อั ต ร า ท่ี ช้ า ท่ี สุ ด นั บ ต้ั ง แ ต่ ป�  20 2 2  ใ น ข ณ ะ ท่ี ผ ล ผ ลิ ต
ภาคอุตสาหกรรมเพ่ิมขึ้นจากเดือนท่ีแล้วเป�น 6.7% เรว็กว่าคาดการณ์ 

ทางการจนีออกมาตรการชว่ยเหลือภาคอสังหาฯ

• ในวันศุกร์ท่ี 17 พ.ค. รัฐบาลจนีประกาศ (1) ยกเลิกอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อท่ีอยู่อาศัยขั้น
ต�า (2) ลดเงินดาวน์สินเชื่อท่ีอยู่อาศัย และ (3) ธนาคารกลาง (PBOC) เตรียมต้ัง
กองทุนมูลค่า 3 แสนล้านหยวน หรือ 4.2 หมื่นล้านดอลลาร์เพ่ือซื้อบ้านท่ีขายไม่ออก 
และจะถกูแปลงเป�นท่ีอยูอ่าศัยราคาไมแ่พง 

• เราวิเคราะหว่์า  ภาคอสังหาฯ จนี กําลังอยูใ่นชว่ง Consolidate หรอืเป�นการเคลียร ์สต๊
อกเก่า และเรง่ขายใหห้มด รวมถึงชะลอการออกโครงการใหม่ โดยในป�จจุบัน บ้านสรา้ง
เสร็จรอการขายในจีนสูงเป�นอันดับสองรองจากในช่วงป� 2015 ซึ่งจากการวิเคราะห์
ของเรา พบว่าจนีน่าจะต้องใช้เวลา 2-3 ป� เป�นอย่างน้อย จงึจะพ้นจากวิกฤตอสังหาฯ 
ได้ ท้ังนี้ เรามองว่ามาตรการกองทุน 3 แสนล้านหยวนของ PBOC จะชว่ยฟ�้ นภาคอสัง
หาฯ จีนอย่างมีนัยสําคัญ นอกจากนั้น นโยบายของรัฐบาลจีนจะยังทําให้เกิดการ
เปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้าง โดยผู้ประกอบการท่ีมีภาครัฐเป�นเจ้าของ มีแนวโน้มท่ีจะ
ได้รบัความชว่ยเหลือมากกว่าภาคเอกชน 

สรุปผลประชุม รมว.คลัง-ผู้วา่ธปท. 

1. กระทรวงการคลังและ ธปท.เห็นตรงกันว่า ตอนนี้ป�ญหารายย่อยขาดสภาพคล่อง 
เนื่องจากเข้าไม่ถึงสินเชื่อ ส่งผลกระทบท้ังภาคครัวเรือนและธุรกิจ เป�นประเด็นสําคัญ
ท่ีต้องเรง่แก้ไข เพ่ือลดจาํนวนหนี้เสีย (NPLs) มากกว่าการลดอัตราดอกเบีย้ 

2. การกํากับดูแลสถาบันการเงินอย่างเข้มงวดในช่วงท่ีผ่านมา ทําให้สถาบันการเงิน
ประเทศไทยมีความแข็งแกร่ง วันนี้กระทรวงการคลังและธปท.จงึมานั่งคุยกันว่าจะมี
แนวทางอย่างไร ใหส้ถาบันการเงนิท้ังภาครฐัและเอกชน ดําเนินการปรบัพอรต์สินเชื่อ
ลูกค้าเฉพาะกลุ่มให้เข้าถึงสินเชื่อได้มากขึ้น และมีอะไรท่ีสามารถทําได้ โดยไม่กระทบ
วินัยการคลัง ซึ่งมองว่ายงัมชีอ่งว่างใหทํ้าอีกมาก

3. ในประเด็นการบริหารเงนิเฟ�อไม่เข้าเป�าทาง คลังเหน็ว่า ธปท.มีวิธคิีดและหลักเกณฑ์ใน
การพิจารณาอยู่แล้ว โดยปกติกรอบเงนิเฟ�อจะมีการทบทวนทุกป� ซึ่งจะต้องคํานึงถึง
สถานการณ์ในระยะขา้งหน้า ซึ่งต้องใหอิ้สระ ธปท.

•  เรามองว่า สัญญาณการพูดคุยระหว่าง รมว. คลัง กับผู้ว่าการฯ ธปท. มีลักษณะ
แสวงจุดรว่ม สงวนจุดต่าง รวมถึงพยายามหาทางออกจากจุดยืนท่ีแตกต่างของท้ัง
สององค์กร บง่ชีถึ้งความพยายามท่ีดีของหน่วยงานเศรษฐกิจสําคัญของประเทศ 
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เศรษฐกิจจีนชะลอตัวยกเว้นภาคการผลิตท่ีเส่ียงกับสงครามการค้ากับสหรัฐมากขึ้น
• Bloomberg รายงานว่า การฟ�้ นตัวทางเศรษฐกิจจนีไม่
สมดุล โดยเน้นไปทางภาคการผลิตมากขึ้น ทําใหจ้นีเส่ียง
ต่อการถูกกีดกันทางการค้ามากขึ้น ด้านความต้องการ
ภายในประเทศยงัคงอ่อนแอ โดยยอดค้าปลีกขยายตัวต�า
กว่าคาดเพียง 2.3% ต่อป� ในเดือนเมษายน ซึ่งเป�นอัตรา
ท่ี ช้ า ท่ี สุ ด นั บ ต้ั ง แ ต่ ป�  2 0 2 2  ใ น ข ณ ะ ท่ี ผ ล ผ ลิ ต
ภาคอุตสาหกรรมเพ่ิมขึ้นจากเดือนท่ีแล้วเป�น 6.7% เร็ว
กว่าคาดการณ์ 

