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ข้้อสงวนและข้้อจำำ�กััดความรัับผิิด  
เนื้้�อหาบทวิิเคราะห์์ คำำ�แนะนำำ� หรืือความคิิดเห็็นใดๆ ในวารสารฉบัับน้ี้�เป็็นความคิิดเห็็นของผู้้�นำำ�เสนอเนื้้�อหา ดัังกล่่าวเท่่านั้้�น มิิได้้
เป็็นการแสดงว่่าสมาคมส่่งเสริิมผู้้�ลงทุุนไทย เห็็นพ้้องด้้วยกัับความคิิดเห็็นนั้้�น ที่่�สำำ�คัญ คำำ�แนะนำำ�เกี่่�ยวกัับการลงทุุนใดๆ ล้้วนมีี

ความเสี่่�ยง การตััดสินใจกระทำำ�การใดๆ โดยอาศััยเนื้้�อหาดัังกล่่าว ผู้้�ลงทุุน ต้้องเป็็นผู้้�รัับความเสี่่�ยงด้้วยตนเองทั้้�งหมด
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    ต้้องยอมรัับว่่า เดืือนกุุมภาพัันธ์์ 2568 
สถานการณ์์ในตลาดหุ้้�นไทยไม่่ค่่อยจะสดใส         
เอาเสีียเลย จากวันศุุกร์์สุุดท้ายของมกราคม หุ้้�น
ตกไป 21.14 จุุด SET Index มาอยู่่�ที่่� 1,314.50 เริ่่�ม
กุุมภาพันัธ์์ในวัันที่่� 3 ประเดิิมวัันแรก SET Index 
ยังัคงตกต่ออีีก 10.11 จุุด มายืืนที่่� 1,304.39  จาก
นั้้�นวัันที่่� 5 กุุมภาพัันธ์์ SET Index ก็็หลุุดลงมาอยู่่�
ที่่� 1,286.74 ลดลงอีีก 14.28 จุุด วัันที่่� 6 ร่ว่งต่่อ
อีีก 24.67 จุุด SET Index มาอยู่่�ที่่� 1,262.07 ยังัดีีที่่�
วัันที่่� 7 ดีีดกลับข้ึ้�นมา 20.02 จุุด มาอยู่่�ที่่� 1,282.09 
แล้้วก็ผันัผวนขึ้้�นๆลงๆแถวๆ 1,250 จุุดอยู่่�หลายวััน
       มาระทึึกอีกทีวัันที่่� 24 โดย SET Index มา       
อยู่่�ที่่� 1,235.85  พอวัันที่่� 25 ก.พ. ลดลงหนัก 29.46 
จุุด มาอยู่่�ที่่� 1,206.39  หวุดหวิิดจะหลุุดต่ำำ�กว่่า 
1,200 จุุด แต่่ 26 ก็็ดีีดกลับขึ้้�นมาได้้ที่่� 1,231.14 
ก่่อนที่่�จะปิดิ 2 วัันสุดุท้ายแบบไม่ส่วย คืือ วัันที่่� 27 
ลดลง 15.41 ดััชนีอียุ่่�ที่่� 1,215.73  และปิดิส่ง่ท้้าย
เดืือนกุุมภาพัันธ์์ ลงต่่ออีีก 12.01 จุุด ปิิดที่่� 
1,203.72  แต่่ระหว่่างวััน จริิงๆหลุดุระดัับ 1,200 
จุุด ลงไปที่่� 1,192.43 ยังดีีที่่�ดีีดกลับมาได้้ ถืือเป็็น
อีีกเดืือนที่่�ผัันผวนจริิงๆ
      การเปลี่่�ยนแปลงของ SET Index สะท้้อนชัดั
ถึึงการขาดความเช่ื่�อมั่่�นของนัักลงทุนุ ซึ่่�งตรงนี้้�เป็น็
สิ่่�งที่่�มีคีวามจำำ�เป็น็ของทั้้�งรัฐับาล กระทรวงการคลัง 
และหน่่วยงานที่่�กำำ�กับดููแลตลาดหลักทรััพย์์ของ
ไทย จะต้้องพิิจารณาว่่า พอจะมี ีแนวทางนโยบาย 
หรืือมาตรการอะไร ที่่�จะมากระตุ้้�นความเชื่่�อมั่่�น
ให้้กัับนัักลงทุุนได้้ ไม่เ่ช่น่นั้้�น เชื่่�อว่่าความรู้้�สึึกไม่่
มั่่�นใจ ก็็น่า่จะส่ง่ ผ่า่นต่่อไปยัังเดืือนมีีนาคมได้้
      ยิ่่�งมาดููในรอบเดืือนกุมุภาพันัธ์ท์ี่่�ผ่า่นมา ก.ล.ต. 
มีแีต่่ข่า่วเตืือนให้น้ักัลงทุนุเข้า้ไปร่ว่มประชุุมหุ้้�นกู้้�
ของ 6 บริษัิัทที่่�ออกอาการน่่าเป็็นห่่วง แถมปิิด
ท้้ายของเดืือนยัังเป็็นเรื่่�องคำำ�เตืือนให้้ผู้้�ถืือหุ้้�นกู้้�
ของ Stark ให้้ไปยื่่�นคำำ�ขอรัับชำำ�ระหนี้้�ในคดี            
ล้้มละลายที่่� ธนาคารยููโอบีี ฟ้้อง นายวนรััชต์์                  
ตั้้�งคารวคุณุ ภายในวัันที่่� 11 เมษายน 2568 อีีก
ทั้้�งยังัมีกีารกล่าวโทษเรื่่�องการสร้า้งราคา การป่ั่� น
หุ้้�นในหุ้้�นหลายตััวด้้วย ซึ่่�งก็็เป็็นภาพลบอีีกเช่น่กััน