• Bloomberg มองว่า การฟ�้ นตัวท่ีไม่สมดุลของจนีท่ีนํา
โดยการฟ�้ นตัวของภาคการส่งออกและการผลิต อาจ
ได้รับผลกระทบจากความตึงเครียดทางการค้าท่ีเพ่ิมสูง
ขึ้นกับสหรัฐ และยุโรป ในขณะท่ีภาคอสังหาริมทรัพย์หด
ตัวมากขึ้น ทําใหร้ฐับาลจนีประกาศแผนการท่ีจะสนับสนุน
ภาคอสังหาฯ โดยผ่อนคลายกฎเกณฑ์สําหรับผู้กู้ยืม และ
จะต้ังกองทุนของภาครัฐเข้าซื้อท่ีอยู่อาศัย โดยเมื่อวัน
ศุกรท่ี์ 17 พ.ค. ธนาคารกลางได้ยกเลิกอัตราดอกเบี้ยขั้น
ต�าของดอกเบี้ยสินเชื่อท่ีอยู่อาศัย และลดอัตราส่วนการ
ชาํระเงนิดาวน์ขั้นต�าสําหรับผู้ซื้อบ้านแต่ละราย รวมถึงมี
แผนใหร้ัฐบาลท้องถ่ินเข้าซื้อบ้านท่ีขายไม่ออกหลายล้าน
หลังเพ่ือลดสินค้าคงคลัง 

• นอกจากนั้น รัฐบาลเริม่ขายพันธบัตรรฐับาลพิเศษระยะ
ยาวพิเศษมูลค่า 1 ล้านล้านหยวน (138 พันล้านดอลลาร์) 
ซึ่งจะนําเงินไปใช้สนับสนุนการใช้จ่ายด้านโครงสร้าง
พ้ืนฐานท่ีสําคัญต่อการเติบโต และทําใหต้ลาดคาดการณ์
ว่า ธนาคารกลางจะเริ่มใช้มาตรการผ่อนคลายเชิง
ปรมิาณ (QE) 
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China's GDP Growth, Retail Sale, Fixed Asset Investment and 
Industrial Production (% YoY)

Industrial Production
Real GDP: YoY
Retail Sales of Consumer Goods: YoY Change
Fixed Assets Inv: ytd: Growth

Apr: 6.7% ; Mar 4.5%
1Q:  5.3%; 1Q: 5.2%
Apr: 2.3%; Mar: 3.1% 

Apr: 4.2% ; Mar 4.5%
Source: CEIC

• ขอ้มูลอ่ืนๆ ท่ีน่าสนใจ: 

(1) การลงทนุในสินทรพัยถ์าวรในชว่งส่ีเดือนแรกของป�
ขยายตัว 4.2% ชะลอตัวจากตัวเลขก่อนหน้า

(2) การลงทนุพัฒนาอสังหารมิทรพัยล์ดลง 9.8%

(3) อัตราการว่างงานในเขตเมอืงอยูท่ี่ 5% ลดลงจาก 5.2% 
ณ ส้ินเดือน ม.ีค.

(4) ยอดขายเส้ือผ้า รองเท้า หมวก และส่ิงทอลดลง 2% จาก
ป�ก่อนหนา้ ซึ่งถือเป�นการหดตัวรายเดือนครัง้แรกนบัต้ังแต่
ส้ินป� 2022 

• นักเศรษฐศาสตร์ภาคเอกชนมองว่า จีนกําลังฟ�้ นตัว
แบบสองระดับ (two-speed recovery) โดยภาคการ
ผลิตฟ�้ นตัว แต่ภาคการใชจ้า่ยยังคงแย่อยู่ ทําใหร้ฐับาล
ไมน่่าท่ีจะกระตุ้นเศรษฐกิจแบบรุนแรงมากนัก 

• ขณะท่ีภาครัฐมองว่า เศรษฐกิจท่ีชะลอตัวเป�นผลจาก
ป�จจัยฐานสูงและผลกระทบตามฤดูกาล  ขณะ ท่ี
เศรษฐกิจยงัรกัษาโมเมนตัมการเติบโต ยงัคงฟ�้ นตัวและ
มีแนวโน้มดีขึ้น แต่ยังกังวลถึงสภาพแวดล้อมภายนอก
ท่ี “ซับซ้อนมากขึ้น น่ากลัว และไม่แน่นอน” ท่ามกลาง
ความท้าทายท่ีรออยู่ข้างหน้า และเรียกร้องให้มีการ
ดําเนินการสนับสนุนเศรษฐกิจตามนโยบายภาครฐัอย่าง
ต่อเนื่อง 

• ในป�จจุบัน รัฐบาลท้องถ่ินเริ่มมีแผนเพ่ือส่งเสริมให้
บริษัทและครัวเรือนต่างๆ อัพเกรดเครื่ องจักรและ
เครื่องใช้ไฟฟ�าของตน โดยรัฐบาลท้องถ่ินต่าง ๆ เริ่ม
ออกมาตรการอุดหนุนการซื้อเครื่องใช้ไฟฟ�า ขณะท่ี
รฐับาลท้องถ่ินบางแหง่ชว่ยสนับสนุนการซื้อรถยนต์ 

• นักเศรษฐศาสตร์มองว่า ผลกระทบของโครงการใหม่
สําหรบัสินค้าอุปโภคบรโิภคยังไม่เริ่มส่งผลเท่าไหรน่ักใน
ป�จจุบัน โดยยอดขายรถยนต์เป�นหนึ่งในป�จจัยกดดัน
การใช้จ่ายมากท่ีสุด โดยลดลง 5.6% จากป�ก่อนหน้า 
ต�าสุดในรอบเกือบสองป� ซึ่งอาจเป�นผลจากสงคราม
ราคาทําใหผู้้บรโิภคชะลอการซื้อ 
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ทางการจีนออกมาตรการช่วยเหลือภาคอสังหาฯ
• ในวันศุกร์ท่ี 17 พ.ค. รัฐบาลจีนประกาศ (1) ยกเลิก
อัตราดอกเบี้ยสินเชื่อท่ีอยู่อาศัยขั้นต�า (2) ลดเงนิดาวน์
สินเชื่ อท่ีอยู่อาศัย และ (3) ธนาคารกลาง (PBOC) 
เตรยีมต้ังกองทนุมูลค่า 3 แสนล้านหยวน หรอื 4.2 หมื่น
ล้านดอลลาร์เพ่ือซื้อบ้านท่ีขายไม่ออก และจะถูกแปลง
เป�นท่ีอยูอ่าศัยราคาไมแ่พง 

• กองทนุดังกล่าวสามารถขยายเป�นการปล่อยสินเชื่อได้
ถึง 5 แสนล้านหยวนสําหรับการซื้อท่ีอยู่อาศัย แต่ก็ยัง
ไมเ่พียงพอท่ีนักวิเคราะหค์าดการณ์ ซึ่งกําหนดใหต้้องใช้
เงินทุน 1 ล้านล้านถึง 5 ล้านล้านหยวน ขึ้นอยู่กับขนาด
และความเรว็ท่ีรฐับาลจะเขา้ซื้อบา้นคงค้าง

• มาตรการเหล่านี้อ ยู่ ในแผน ”  โครงการใหญ่  3 
โครงการ" เพ่ือพลิกฟ�้ นเศรษฐกิจจนี อันได้แก่ (1) ท่ีอยู่
อาศัยราคาไม่แพง (2) การปรับปรุงเมือง และ (3) 
พัฒนาโครงสรา้งพ้ืนฐานสาธารณะ

• ก่อนหน้านี้ ธนาคารกลางได้ปรบัลดอัตราส่วนการชาํระ
เงนิดาวน์ขัน้ต�าสําหรบัผู้ซื้อครัง้แรกลงเหลือ 15% ซึ่งต�า
เป�นประวัติการณ์ ขณะท่ีผู้ซื้ อบ้านหลังท่ีสองต้อง
วางเงนิดาวน์ 25% ซึ่งท้ังสองอัตรานี้เป�นการลดลง 5% 
จากขอ้กําหนดเดิม

• อย่างไรก็ตาม ในประเด็นเรื่ องการยกเลิกอัตรา
ดอกเบี้ยสินเชื่อท่ีอยู่อาศัยขั้นต�า รฐับาลกลางยังใหสิ้ทธิ
ในการตัดสินใจกับรัฐบาลท้องถ่ินในแต่ละเมืองยังคง
รกัษาอัตราดอกเบีย้จาํนองและระดับไว้หรอืไม่

390,880
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China floor space vacant (Sq.m th)• ในช่วงกว่าสามป� ท่ีผ่ านมา  รัฐบาลจีนวาง
ข้อ จํา กัด ท่ี เ ข้ม งว ดเ ก่ีย ว กั บห นี้ ข อง บริ ษั ท
อสังหาริมทรัพย์ ทําให้ผู้ประกอบการหลายราย
รวมถึง China Vanke Co. ท่ีได้รบัการสนับสนุน
จากรัฐ ตกอยู่ในความเส่ียงด้านการเงิน และ
โดยรวมแล้วบริษัทอสังหาฯ กําลังผิดนัดหนี้มูลค่า 
1.24 แสนล้านดอลลาร ์ 