    ไม่่นัับเรื่่�องที่่�มีีการเตืือนให้้ระวััง
มิิ จ ฉ า ชีี พ แ อ บ อ้้ า ง ชื่่� อ บ ริิ ษัั ท                             
จดทะเบีียนในตลาดหลักทรััพย์์ฯ
หลอกให้้ลงทุุน ซึ่่�ง ก.ล.ต. ได้้มีีการ
หารืือและแลกเปลี่่�ยนความคิิดเห็็น
เกี่่�ยวกับแนวทางการแนวทางจััดการ
กัับมิิจฉาชีีพที่่�ชัักชวนหลอกลงทุุนใน
โลกออนไลน์กั์ับหน่ว่ยงานที่่�เกี่่�ยวข้อ้ง 
โดยระบุุว่่าเป็็นปััญหาที่่�มีีมููลค่าความ
เสีียหายกว่่า 26,899 ล้้านบาท สููงสุดุ
เป็็นอัันดัับ 1 ของมููลค่าความเสีีย
หายรวมจากการถููกหลอกลวงทาง
ออนไลน์
        สถานการณ์แ์ละทิิศทางการลงทุุน
ในตลาดหุ้้�นไทยในรอบเดืือนที่่�ผ่า่นมา
จึึงเป็็นสิ่่�งที่่�นัักลงทุุนต้้องระมััดระวััง
อย่า่งมาก เพราะแม้้ว่่า กนง. จะมีีมติิ 
6 ต่่อ 1 ให้้ลดอัตราดอกเบี้้�ยนโยบาย
ลง 0.25% มาอยู่่�ที่่� 2.00% ต่่อปีี ซึ่่�ง
เป็็นการตัดสิินใจที่่�เกิิดจากเศรษฐกิิจ
ขยายตััวต่ำำ�กว่่าคาด โดย จีีดีีพีี ในปีี 
2568 ถููกมองว่่าอยู่่�ระดัับ 2.5-2.7% 
เท่่านั้้�น ดัังนั้้�น การลดดอกเบี้้�ยนโยบาย
ลงมา คงไม่ส่ามารถที่่�จะกระตุ้้�นอะไร
ได้้นักั เพราะแม้้ว่่าธนาคารพาณิิชย์์จะ
ออกมาประกาศลดดอกเบี้้�ยเงิินกู้้�ลง 
0.25% แต่่คำำ�ถามคืือแล้้วธนาคาร
ยอมปล่่อยกู้้�มากขึ้้�นกว่่าที่่�ผ่่านมา
หรืือไม่่ หรืือยังัคงคุมุเข้้มเหมืือนเดิิม
     ส่ง่ท้้าย คุณุพิชัิัย ชุุณหวชิิร รัฐัมนตรีี
ว่่าการกระทรวงการคลัง ได้้ลงนามใน
คำำ�สั่่�งแต่่งตั้้�งกรรมการผู้้�ทรงคุณุวุฒิิใน
คณ  ะ กรร   ม ก า รกำ ำ�กั  บ ต ล า ดทุ ุ น 
(ก.ต.ท.) จำำ�นวน 2 ราย ได้้แก่่ คุุณ
ชนันต์์ ชาญชััยณรงค์์ และคุณุวารุุณีี 
ปรีีดานนท์์ มีีผลแล้้วตั้้�งแต่่วัันที่่� 31 
มกราคม 2568 ก็็ขอแสดงความยิินดีี
ด้้วยนะครัับ
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  สำำ�นั  ก ง า น ค ณ ะ ก ร ร ม ก า ร กำำ�กั  บ หลั  ก ทรั ั พ ย์์ แ ล ะ             
ตลาดหลักทรัพัย ์ (ก.ล.ต.) ปรัับปรุุงหลักเกณฑ์์เพื่่�อให้้นิิยาม              
ผู้้�ลงทุุนด้้านการประกอบธุุรกิิจหลักทรััพย์์และธุุรกิิจสััญญาซื้้�อ
ขายล่่วงหน้า (สััญญาฯ) สอดคล้องกัันและสามารถให้้บริิการและ
ปฏิิบััติิต่อผู้้�ลงทุุนแต่่ละประเภทได้้เหมาะสมยิ่่�งขึ้้�น
    ตามที่่� ก.ล.ต. มีีแนวคิิดในการปรัับปรุุงนิิยามผู้้�ลงทุุน เพื่่�อ      
ลดภาระของผู้้�ประกอบธุุรกิิจหลักทรััพย์์และผู้้�ประกอบธุุรกิิจ
สััญญาฯ (ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ) ในการจัดประเภทและให้้บริิการ         
ผู้้�ลงทุุนด้้วยนิิยามผู้้�ลงทุุนที่่�แตกต่างกัันในหลักเกณฑ์์บางเรื่่�อง 
และสามารถให้้บริิการและปฏิิบัติิต่อผู้้�ลงทุุนแต่่ละประเภทได้้
อย่่างเหมาะสมยิ่่�งขึ้้�น โดยได้้เปิิดรัับฟัังความคิิดเห็็นจากผู้้�ที่่�
เกี่่�ยวข้้องและผู้้�ร่่วมแสดงความเห็็นส่่วนใหญ่่เห็็นด้้วยกัับการ
ปรัับปรุุงหลักเกณฑ์์ดัังกล่าว
      ก.ล.ต. จึึงปรับัปรุุงหลักเกณฑ์์ที่่�เกี่่�ยวข้อ้ง โดยมีีสาระสำำ�คัญ ดัังนี้้�
        (1) กรณีีการประกอบธุุรกิิจในภาพรวม: ปรัับปรุุงนิิยามผู้้�ลงทุนุ
สถาบัันให้้เป็็นนิิติิบุคคลเท่่านั้้�นเนื่่�องจากเป็็นผู้้�ลงทุุนที่่�สามารถ
ดููแลตััวเองได้้อย่่างแท้้จริิง เพื่่�อให้้สอดคล้องกัันทั้้�งด้้านการ
ประกอบธุุรกิิจหลักทรััพย์และสััญญาฯ รวมทั้้�งการให้้บริิการ
ผลิิตภัณฑ์์ในประเทศและผลิิตภัณฑ์์จากต่างประเทศ
       (2) กรณีีการให้บ้ริกิารพาลููกค้้าไปลงทุนุในผลิตภัณฑ์์จาก      
ต่่างประเทศ: ปรับัปรุุงให้ใ้ช้น้ิิยามผู้้�ลงทุนุรายใหญ่พ่ิิเศษ (Ultra 
High Net Worth: UHNW) เพื่่�อให้้สอดคล้องกัับนิิยามผู้้�ลงทุุน
รายใหญ่่พิิเศษในหลักเกณฑ์์เรื่่� องอื่่� น ๆ แทนการใช้้นิิยาม            
Qualified Investor (QI) ตามหลักเกณฑ์์ของธนาคาร                          
แห่ง่ประเทศไทย (ธปท.) ซึ่่�งปัจัจุุบันั ธปท. ยกเลิิกนิิยามดัังกล่าวแล้้ว

ก.ล.ต. ปรับัปรุงุหลักเกณฑ์์
จััดประเภทผู้�ลงทุุนให้ชั้ัดเจนข้ึ้�น

    นอกจากนี้้� ก.ล.ต. ได้้ปรัับปรุุงหลักเกณฑ์์กรณีพา                
ผู้้�ลงทุุนทั่่�วไปไปลงทุุนในผลิิตภัณฑ์์จากต่างประเทศ              
ที่่�มีกีารซื้้�อขายในศููนย์ซ์ื้้�อขายหลักทรััพย์หรือศููนย์์ซื้้�อขาย
สััญญาฯ (ศููนย์์ซื้้�อขาย) โดยศููนย์์ซื้้�อขายดัังกล่าวต้้องอยู่่�
ภายใต้้การกำำ�กับดููแลของหน่่วยงานกำำ�กับดููแลที่่�เป็็น
สมาชิิกของ IOSCO ซึ่่�งเป็น็พหุภุาคีีประเภท Signatory A 
ใน Multilateral Memorandum of Understanding 
Concerning Consultation and Cooperation and the 
Exchange of Information (MMOU) (IOSCO MMOU) 
หรื ื อ เ ป็็ น ศูู น ย์์ ซื้้� อ ข า ย ที่่� เ ป็็ น ส ม า ชิิก  ข อ ง  Wo r ld                            
Federation of Exchanges (WFE)
    เมื่่�อหลักเกณฑ์์ใหม่่มีีผลใช้้บัังคัับ ผู้้�ประกอบธุุรกิิจ     
ต้้องจััดประเภทผู้้�ลงทุุนให้้เป็็นไปตามหลักเกณฑ์์ใหม่เมื่่�อ
ถึึงรอบการทบทวนการทำำ�ความรู้้�จักลููกค้า (Know Your 
Client: KYC) ครั้้�งถััดไปของผู้้�ลงทุุน หรืือเมื่่�อผู้้�ลงทุุน
ประสงค์์จะซื้้�อหลักทรััพย์์หรืือสััญญาฯ เพิ่่�มเติิม
    ทั้้�งนี้้� ประกาศปรัับปรุุงหลักเกณฑ์์ดัังกล่าว* มีีผลใช้้
บัังคัับตั้้�งแต่่วัันที่่� 16 พฤษภาคม 2568 เป็็นต้้นไป