• ป� ญ ห า ดั ง ก ล่ า ว นํ า ไ ป สู่ ค ว า ม เ ส่ี ย ง ด้ า น
เสถียรภาพทางสังคม เนื่องจากการประท้วงพุ่ง
สูงขึ้นและสินค้าคงคลังท่ีอยู่อาศัยท่ีขายไม่ออก
กําลังพุ่งแตะระดับสูงสุดในรอบแปดป� และทําให้
แรงงานกว่า 5 ล้านคนเส่ียงต่อการว่างงานหรือ
รายได้ลดลง ขณะท่ีอาคารและโครงสร้างพ้ืนฐาน
ท่ียังสรา้งไม่เสรจ็ กลายเป�นสัญลักษณ์ของความ
เชื่อมั่นและความไม่พอใจของประเทศท่ีมีต่อการ
จดัการเศรษฐกิจของประธานาธบิดีสีท่ีลดลง

•  ผู้กําหนดนโยบายต่างตระหนักถึงความเร่งด่วน 
เนื่ องจากข้อมูลอย่างเป�นทางการเมื่ อวันศุกร์
แสดงให้เห็นว่าราคาบ้านในเดือนเมษายนบันทึก
การลดลงแบบเดือนต่อเดือนท่ีสูงท่ีสุดในรอบ
ทศวรรษ และบ่งชี้ว่า มาตรการหลายอย่างท่ีออก
ในป�ท่ีผ่านมายังไม่สามารถหยุดยั้งขาลงของภาค
อสังหาฯ ได้
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จาํนวนบา้นว่างในจนีสูงสุดต้ังแต่ป� 2017

ราคาบา้นในจนีอยูใ่นระดับเดียวกับชว่ง covid-19 แล้ว

Source: CEIC
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ทางการจีนออกมาตรการช่วยเหลือภาคอสังหาฯ
• รองนายกรฐัมนตร ีเหอ ล่ีเฟ�ง (He Lifeng) 
เน้นย�าถึงความสําคัญของภาคอสังหาฯ ต่อ
เศรษฐกิจและเสถียรภาพสังคมของจีน 
พรอ้มกล่าวว่ารฐับาลท้องถ่ินควรซื้อคืนท่ีดิน
ท่ีข า ย ไ ป แ ต่ ยัง ค ง ไ ม่ ไ ด้ ใ ช้ง า น  เ พ่ื อ ล ด
ความเครยีดกระแสเงนิสดของผู้ประกอบการ

• ในส่วนของโครงการให้สินเชื่อของ PBOC 
ประกอบด้วยเงนิทุนราคาถูกท่ีเสนอใหกั้บผู้ให้
กู้ โดยจะให้เงินมูลค่า 60% ของเงินต้นของ
สินเชื่อธนาคารท่ีขยายไปยังรัฐวิสาหกิจใน
ภูมิภาคท่ี ไ ด้รับการคัดเ ลือกจากรัฐบาล
ท้องถ่ิน เพ่ือซื้อบ้านท่ีขายไม่ออกในราคาท่ี
สมเหตุสมผล (คล้ายกับโครงการ “คนละ
ครึ่ง”)

• จีนยังสามารถพิจารณาเครื่ องมือทาง
การเงนิอ่ืน ๆ  รวมถึงพันธบัตรรัฐบาลกลาง
และรัฐบาลท้องถ่ินพิเศษ ซึ่งอาจทําให้ระดับ
หนี้ภาครฐัรุนแรงขึ้นเพ่ิมสูงขึ้นเป�น 56% ของ  
GDP

• จีนเริ่มลดอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อท่ีอยู่อาศัย
ขั้นต�าท่ัวประเทศในป� 2022 และอนุญาตให้
รัฐบาลท้องถ่ินท่ีประสบป�ญหาภาคอสังหาฯ 
สามารถกําหนดอัตราขัน้ต�าของตนเองได้

• มาตรการดังกล่าวส่งผลให้อัตราดอกเบี้ย
สินเชื่ อ ท่ีอยู่อาศัยขั้นต� า เฉ ล่ียลดลงเหลือ 
3.69% ในไตรมาส 1/24 ซึ่งต�าท่ีสุดนับต้ังแต่เริม่
บันทึกในป� 2009 แต่ไม่สามารถกระตุ้นความ
ต้องการซื้อได้ โดนในป�จจุบัน มากกว่า 40% 
ของมณฑลต่าง ๆ ได้ลดหรือยกเลิกอัตรา
ดอกเบีย้ลงแล้ว

•  ขณะท่ีนักเศรษฐศาสตร์ภาคเอกชนมีมุมมอง
ค่อนข้างระมัดระวัง โดยมองว่ามาตรการผ่อน
ปรนนโยบายเป�นเพียงการผ่อนคลายข้อจํากัด
ด้านเครดิตเล็กน้อย นอกจากนั้น มาตรการ
ดังกล่าวจะทําใหกํ้าไรของธนาคารของรฐัลดลง 
อยา่งไรก็ตาม การของฟองสบูอ่สังหารมิทรพัย์
ท่ียืดเยื้อได้ทําให้ส่วนต่างรายได้ดอกเบี้ยสุทธ ิ
(Net interest margins) ลดลงและผลักดันให้
สินเชื่อเสียเพ่ิมขึ้น โดย NIM ของธนาคารจนี
ลดลงสู่ระดับต�าสุดเป�นประวัติการณ์ท่ี 1.69% 
ณ ส้ินป�ท่ีแล้ว ซึ่งต�ากว่าอัตราขั้นต�าท่ี 1.8% ซึ่ง
เป�นอัตราท่ีจาํเป�นเพ่ือรกัษาความสามารถในการ
ทํากําไรท่ีสมเหตสุมผลได้

• “ผลกระทบจะขึ้นอยู่กับว่าผู้บริโภคจะใส่ใจ
หรอืไม”่ Shen Meng ผู้อํานวยการธนาคารเพ่ือ
การลงทุน Chanson & Co ในกรุงป�กก่ิง กล่าว 
หากดําเนินการไม่ดี “ก็ไม่น่าจะกระตุ้นความ
ต้ อ ง ก า ร แ ล ะ ทํ า ใ ห้ เ กิ ด ก า ร พ ลิ ก ฟ�้ น เ ชิ ง
โครงสรา้ง”

ราคาบา้นมอืหนึ่งล่าสุดหดตัว -3.5% ส่วนมอืสองหดตัว -6.8%

NIM ของธนาคารจนีต�าสุดเป�นประวัติการณ์

Source: Bloomberg5



การวิเคราะห์ของเรา พบว่าจีนน่าจะต้องใช้เวลา 2-3 ป� เป�นอย่างน้อย จึงจะพ้น
จากวิกฤตอสังหาฯ ได้

ตัวเลขสต๊อกบา้นของจนีบง่ชีว่้ากําลังอยูใ่นชว่ง Consolidate
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China floor space sold, under construction, complete and vacant (Sq.m th)

เราวิเคราะหว่์า 

1. ณ ส้ินป� 2023 ภาคอสังหาฯ จนีมีท่ีอยู่อาศัยท่ีเริม่ก่อสรา้งแล้ว (Under 
construction) ท้ังหมดประมาณ 5.9 พันล้านตารางเมตร ลดลงกว่า 15% 
จากชว่งสูงสุดในป� 2022 ท่ี 6.9 พันล้านตารางเมตร 

2. ในส่วนยอดขาย (Sold) ณ ส้ินป� 2023 ภาคอสังหาฯ จนี มียอดขายได้
ท้ังส้ิน 948 ล้านตารางเมตร ลดลงกว่า 40% จากป� 2022 ท่ีขายได้ 1.57 
พันล้านตารางเมตร 
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China floor space vacant (Sq.m th)

ป�จจุบนั บา้นสรา้งเสรจ็รอการขายในจนีสูงเป�นอันดับสองรองจากในชว่งป� 2015

3. ขณะท่ีภาคอสังหาฯ ท่ีสร้างเสร็จแล้ว ณ ส้ินป� 2023 อยู่ท่ี 724 ล้าน
ตารางเมตร ซึ่งสถานการณ์นี้บ่งชี้ว่า ภาคอสังหาฯ จนี กําลังอยู่ในช่วง 
Consolidate หรือเป�นการเคลียร์สต๊อกเก่า และเร่งขายใหห้มด รวมถึง
ชะลอการออกโครงการใหม่ ขณะท่ีมีบ้านสร้างเสร็จแล้วแต่รอการขาย 
(บ้านว่างหรือ vacant) อยู่ท่ี 331 ล้านตารางเมตร (และเพ่ิมขึ้นอย่าง
ต่อเนื่องมาอยู่ท่ี 390 ล้านตารางเมตรในเดือน เม.ย. 2024) และหาก
พิจารณาในอดีต จะพบว่าป�จจุบนั บา้นสรา้งเสรจ็รอการขายในจนีสูงเป�น
อันดับสองรองจากในช่วงป� 2015 ท่ีสต๊อกบ้านว่างสูงสุดท่ี 466 ล้าน
ตารางเมตร ก่อนลดลงเหลือ 225 ล้านตารางเมตรในป� 2019

Source: CEIC, INVXSource: CEIC, INVX
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เราเชื่อว่า มาตรการกองทุน 3-5 แสนล้านหยวนของ PBOC จะช่วยฟ�้ นภาคอสัง
หาฯ จีนอย่างมีนัยสําคัญ
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( = 3.14% GDP)

5. ฉะนั้น หากมาพิจารณาในวัฐจกัรนี้ เราเชื่อว่าการท่ีภาคอสังหาฯ จนีจะฟ�้ น (วัดจากจาํนวนป�
ท่ีเคลียรส์ต๊อกกลับมาสู่ค่าเฉล่ีย) จะต้องเกิดจากการฟ�้ นตัวขึ้นของภาคการผลิตโลกเป�นหลัก 
ขณะท่ีมาตรการอสังหาฯ (โดยเฉพาะประเด็นด้านการต้ังกองทุนจาํนวน 3-5 แสนล้านหยวน) 
ครัง้นี้ จะเป�นมาตรการท่ีประคับประคองภาคอสังหาฯ   โดยหากพิจารณาจากมูลค่าของบ้านท่ี
รอการขาย (Vacant) จะพบว่าป�จจุบนัอยูท่ี่ 3.96 ล้านล้านหยวน (3.14% GDP) ขณะท่ีกองทนุ
ของ PBOC มีขนาดอยู่ท่ี 5 แสนล้านหยวน (12.6% ของมูลค่าบ้านรอการขาย) ซึ่งกองทุน
ขนาด 12.6% นี้อาจไมส่ามารถเขา้ซื้อบา้นท้ังหมดได้ แต่ก็จะทําใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงของภาค
อสังหาฯ อยา่งมนีัยสําคัญ