หมายเหตุุ * ประกาศที่่�เกี่่�ยวข้้องจำำ�นวน 3 ฉบัับ
https://publish.sec.or.th/nrs/10630p_r.pdf
https://publish.sec.or.th/nrs/10632p_r.pdf
https://publish.sec.or.th/nrs/10633p_r.pdf
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    ตลาดหลักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย มีีแผนปรัับปรุุง       
เกณฑ์์ New Listing เพื่่�อดึึงดููดบริิษัทขนาดใหญ่ให้้เข้้ามา        
จดทะเบีียนในตลาดหลักทรัพัย์ฯ โดยมีีแนวคิิดที่่�จะทบทวน
เกณฑ์์ Free Float สำำ�หรัับบริิษัทขนาดใหญ่่ที่่�จะเข้้า                 
จดทะเบีียนเพื่่�อเพ่ิ่�มความน่่าสนใจในการเข้้าจดทะเบีียน 
เพิ่่�มความชััดเจน และเพิ่่�มศัักยภาพการแข่่งขัันกัับ
ตลาดหลักทรััพย์์ต่่างประเทศ      
    ทั้้�งนี้้� การดำำ�เนิินการดังกล่าวสอดคล้องกัับกลยุุทธ์์ของ
ตลาดหลักทรััพย์์ฯ ที่่�ต้้องการสร้้างโอกาสการเติิบโต และ
ผลักดันให้้ตลาดหลักทรััพย์ฯ เป็็นศููนย์์กลางการระดมทุุน 
(Listing Hub) ของธุุรกิิจที่่�มีศีักัยภาพทั้้�งในและต่่างประเทศ
    ตลาดหลักทรััพย์ฯ จึึงเปิิดรัับฟัังความคิิดเห็็น เรื่่�องการ
ปรัับปรุุงเกณฑ์์ Free Float สำำ�หรัับบริิษัทที่่�จะเข้้า                           
จดทะเบีียนใน SET และ mai  ดัังนี้้�
     1.ปรับัปรุุงเกณฑ์์ Free Float สำำ�หรับับริษัิัทที่่�มีีทุุน      
ชำำ�ระแล้้วไม่่ น้้อยกว่่า 10,000 ล้้านบาทที่่�จะเข้้า                              
จดทะเบีียน ดัังนี้้� 
        -ปรัับปรุุงสััดส่ว่น Free Float จาก 20% เป็็น 17% ของ
ทุุนชำำ�ระแล้้ว
    -ยกเลิิกการใช้้ดุุลยพิินิิจในการผ่อนผัันระยะเวลาการ   
กระจาย Free Float

    2.เพิ่่�มหลักเกณฑ์์กรณีีบริิษััทที่่�จะเข้้าจดทะเบีียนใน        
SET และ mai มีีการดำำ�เนิินการใด ๆ ที่่�จะส่ง่ผลให้ส้ัดัส่ว่น 
Free Float ลดลงต่ำำ�กว่่าคุณุสมบัติัิตามเกณฑ์์รับัหลักทรัพัย์ 
ในทัันทีีตั้้�งแต่่หุ้้�นเร่ิ่�มซื้้�อขายในตลาดหลักทรััพย์ฯ โดยจะถืือว่่า
บริิษัทดัังกล่าวไม่ม่ีีคุุณสมบััติิเรื่่�อง Free Float ตามเกณฑ์์รัับ
หลักทรััพย์์ ทั้้�งนี้้� เพื่่�อป้้องกัันไม่ใ่ห้้บริิษัทเลี่่�ยงการปฏิิบััติิตาม
เกณฑ์์รัับหลักทรััพย์์ 
     ในส่่วนของเกณฑ์์ดำำ�รงสถานะสำำ�หรัับบริิษัทจดทะเบีียน         
ยัังคงไม่เ่ปลี่่�ยนแปลง คืือ บริิษัทต้้องมีีผู้้�ถือหุ้้�นรายย่อ่ยขั้้�นต่ำำ� 
150 ราย และถืือหุ้้�นรวมกัันไม่่น้้อยกว่่า 15% ของทุุนชำำ�ระ
แล้้ว 
         การเปิดิรับัฟังัความคิิดเห็น็จากผู้้�ที่่�เกี่่�ยวข้อ้งในครั้้�งนี้้� เพื่่�อ
ให้้ได้้ข้้อมููลที่่�เป็็นประโยชน์์ต่่อการพิิจารณาปรัับปรุุงหลัก
เกณฑ์์ดัังกล่าว โดยตลาดหลักทรััพย์์ฯ ได้้เผยแพร่่เอกสาร          
รัับฟัังความคิิดเห็็นพร้้อมรายละเอีียดบนเว็็บไซต์ตลาด          
หลักทรัพัย์ฯ์ https://www.set.or.th/th/rules-regulations/
market-consultation หัวัข้อ้ “การทบทวนเกณฑ์์ Free Float 
สำำ�หรัับการรัับบริิษัทขนาดใหญ่่เข้้าจดทะเบีียนใน SET และ 
mai” สามารถร่่วมแสดงความคิิดเห็็นได้้ที่่�  https://forms.
gle/6gre4xMu4qE9cgZx5 จนถึึง 18 มีีนาคม 2568