6. นอกจากนั้น นโยบายของรัฐบาลจีนจะยังทําให้เกิดการเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้าง 
กล่าวคือ การเคลียร์สต๊อกผ่านการเข้าซื้อของรัฐบาลจีนนั้น น่าจะเข้าซื้อในโครงการของ
ผู้ประกอบการท่ีเป�นรฐัวิสาหกิจ หรอืบรษัิทท่ีรฐับาลมหีุน้ส่วนอยู ่เชน่ China Vanke Co. ทําให้
บริษัทเอกชนรายเล็กอาจมีความเส่ียงล้มละลาย นอกจากนั้น จะทําให้ภาคอสังหาฯ จีนเป�น
อย่างท่ีประธานาธบิดีสีจิน้ผิงประกาศ คือ ทําให ้"บ้านเป�นท่ีอยู่อาศัย ไม่ใชท่ี่เก็งกําไร" โดยการ
ทําใหร้าคาของอสังหาฯ จนี ไมป่รบัเพ่ิมขึ้นมากนักในระยะต่อไป 

4. หากนําพ้ืนท่ีก่อสร้างบ้าน (Under construction) และยอดขายต่อป� (Sold) มาหา
สัดส่วน จะได้จาํนวนป�ท่ีจะเคลียรส์ต๊อกท้ังหมด (โดยมีสมมุติฐานว่าจะไม่สรา้งใหม่เลย) 
ซึ่งพบว่า ณ ส้ินป� 2023 จาํนวนป�ท่ีจนีจะเคลียร์สต๊อกภาคอสังหาฯ ท้ังหมด ได้แก่ 6.2 
ป� สูงกว่าค่าเฉล่ียก่อนวิกฤต Covid-19 ท่ี 3.7 ป� และหากพิจารณาด้วยสัดส่วน
ดังกล่าว จะพบว่าจนีเคยเผชญิกับวิกฤตอสังหาฯ ครัง้หนึ่งแล้วในชว่งป� 2015-17 ท่ีจนี
เคยเกิดฟองสบู่จากมาตรการกระตุ้นหลังวิกฤตการณ์การเงินโลก ( วิกฤต
แฮมเบอร์เกอร์) ท่ีนําไปสู่การกระตุ้นมหาศาลของรฐับาลจนี และนําไปสู่วิกฤตเมืองรา้ง 
(Ghost town) ซึ่งในเวลานั้น รฐับาลใชเ้วลา 2-3 ป�ในการเคลียรส์ต๊อกบ้านคงค้าง จาก 
4.9 ป� เหลือ 3.7 ป� โดย ณ ขณะนั้น ซึ่งส่วนหนึ่งเป�นผลจาก (1) รัฐบาลลดค่าเงนิหยวน 
(2) เศรษฐกิจโลก เปล่ียน Phase จาก Global synchronize slowdown เป�น Global 
synchronize growth ผ่านภาค Manufacturing

เราคาดว่าต้องใชจ้นีต้องเวลากว่า 2-3 ป� ในการเคลียรส์ต๊อกอสังหาฯ
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กองทนุของ PBOC มขีนาดเป�น 12.6% ของมูลค่าบา้นท่ีรอการขาย

Source: CEIC, INVXSource: CEIC, INVX

7



สรุปผลประชุม รมว.คลัง-ผู้ว่าธปท. เมื่อลดดอกเบี้ยไม่เร่งด่วน ต้องช่วยชาวบ้าน
ให้เข้าถึงสินเชื่อ
• หลังเปล่ียน คณะรฐัมนตร ีหรอื ครม.ใหม่ ท่ีมี พิชยั 
ชุณหวชิร เข้ามาดํารงตําแหน่งรองนายกรัฐมนตรี
และรมว.คลัง ก็เริ่มเดินหน้าทันที โดยในวันนี้  16 
พ.ค. 2567 ผู้ส่ือข่าวรายงาน ท่ีกระทรวงการคลัง 
ได้จัดการประชุมเพ่ือ หารือแนวทางการดําเนิน
นโยบายการเงินให้สอดคล้องกับนโยบายการคลัง 
ระหว่าง นายพิชยั ชุณหวชริ รองนายกรฐัมนตรแีละ
รมว.คลัง และนายเศรษฐพุฒ ิสุทธวิาทนฤพุฒ ิผู้ว่า
การธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.)  