ตลาดหลักทรัพัย์ฯ ชููแผน
ปรับัปรุงุเกณฑ์์ New Listing



โดย พรรณีี  วรวุฒิุิจงสถิิต
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    คำำ�ถามนี้้�เกิิดขึ้�นบ่่อยมากในช่่วงเวลาที่่�ผ่่านมา       
ที่่�มีีเหตุุการณ์์อื้้� อฉาวเกิิดขึ้้�นกัับกิิจการในตลาด        
หลักทรัพัย์ฯ์ หลายแห่ง่ กรณีทีี่่�ผู้้�สอบบัญัชีไีม่ส่ามารถ
ตรวจพบเหตุทุจุริิตอาจเกิิดจากหลายปัจัจััย เช่น่
         1.ขอบเขตของการตรวจสอบบััญชีี (Audit Scope)   
        การตรวจสอบบัญัชีมีุ่่�งเน้น้ไปที่่�การให้ค้วามเห็น็
เกี่่�ยวกับงบการเงิินว่่ามีีการจัดทำำ�ถููกต้้องตาม
มาตรฐานการรายงานทางการเงิินหรือืไม่ ่  ไม่ใ่ช่ก่าร
ตรวจสอบเพื่่�อสืืบสวนสอบสวนการทุจริิตโดยตรง 
ถึึงกระนั้้�นหากระหว่่างการตรวจสอบมีีการพบ
สัญัญาณทุจริิต ก็็ต้้องทำำ�การตรวจสอบเพ่ิ่�มเติิมเพื่่�อ
หาข้อ้เท็็จจริิง นอกจากนี้้�วิิธีการตรวจสอบเป็น็แบบ
สุ่่�ม (Sampling) ทำำ�ให้้ไม่ส่ามารถตรวจพบทุุกกรณีี
ของการทุุจริิตได้้
    2.การปกปิิดข้้อมููลอย่่างแนบเนีียน (Fraud            
Concealment)
      หากผู้้�บริิหารระดัับสููงเป็็นผู้้�ทำำ�ผิิด มีีการตกแต่่ง
บััญชีีหรืือสร้้างเอกสารปลอมยิ่่�งทำำ�ให้้ยากต่อการ
ตรวจพบ รวมถึึงการทำำ�รายการที่่�เป็็นธุุรกรรมกัับ
ต่่างประเทศที่่�ยากต่อการตรวจสอบเอกสาร              
หลักฐาน
      3.ความร่ว่มมืือภายในองค์์กร (Collusion)
    ปกติิความร่่วมมืือในองค์์กรหากเป็็นไปในทาง        
ที่่�ดีีก็็จะทำำ�ให้้เกิิดผลสำำ�เร็็จ แต่่หากมีีการร่ว่มมืือกััน
ในทางร้้ายยิ่่�งจะทำำ�ให้้เกิิดผลเสีียหายอย่่างมากกับ
องค์์กร เช่น่การสมรู้้�ร่ว่มคิิดระหว่่างฝ่า่ยบริิหารและ
ฝ่่ายบััญชีีที่่�มีีการร่่วมมืือกัันปลอมแปลงเอกสาร  
ตกแต่่งบััญชีีที่่�ทำำ�ได้้แนบเนีียนมากขึ้�น โดยเฉพาะ
เป็็นผู้้�บริิหารระดัับสููงที่่�สามารถกดดันผู้้�ใต้้บัังคัับ
บััญชาให้้ทำำ�ตามคำำ�สั่่�งโดยไม่เ่ปิิดเผยข้้อมููลจริิง

      4.วิิธีีการตรวจสอบของผู้้�สอบบัญัชีี (Audit Procedure) อาจ
ไม่่เพีียงพอ
        หากใช้ว้ิิธีการตรวจสอบที่่�พึ่่�งพาเอกสารหลักฐานภายในมากเกิิน
ไปโดยไม่ม่ีกีารยืนยันักัับบุุคคลภายนอก อาจทำำ�ให้ไ้ม่พ่บข้อ้ผิิดพลาด
ที่่�สำำ�คัญได้้ การตรวจสอบต้้องรอบรู้้�ธุรกรรมของธุุรกิิจรอบด้้าน              
ไม่่เพีียงแค่่รายการทางบััญชีี แต่่อาจรวมไปถึึงสภาพคล่อง กระแส
เงิินสด ข่า่วสารจากมีีเดีียต่่าง ๆ  เป็็นต้้น เพื่่�อไม่ใ่ห้้พลาดในธุุรกรรมที่่�
ไม่ถูู่กต้้องที่่�เกิิดขึ้้�นในองค์์กร
       5.ปััญหาความเป็็นอิิสระของผู้้�สอบบัญัชีี
         หากผู้้�สอบบัญัชีขีาดความอิิสระ เพราะมีคีวามสัมัพัันธ์ท์างธุุรกิิจ
กัับกิิจการหรืือผู้้�บริิหารระดัับสููงของกิิจการที่่�ตรวจสอบ หรืือผู้้�สอบ
บััญชีีอาจถููกกดดันให้้ไม่่รายงานประเด็็นที่่�อาจกระทบต่่อธุุรกิิจของ
ลููกค้าของผู้้�สอบบััญชีีเองก็็ได้้ ดัังนั้้�นความอิิสระของผู้้�สอบบััญชีีจึึง
สำำ�คัญมากต่อการให้ค้วามเห็น็ต่่อรายงานทางการเงิินที่่�ตนเองตรวจสอบ
       6.ข้้อจำำ�กัดด้้านเวลาและทรัพัยากร
        การตรวจสอบบัญัชีขีองผู้้�สอบบัญัชีภีายนอกมีขี้อ้จำำ�กัดด้านเวลา
ในการเข้า้มาตรวจสอบ จึึงทำำ�ให้ไ้ม่ส่ามารถตรวจสอบในเชิิงลึึกได้้ทุกุ
จุุด ประกอบกัับการที่่�ได้้รัับข้้อมููลที่่�ไม่่ถููกต้้อง ไม่่ครบถ้้วนจากกิิจการ
ที่่�ตรวจ หรือือาจมีีการปิดบังัข้อ้มููล ก็็ยิ่่�งทำำ�ให้้ไม่ส่ามารถพบเจอปััญหา
ที่่�ซ่อ่นอยููได้้
      จากปััจจััยที่่�ยกตัวอย่า่งมาข้้างต้้น จะเห็็นได้้ว่่าไม่ใ่ช่เ่รื่่�องง่่าย ๆ       
ที่่�ผู้้�สอบบััญชีีจะพบเจอสิ่่�งผิิดปกติิที่่�กิิจการปิิดบััง ซ่อ่นเร้้น หรืือรวม
ไปถึึงร่ว่มมือืกัันทุุจริิต สิ่่�งสำำ�คัญมากกว่่านั่่�นคืือ ทำำ�อย่า่งไรให้ก้รรมการ 
ผู้้�บริิหาร รวมไปถึึงพนักังานทุกุระดัับมีจีิิตสำำ�นึึกในคุณุธรรม จริิยธรรม 
ปฏิิบัตัิิหน้าที่่�ด้้วยความรับัผิิดชอบอย่่างถึึงที่่�สุดุ (Accountability) เพื่่�อ
ความสำำ�เร็็จของงานให้้บรรลุตามเป้้าหมายขององค์์กรที่่�ได้้ตั้้�งไว้้              
มีคีวามซื่่�อสััตย์ส์ุจุริิต (Integrity) ปฏิิบัติิงานอย่า่งมือือาชีพีเพื่่�อความ
ยั่่�งยืืนขององค์์กรอย่า่งแท้้จริิง

ทำำ�ไมผู้้�สอบบััญชีีตรวจไม่่พบเหตุทุุจริติ
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     ตลาดหลักทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทย ร่ว่มกัับสมาคมผู้้�ตรวจสอบ 
ภายในแห่่งประเทศไทย จััด SET Sustainability Forum      
1/2025 ภายใต้้แนวคิิด “Strengthening Market Confidence 
Through Audit Excellence” ในวัันที่่� 13 ก.พ. 2568 โดยมีี 
สำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลักทรัพัย์แ์ละตลาดหลักทรัพัย์ ์ 
สมาคมผู้้�ตรวจสอบภายในแห่ง่ประเทศไทย ร่ว่มด้้วยผู้้�เชี่่�ยวชาญ
ด้้านบรรษัทภิิบาล ผู้้�บริิหารบริิษัทจดทะเบียีน แสดงวิิสัยทััศน์ ์และ
แลกเปลี่่�ยนมุมุมองในการยกระดัับการกำำ�กับดููแลกิิจการไทย สอด
รัับมาตรฐานการตรวจสอบภายในฉบัับใหม่ ่พร้้อมผลักดันให้้เกิิด
ความร่ว่มมืือระหว่่าง AC-CEO-CAE
      ศาสตราจารย์ ์ดร.พรอนงค์์ บุุษราตระกููล เลขาธิิการ สำำ�นักังาน 
ก.ล.ต. กล่าวในปาฐกถาพิิเศษ “Strengthening Market                  
Confidence Through Audit Excellence” ว่่า การเสริิมสร้้าง              
ธรรมาภิิบาลและการเติิบโตอย่่างยั่่�งยืืนเพื่่�อเพ่ิ่�มมููลค่่าให้้แก่่บริิษัท
จดทะเบีียน ด้้วยการให้้ความสำำ�คัญกัับระบบควบคุุมภายใน ไม่่ใช่่
เพีียงส่ิ่�งที่่�ต้้องปฏิิบััติิหรือจััดให้้มีีเพื่่�อให้้สอดคล้องกัับกฎเกณฑ์์ 
(Compliance Issue) เท่่านั้้�น แต่่คณะกรรมการบริิษัทและคณะ
กรรมการตรวจสอบควรให้้ความสำำ�คัญ (Tone at the top) และ
กำำ�หนดเป็็นประเด็็นเชิิงกลยุุทธ์์ (Strategic Issue) เพื่่�อกำำ�หนด
แนวทางในการดำำ�เนิินงานให้้มีรีะบบควบคุุมภายในที่่�มีคีวามเพีียง
พอและเหมาะสมในบริิษัทจดทะเบีียน ดัังนั้้�น Tone at the top   
จึึงเป็็นกลไกที่่�สำำ�คัญมาก
    ดร.ศรพล ตุุลยะเสถีียร รองผู้้�จัดการ ตลาดหลักทรััพย์                   
แห่่งประเทศไทย กล่าวว่่า ท่่ามกลางความท้้าทายของตลาดทุน
โลก ทั้้�งความผัันผวนทางเศรษฐกิิจ การเปลี่่�ยนแปลงทาง
เทคโนโลยีี และวิิกฤตความเชื่่�อมั่่�น การยกระดัับมาตรฐานการ
กำำ�กับดููแลกิิจการและการตรวจสอบภายใน คืือกุุญแจสำำ�คัญใน
การสร้้างความเชื่่�อมั่่�นให้้กัับผู้้�ลงทุุนทั้้�งในและต่่างประเทศ อีีกทั้้�ง
การผสานความร่ว่มมืือระหว่่าง Audit Committee (AC), Chief 
Executive Officer (CEO) และ Chief Audit Executive (CAE) 
หรืือที่่�เรีียกว่่า ‘The Governance Trinity’ จะเป็็นพลังสำำ�คัญใน
การขัับเคลื่่�อนการเปลี่่�ยนแปลงครั้้�งนี้้�

     นายพงศ์ศ์ักัดิ์์� แสงสิงิคีี นายกสมาคมผู้้�ตรวจสอบ
ภายในแห่่งประเทศไทย ย้ำำ�ถึึงมาตรฐานการตรวจสอบ
ภายในฉบัับใหม่่ที่่�เริ่่�มบัังคัับใช้้เมื่่�อปลายปีี 2567 ซึ่่�งได้้
รัับการพััฒนาให้้สอดคล้องมาตรฐานสากล คำำ�นึึงถึึง
บริิบทของตลาดทุนไทย และมุ่่�งเน้น้การเสริิมสร้้างความ
ร่ว่มมือืระหว่่าง AC-CEO-CAE เพื่่�อมุ่่�งยกระดัับการกำำ�กับ
ดููแลกิิจการสู่่�การสร้้างมููลค่่าที่่�ยั่่�งยืืน
        นอกจากนี้้� ภายในงานยังัมี ี2 หัวัข้อ้เสวนาที่่�น่า่สนใจ 
1) “The Governance Trinity: AC, CEO, and CAE 
Partnership” โดยมีี ดร. ศุุภมิิตร เตชะมนตรีีกุุล 
กรรมการผู้้�ทรงคุุณวุฒิิ สมาคมผู้้�ตรวจสอบภายในแห่่ง
ประเทศไทย นายอนุุวััฒน์์ จงยินิด ี กรรมการตรวจสอบ 
บมจ. พฤกษา โฮลดิ้้�ง นายศักัดิ์์�ชััย พีีชะพััฒน์์ ประธาน
เจ้้าหน้า้ที่่�บริิหาร บมจ. ทิิสโก้้ไฟแนนเชียีลกรุ๊๊�ป และนาง
อมราภรณ์์ ศิิวเสน ผู้้�ช่่วยกรรมการผู้้�จัดการใหญ่ ่               
Internal Audit ธนาคารยููโอบีี จำำ�กัด(มหาชน) แลก
เปลี่่�ยนมุุมมองความสำำ�คัญของการบููรณาการการ
ทำำ�งานระหว่่าง AC, CEO และ CAE และการใช้เ้ทคโนโลยีี
เพื่่�อเพิ่่�มประสิิทธิิภาพงานตรวจสอบภายใน 2)  “From                    
Governance to Growth: The Value Creation              
Journey” โดย นางสาวสุุวภา เจริญิยิ่่�ง ผู้้�ทรงคุุณวุฒิิ
ด้้านบรรษัทภิิบาลและความยั่่�งยืืน ตลาดหลักทรััพย์ฯ             
นายครรชิิต บุุนะจิินดา กรรมการตรวจสอบ บมจ. เคซีอีี 
อีีเลคโทรนิิคส์์ นางสาวธิิดาศิริิ ิ ศรีีสมิิต รองกรรมการ          
ผู้้�จัดการ สายงานจััดการลงทุุน บลจ. กสิิกรไทย และ         
ดร. วราพงศ์ ์ วงศ์วั์ัชรา หััวหน้้าสำำ�นัักงานความยั่่�งยืืน 
กลุ่่�มธุุรกิิจการเงิินเกีียรติินาคิินภััทร ร่ว่มแบ่ง่ปันัมุมุมอง
การปฏิิบัติิตามกฎเกณฑ์์และมาตรฐานการกำำ�กับดููแล  
ในปััจจุุบัันต่่อการสร้้างมููลค่่าและคุุณค่่าของธุุรกิิจ            
ในระยะยาว