• โดยการประชุมครั้งนี้ เกิดขึ้นท่ามกลางคําถามถึง
อนาคตทิศทางดอกเบี้ยนโยบายของไทย จะไปทาง
ไหน เพราะท่าทีของรฐับาล และแบงก์ชาติก่อนหน้านี้ 
ดูไม่ตรงกัน โดยผู้ส่ือข่าวรายงานว่า ในการประชุม
ครัง้นี้ กินเวลาถึง 2 ชัว่โมง

• ภายหลังการประชุม พิชัย ชุณหวชิร ให้สัมภาษณ์
ถึงบรรยากาศและข้อสรุปหลังการประชุม โดยมี
ประเด็นท่ีน่าสนใจ ดังนี้

•  1.กระทรวงการคลังและ ธปท.เห็นตรงกันว่า 
ตอนนี้ป�ญหารายย่อยขาดสภาพคล่อง เนื่องจากเข้า
ไม่ถึงสินเชื่อ ส่งผลกระทบท้ังภาคครัวเรือนและ
ธุรกิจ เป�นประเด็นสําคัญท่ีต้องเร่งแก้ไข เพ่ือลด
จํานวนหนี้ เ สีย  (NPLs) มากกว่าการลดอัตรา
ดอกเบีย้ 

• ในช่วงท่ีผ่านมาประเทศไทยมีสภาพคล่องท่ีดี แต่
เข้าถึงสินเชื่อยาก เนื่องจากสถาบันการเงนิเข้มงวด
ในการปล่อยสินเชื่อ หลังจากวันนี้เมื่อมีกรอบการ
ทํางานท่ีชดัเจนแล้ว กระทรวงการคลังโดย สศค.จะ
ทํางานร่วมกันกับ ธปท.เพ่ือหาแนวทางเพ่ิมสภาพ
คล่องใหค้นไทย

• 2.การกํากับดูแลสถาบันการเงินอย่างเข้มงวด
ในช่วงท่ีผ่านมา ทําให้สถาบันการเงินประเทศไทยมี
ความแขง็แกรง่ วันนี้กระทรวงการคลังและธปท.จงึ
มานั่งคุยกันว่าจะมีแนวทางอย่างไร ให้สถาบัน
การเงนิท้ังภาครัฐและเอกชน ดําเนินการปรับพอร์ต
สินเชื่อลูกค้าเฉพาะกลุ่มให้เข้าถึงสินเชื่อได้มากขึ้น 
และมีอะไรท่ีสามารถทําได้ โดยไม่กระทบวินัยการ
คลัง ซึ่งมองว่ายงัมชีอ่งว่างใหทํ้าอีกมาก

•  สําหรับประเด็นเรื่องความไม่ลงรอยกันระหว่าง
กระทรวงการคลัง และธปท.นายพิชยั  กล่าวว่า “เรา
พูดภาษาเดียวกัน ไม่มีป�ญหา ท่านพูดมา ผมแย้งไป 
ท่านพูดมา ผมก็บอกแบบนี้ก็ถูกนะ เพราะผมเคยนั่ง
เป�นคณะกรรมการธปท.มา เลยเข้าใจวิธีการทํางาน 
ถ้าดําเนินนโยบายเข้มงวดมาก ผลดีคือสถาบัน
การเงินก็เข้มแข็ง เชื่อว่าสถาบันการเงินไทย คง
อยากเขา้มาชว่ยดแูลเรื่องนี้ภายใต้วินัยท่ีดี”

• แบงก์ชาติบรหิารเงนิเฟ�อไม่เข้าเป�า ต้องปรบักรอบ
หรอืไม?่ 

• นายพิชัยกล่าวว่า ถ้าบริหารเงินเฟ�อไม่เข้าเป�าทาง
ธปท.มีวิธคิีดและหลักเกณฑ์ในการพิจารณาอยู่แล้ว 
โดยปกติกรอบเงินเฟ�อจะมีการทบทวนทุกป� ซึ่ง
จะต้องคํานึงถึงสถานการณ์ในระยะข้างหน้า ซึ่งต้อง
ใหอิ้สระ ธปท.

•  นอกจากนี้กระทรวงการคลัง และ ธปท. ยังเห็น
ตรงกันในประเด็นการแก้ป�ญหาโครงสร้างทาง
เศรษฐกิจ เพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถการแข่งขัน ท้ัง
ธุรกิจ SME และธุรกิจขนาดใหญ่ ซึ่งต้องใช้เวลา
แก้ไขระยะยาว หลังจากนี้จะต้องพิจารณาดึงดูดการ
ลงทนุในอุตสาหกรรมใหมม่ากขึ้น 
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สรุปผลประชุม รมว.คลัง-ผู้ว่าธปท. เมื่อลดดอกเบี้ยไม่เร่งด่วน ต้องช่วยชาวบ้าน
ให้เข้าถึงสินเชื่อ

• เรามองว่า สัญญาณการพูดคุยระหว่าง รมว. คลัง กับผู้ว่าการฯ ธปท. มีลักษณะ
แสวงจุดรว่ม สงวนจุดต่าง รวมถึงพยายามหาทางออกจากจุดยืนท่ีแตกต่างของท้ัง
สององค์กร บง่ชีถึ้งความพยายามท่ีดีของหน่วยงานเศรษฐกิจสําคัญของประเทศ 