ตลาดหลักทรััพย์ฯ ผนึึกกำำ�ลัังยกระดัับ ‘บรรษัทภิบาล’
ตลาดหลักทรััพย์แห่่งประเทศไทย ร่่วมกัับสมาคมผู้้�ตรวจสอบ
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    สำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลักทรััพย์์และ
ตล  า ด หลั  ก ทรั ัพ ย ์  ( ก . ล . ต . )  ต่่ อ ย อ ด แ ค ม เ ป ญ                                          
“ดููแล้้วเว่่ออ… อย่่าเผลอลงทุุน” สร้้างสรรค์สื่่�อความรู้้�        
ในรููปแบบใหม่่ ๆ ช่่วยสร้้างความตระหนัักให้้ประชาชน
ไม่่ตกเป็็นเหยื่่�อกลโกงมิิจฉาชีีพหลอกลงทุุน ด้้วยการ
ตอกย้ำำ� 5 สััญญาณอันตรายเว่่ออ ๆ ที่่�ต้้อง เอ๊๊ะ! ผ่า่นการ
ใช้้สื่่�อความรู้้�ในรููปแบบเพลง
    ปััจจุุบัันเทคโนโลยีีโดยเฉพาะสื่่�อสัังคมออนไลน์์มีี
บทบาทสำำ�คัญและเป็็นส่่วนหนึ่่�งในชีีวิิตประจำำ�วันที่่�ทำำ�ให้้
การบริิหารจัดการต่าง ๆ มีีความสะดวกสบาย ง่่าย และ
รวดเร็็วมากยิ่�งขึ้้�น ซ่ึ่�งรวมถึึงการทำำ�ธุรกรรมทางการเงิิน
และการลงทุุน ขณะเดีียวกัน ก็็เป็็นช่่องทางให้้เหล่า
มิิจฉาชีีพแฝงตััวผ่่านกลโกงต่่าง ๆ เข้้ามาชัักชวนหลอก
ลงทุุนได้้โดยง่่ายด้้วย โดยมัักใช้้เทคโนโลยีีเพื่่�อหลอกให้้
เหยื่่�อหลงกล แล้้วได้้เงิินไปแบบง่่าย ๆ  เป็็นภััยร้้ายใกล้ตััว
เพีียงแค่่ปลายนิ้้�ว ซึ่่�งแนวโน้้มของอาชญากรรมทางการ
เงิินการลงทุุนนี้้� มีอัีัตราความเสีียหายที่่�เพิ่่�มขึ้้�นในทุุก ๆ  ปีี
        นางพรอนงค์์ บุุษราตระกููล เลขาธิิการ ก.ล.ต. กล่าว
ว่่า ในปีี 2567 พบว่่า มีีผู้้�ร้องเรีียนและแจ้้งเบาะแสการ
หลอกลงทุุนมายััง ก.ล.ต. กว่่า 5,590 ครั้้�ง ส่่วนใหญ่่
เป็็นการถููกหลอกลงทุุนผ่่านช่่องทางออนไลน์์ โดยแบ่่ง
เป็็นเรื่่�องหลอกลงทุุน 3,388 ครั้้�ง ส่ว่นที่่�เหลือเป็็นการให้้
คำำ�ปรึึกษาเรื่่�องการหลอกลงทุุน 2,202 ครั้้�ง

       ซ่ึ่�ง ก.ล.ต. รับัรู้้�ถึึงปัญัหาและให้ค้วามสำำ�คัญกัับเรื่่�องนี้้�   
ที่่�ผ่า่นมา ก.ล.ต. ได้้มีกีารดำำ�เนิินการในหลายมิิติิเพื่่�อ
ช่ว่ยแก้้ไขปััญหาให้้แก่่ประชาชนอย่่างต่่อเนื่่�อง โดย
เฉพาะอย่่างยิ่่�งด้้านการประสานความร่่วมมืือกัับ
หน่ว่ยงานภาครัฐัและผู้้�ให้้บริิการแพลตฟอร์์มโซเชีีย
ลมีีเดีียเพื่่�อปิิดกั้้�นบััญชีีโซเชีียลมีีเดีียที่่�มีีพฤติิกรรม
หลอกลงทุนุ ซ่ึ่�ง ก.ล.ต. สามารถปิิดกั้้�นไปแล้้ว ร้อ้ยละ 
99.76 ของจำำ�นวนบััญชีทีี่่�ประสานขอปิิดกั้้�น
    “ก.ล.ต. มุ่่�งหวังให้้ประชาชนมีีภููมิิคุ้้�มกัันที่่�ดีี      
สามารถป้้องกัันตััวเองได้้ก่่อนที่่�จะเกิิดเหตุหลอก
ลงทุนุ โดยให้ก้ารสนับัสนุนุโครงการที่่�ให้้ความรู้้�เรื่่�อง
การป้้องกัันภััยกลโกงหลอกลงทุุนมาโดยตลอด”        
นางพรอนงค์์ กล่าว
      ทั้้�งนี้้� เมื่่�อปี ี2566 ก.ล.ต. ได้้ริิเริ่่�มแคมเปญ “ดููแล้้ว
เว่่ออ..อย่า่เผลอลงทุนุ” เพื่่�อสร้า้งความตระหนักรู้้�ให้้
แก่่ประชาชนในวงกว้างเกี่่�ยวกับสัญัญาณอัันตราย 5 
เว่่อ ได้้แก่่ 1) สููงเว่่ออ อ้้างว่่าจะให้้ผลตอบแทนที่่�สููง
ผิิดปกติิ 2) ไวเว่่ออ อ้้างว่่าจะให้้ผลตอบแทนภายใน
เวลาอัันรวดเร็ว็ 3) ชัวัร์เ์ว่่อ การันัตีีว่่าได้้ผลตอบแทน
สููงอย่า่งแน่น่อน 4) เร่ง่เว่่ออ เสนอสิิทธิิพิิเศษเฉพาะ
ในช่่วงเวลานั้้�น  เพื่่� อเร่่งให้้รีีบตััดสิินใจ และ                                   
5) ลอยเว่่ออ แอบอ้้างผู้้�บริิหารของหน่ว่ยงานภาครัฐั 
คนมีชีื่่�อเสียีง โดยมียีอดผู้้�เข้า้ถึึงสื่่�อ 52.7 ล้้านครั้้�ง

ก.ล.ต.ชี้้� 5 สััญญาณอันัตรายแนะสัังเกตกลโกงหลอกลงทุุน
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       ในปีี 2568 นี้้� ก.ล.ต. ยัังได้้ต่่อยอดแคมเปญ “ดููแล้้วเว่่ออ..อย่า่
เผลอลงทุุน” เพื่่�อมุ่่�งเน้้นสร้้างการจดจำำ�ให้้ประชาชนได้้ตระหนััก
และฉุุกคิิดก่อนตััดสิินใจลงทุุน ผ่่านการใช้้สื่่�อความรู้้�ในรููปแบบ
เพลง โดยเนื้้�อหาของเพลงกลั่่�นกรองมาจากข้อมููลการถููกหลอก
ลงทุุนที่่�พบบ่อ่ยจากการทำำ� social listening (การเปิิดรัับฟัังเสีียง
กระแสสังัคมออนไลน์์) เพื่่�อให้ค้รอบคลุมุรููปแบบกลโกงที่่�อาจเกิิด
ขึ้้�นได้้กัับทุุกเพศทุกวัย ง่่ายต่่อการจดจำำ� รวมทั้้�งมุ่่�งหวังให้้
ประชาชนฉุุกคิิดและค้้นหาข้้อมููลก่่อนตััดสิินใจลงทุุน ไม่่หลงเชื่่�อ
การชัักชวนที่่�ให้้ผลตอบแทนดีีเกิินจริิง
      ตััวอย่่างเนื้้�อเพลง … “อะไรที่่�ดููแล้้วเว่่ออ อย่่าเพิ่่�งเผลอไป                
เชื่่�อใจ อะไรดููดีเว่่ออ ๆ ก็็ช่ว่ยเอ๊๊ะ! กัันหน่อ่ยไหม ใครชวนไปรวย
เว่่ออ สบายเว่่ออ ให้้เธอรีีบเอะใจ ดููเว่่ออเกิินเบอร์์ซะมากมาย อย่่า
เผลอไปลองเสี่่�ยง”
    ผู้้�ลงทุุนและประชาชนทั่่�วไปสามารถติิดตามรัับฟัังเพลง                 
“ดููแล้้วเว่่ออ…อย่่าเผลอลงทุุน” ได้้แล้้ววันนี้้� ทางช่่อง Youtube 
ThaiSEC หรืือทางคลื่่�นวิิทยุุ Green Wave 106.5 และEFM 94 ได้้
ตลอดเดืือนกุุมภาพัันธ์์ถึึงเดืือนมีีนาคม 2568         
        และรับัชม สื่่�อความรู้้� ที่่�จะช่ว่ยสร้้างภููมิิคุ้้�มกัันภััยกลโกงหลอก
ลงทุุน ผ่่านช่่องทางเฟซบุ๊๊�กเพจ “Start-to-invest” (@Start             
ToInvest) และช่อ่งทางออนไลน์์ต่่าง ๆ ของ ก.ล.ต.
         นอกจากนี้้� ก.ล.ต. ยังัเตืือนประชาชนและผู้้�ลงทุนุให้ร้ะมัดัระวััง
มิิจฉาชีีพแอบอ้้างชื่่�อบริิษัทจดทะเบีียนในตลาดหลักทรััพย์แห่่ง
ประเทศไทย (SET) มาชักัชวนให้ล้งทุนุ พร้อมแนะ 3 จุุดข้อสังัเกต 
ก่่อนตััดสิินใจลงทุุนเพื่่�อป้้องกัันความเสี่่�ยงและความเสีียหายจาก
การถููกหลอกลวง เนื่่�องจากในปัจัจุุบันัสถานการณ์เ์กี่่�ยวกับปัญัหา
ภััยหลอกลวงลงทุุน มีีมููลค่่าความเสีียหายกว่่า 26,899 ล้้านบาท 
สููงสุุดเป็็นอัันดัับ 1 ของมููลค่่าความเสีียหายรวมทั้้�งประเทศจาก
การถููกหลอกลวงทางออนไลน์์ก่่อให้้เกิิดความเสีียหายแก่่
ประชาชนและผู้้�ลงทุุนเป็็นจำำ�นวนมาก ซึ่่�งจะมาพร้้อมกัับกลโกง
ในหลากหลายรููปแบบ

        โดยล่่าสุุด ก.ล.ต. พบว่่า มิิจฉาชีพีมักัแอบ
อ้้ า ง ชื่่� อ บ ริิษั  ท จ ด ท ะ เ บีี ย น ใ น ต ล า ด                               
หลักทรััพย์์ฯ และ/หรืือบริิษัทที่่�กำำ�ลังเข้้าจด
ทะเบียีนเพื่่�อซื้้�อขายในตลาดหลักทรัพัย์ฯ โดย
เฉพาะบริิษัทที่่�มีีชื่่�อเสีียงหรือเป็็นที่่�รู้้�จั กโดย
ทั่่�วไป เพื่่�อสร้้างความเข้้าใจผิิดให้้หลงเชื่่�อว่่า 
เป็็นการชัักชวนลงทุุนโดยบริิษัทนั้้�น ๆ 
        ก.ล.ต. จึึงขอเตืือนให้ป้ระชาชนระมัดัระวััง
หากพบเห็็นหรืือถููกชักชวนในลัักษณะดััง
กล่าว ควรตรวจสอบข้้อมููลก่่อนตััดสิินใจ
ลงทุุน โดยมีีจุุดข้้อสัังเกต 3 ลัักษณะ ดัังนี้้�
        1) หากถููกชักัชวนให้ซ้ื้้�อ-ขายหลักทรัพัย์ ์   
ใน SET จะต้้องเปิิดบัญัชีีซื้้�อขายหลักทรัพัย์์
และซื้้�อขายหุ้้�นกัับ “บริษัิัทหลักทรัพัย์์ที่่�ได้้
รัับใบอนุุญาตจาก ก.ล.ต.” เท่่านั้้�น โดย
สามารถตรวจสอบรายชื่่�อได้้ที่่� SEC Check 
First (https://market.sec.or.th/License-
Check/Search)
      2) ก่่อนตััดสินิใจโอนเงิินลงทุนุพิิจารณา        
ให้แ้น่่ใจว่่าโอนเงิินเข้า้บัญัชีีชื่่�อของ “บริษัิัท
หลักทรัพัย์์ที่่�ได้้รับัใบอนุุญาตจาก ก.ล.ต.” 
เท่่านั้้�น ไม่่มีีการโอนเงิินเข้้าบััญชีีบุุคคล
ธรรมดาหรืือบััญชีีนิิติิบุคคลที่่�ไม่่ได้้รัับใบ
อนุุญาตจาก ก.ล.ต. 
    3) หากได้้รับัการชัักชวนที่่�มีีการอ้้างถึึง
บริษัิัทจดทะเบีียนในตลาดหลักทรัพัย์ฯ์ หรืือ
ผู้้�ประกอบธุุรกิิจตััวกลางที่่�ได้้รับัอนุุญาตจาก 
ก.ล.ต. ขอให้้สอบถามไปยัังบริษัิัทดังกล่่าว
โดยตรง เพื่่�อยืืนยันัข้้อมููลก่อนลงทุนุ