• ในประเด็นการไม่พูดถึงการลดอัตราดอกเบี้ย แต่สะท้อนใหเ้หน็ถึงการเข้าถึงแหล่ง
เงนิทุนนั้น เป�นแนวทางท่ีถูกต้อง เพราะโดยหลักการแล้ว ธปท. เป�นอิสระในแงก่ารใช้
เครื่องมือในการดําเนินนโยบายการเงิน โดยเครื่องมือสําคัญ ได้แก่ดอกเบี้ย ขณะท่ี
รัฐบาลจะมีอํานาจในการกําหนดเป�าหมายเงนิเฟ�อ เพ่ือให ้ธปท. ในฐานะหน่วยงานรัฐ
ทํานโยบายเพ่ือใหไ้ด้เป�าหมายนั้น 

• ประเด็นท่ีน่าสนใจ คือ ความรับผิดชอบ (Accountability) โดยหาก ธปท. ไม่
สามารถดําเนินนโยบายการเงนิใหบ้รรลุเป�าหมายได้ จะต้องมีความรบัผิดชอบเพ่ิมเติม
จากการเขียนจดหมายส่งให้ รมว. คลังเป�นรายป�หรือไม่ และ ในอีกประเด็นหนึ่ง 
ท่ามกลางเศรษฐกิจท่ีซึมเซา และโตต�ากว่าศักยภาพมาหลายป� การกําหนดเป�าหมาย
เงนิเฟ�อใหม่ใหสู้งขึ้น เพ่ือใหเ้ศรษฐกิจมีพลวัตรมากขึ้นนั้น ควรจะเริ่มนํามาพิจารณา
หรือไม่ เช่นเดียวกับประเด็นการเข้าถึงสินเชื่อ รวมถึงกําไรของธนาคารพาณิชย์เมื่อ
เทียบกับภาคส่วนอ่ืน ๆ ด้วย
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Thailand's Headline Inflation (%)

เงนิเฟ�อ 2009-24 เฉล่ีย 1.5% เขา้เป�า 5 ป� สูงเกินเป�า สูงเกินเป�า 4 ป� ต�ากว่าเป�า 6 ป�

Source: CEIC, INVX
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Disclaimer

ข้อมูลในรายงานน้ีเป�นข้อมูลท่ีมีการเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ ์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 

เอกซ ์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 เอกซ ์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, CPAXT, 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, BTG, CEN, CGH, CH, CHIC, CI, CIG, CMC, COMAN, CSP, DOD, DPAINT, DV8, EFORL, EKH, ESSO, 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, 7UP, AAI, ADVANC, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BKI, BLA, BPP, BROOK, BRR, BSBM, BTS, BWG, CEN, CENTEL, CFRESH,
CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ESTAR, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS,
GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JKN, JR, JTS, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCCAMC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE,
MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NKI, NOBLE, NRF, NWR, OCC, OGC, OR, ORI, 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, RML, RS, RWI, S&J, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SGC, SGP, SIRI, SITHAI, SKR, SMIT, SMK, SMPC,
SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TISCO, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT,
TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TRT, TRU, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, UV, VCOM, VGI, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ADB, ALT, AMC, ASW, BLAND, BTG, BYD, CAZ, CBG, CV, DEXON, DMT, EKH, FSX, GLOBAL, GREEN, ICN, IHL, ITC, J, JMART, JMT, LEO, LH, MENA, MITSIB, MODERN, NER, NEX, OSP, PEER, PLUS, POLY, PQS, PRIME, PROEN, PRTR, RBF, RT, SA, SANKO, SCB, SENX, SFLEX, SIS, SKE, SM, SVOA,
TBN, TEGH, TIPH, TKN, TPAC, TPLAS, TQM, TRUE, W, WPH, XPG
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALL, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMARIN, AMR, ANAN, ANI, AOT, APCO, APEX, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU,
AUCT, AURA, B52, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BKGI, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BRI, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHARAN, CHASE, CHAYO, CHG, CHIC, CHO, CI, 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, DITTO, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, ECL, EE, EFORL, EMC, ETL, EURO, EVER, F&D, FANCY, FE, FLOYD, FMT, FN, FORTH,
FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HEALTH, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, I2, IFEC, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, JAK, JCK, JCKH, JCT, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KAMART, KC,
KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KJL, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LDC, LEE, LIT, LOXLEY, LPH, LST, LTS, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEGA, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MJD, MK, ML, MORE, MOSHI,
MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NL, NNCL, NOK, NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, ORN, PACE, PACO, PAF, PANEL, PCC, PEACE, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PJW, PLE, PLT, PMTA, POLAR, PORT, POST, PPM, PRAKIT,
PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PRO, PROUD, PSG, PSP, PTC, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWAD, SAWANG, SBNEXT, SCAP, SCGD, SCI, SCL,
SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SFT, SGF, SHANG, SHR, SIAM, SICT, SIMAT, SINGER, SINO, SISB, SJWD, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, STANLY, STARK, STC, STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, STX,
SUC, SUN, SUPER, SUTHA, SVR, SVT, 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, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPP, TPS,
TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TURTLE, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPF, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, VARO, VIBHA, VL, VNG, VPO, VRANDA, WARRIX, WAVE, WELL, WFX, WGE, WIN, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WORLD, 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 November 1, 2023) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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