กนง.มีีมติิ 6 ต่่อ 1 ลดทัันทีี ดอกเบี้้�ยนโยบายเหลือ 2.0%
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     นายสักักะภพ พัันธ์์ยานุุกููล เลขานุุการ คณะกรรมการ
นโยบายการเงิิน (กนง.) แถลงผลการประชุุม กนง. ใน
วัันที่่� 26 กุุมภาพัันธ์์ 2568 ว่่า คณะกรรมการฯ มีีมติิ 6 
ต่่อ 1 เสีียง ให้้ลดอัตราดอกเบี้้�ยนโยบายร้้อยละ 0.25 
จากร้อยละ 2.25 เป็็นร้้อยละ 2.00 ต่่อปีี โดยให้้มีีผล
ทัันทีี ทั้้�งนี้้� 1 เสียีง เห็น็ควรให้ค้งอััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย
เศรษฐกิิจไทยมีีแนวโน้้มขยายตััวต่ำำ�กว่่าที่่�ประเมิินไว้้
จากภาคการผลิิตอุตสาหกรรมที่่�ถููกกดดันจากปัญหา
เชิิงโครงสร้้างและการแข่่งขัันจากสิินค้้าต่่างประเทศ 
รวมทั้้�งมีีความเสี่่�ยงสููงข้ึ้�นจากนโยบายการค้าของ
ประเทศเศรษฐกิิจหลัก แม้้ว่่าเศรษฐกิิจจะได้้รัับแรง
สนับัสนุนุจากอุปสงค์์ภายในประเทศและการท่องเที่่�ยว 
กรรมการส่วนใหญ่เห็็นควรให้้ปรัับลดอัตราดอกเบี้้�ย
นโยบายร้้อยละ 0.25 ต่่อปีีในการประชุุมครั้้�งนี้้� ขณะที่่�
กรรมการ 1 คน เห็็นควรให้้คงอััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย 
เนื่่�องจากให้้น้ำำ�หนัักมากกว่่ากัับการรัักษาขีีดความ
สามารถของนโยบายการเงิินเพื่่� อรองรัับความไม่่
แน่น่อนที่่�สููงขึ้้�นในระยะข้้างหน้้า
         เศรษฐกิิจไทยในปีี 2567 ขยายตััวต่ำำ�กว่่าที่่�ประเมิิน
ไว้้จากการระบายสิินค้้าคงคลังที่่�สููง แม้้อุุปสงค์์ใน
ประเทศ การท่องเที่่�ยว และการส่ง่ออกสิินค้้าขยายตััวดี 
มองไปข้้างหน้้า เศรษฐกิิจมีีแนวโน้้มขยายตััวต่ำำ�กว่่าที่่�
ประเมิินไว้้ จากภาคการผลิิตที่่� เผชิิญปััญหาเชิิง
โครงสร้า้งและการแข่ง่ขันัจากสิินค้้านำำ�เข้า้ที่่�รุุนแรงขึ้้�น 
ทั้้�งนี้้� คณะกรรมการฯ เห็็นควรให้้ติิดตามภาคการผลิิต
ที่่�อาจถููกกดดันต่่อเนื่่�อง โดยเฉพาะ SMEs ที่่�เผชิิญ
ปััญหาความสามารถในการแข่่งขััน รวมถึึงผลกระทบ
จากนโยบายการค้าของประเทศเศรษฐกิิจหลักต่อแนว
โน้้มเศรษฐกิิจไทย

     อััตราเงิินเฟ้้อทั่่�วไปมีีแนวโน้้มทรงตััวใกล้เคีียงขอบล่่างของ
กรอบเป้้าหมายจากปัจจััยด้้านอุุปทานโดยเฉพาะราคาน้ำำ�มัันดิิบ
โลกที่่�มีีแนวโน้้มลดลง ด้้านอััตราเงิินเฟ้้อคาดการณ์์ในระยะปาน
กลางยัังทรงตััวในกรอบเป้้าหมาย ทั้้�งนี้้� อััตราเงิินเฟ้้อมีีความเสี่่�ยง
ด้้านต่ำำ�จากแนวโน้้มราคาน้ำำ�มัันดิิบโลกและการอุดหนุุนราคา
พลังงานในประเทศ
    ภาวะการเงิินยัังตึึงตััว แม้้การขยายตััวและคุุณภาพของ                
สิินเชื่่�อในภาพรวมเริ่่�มมีีสััญญาณทรงตััวบ้้าง แต่่สิินเชื่่�อ SMEs    
โดยเฉพาะอุุตสาหกรรมที่่�เผชิิญปััญหาเชิิงโครงสร้้างยัังหดตัว         
ต่่อเนื่่�อง ด้้านการขยายตััวของสิินเชื่่�ออุุปโภคบริิโภคส่วนใหญ่ปรับั
ลดลง ส่ว่นหนึ่่�งจากครัวัเรือืนที่่�รายได้้ยังัฟื้้� นตััวไม่เ่ต็็มที่่�และมีภีาระ
หนี้้�สููง คณะกรรมการฯ เห็็นว่่าการปรัับลดอัตราดอกเบี้้�ยในครั้้�งนี้้�
ช่ว่ยลดความตึึงตััวของภาวะการเงิินโดยไม่่กระทบต่่อความเสี่่�ยง
ด้้านเสถีียรภาพระบบการเงิินในระยะยาว แต่่เห็็นควรให้้ติิดตาม
แนวโน้ม้การขยายตััวและคุณุภาพสิินเชื่่�อของกลุ่่�มเปราะบาง รวม
ถึึงนััยต่่อกิิจกรรมทางเศรษฐกิิจ 
     ภายใต้้กรอบการดำำ�เนิินนโยบายการเงิินที่่�มีีเป้้าหมายรัักษา
เสถีียรภาพราคา ควบคู่่�กับดููแลเศรษฐกิิจให้้เติิบโตอย่า่งยั่่�งยืนื และ
รักัษาเสถีียรภาพระบบการเงิิน คณะกรรมการฯ ประเมิินว่่าอััตรา
ดอกเบี้้�ยที่่�ปรับัลดลงอยู่่�ในระดัับที่่�สอดคล้องกัับแนวโน้้มเศรษฐกิิจ
ที่่�ประเมิินในครั้้�งนี้้� และสามารถรองรัับความไม่่แน่่นอนในระยะ
ข้า้งหน้าได้้อย่่างเหมาะสม โดยเห็็นว่่าแนวโน้้มเศรษฐกิิจที่่�ปรัับลด
ลงเป็็นผลจากปััจจััยเชิิงโครงสร้้างซึ่่�งจำำ�เป็็นต้้องใช้้นโยบายเพิ่่�ม
ขีดีความสามารถของเศรษฐกิิจและอุุตสาหกรรมในการยกระดัับ
ศัักยภาพอย่า่งยั่่�งยืืน ทั้้�งนี้้� คณะกรรมการฯ จะติิดตามพััฒนาการ
แนวโน้้มเศรษฐกิิจการเงิินอย่า่งใกล้ชิิด



สภาพัฒน์์ ชี้้�  ไตรมาส 4/67
คนไทยว่่างงาน 3.6 แสนคน
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    นายดนุุชา พิิชยนัันท ์ เลขาธิิการสภาพััฒนาการเศรษฐกิิจ        
และสัังคมแห่่งชาติิ (สศช.) หรือสภาพััฒน์ แถลงรายงานภาวะ
สัังคมไทยไตรมาส 4 ปีี 2567 ว่่า การจ้างงานลดลงเล็็กน้้อย โดย
ผู้้�มีีงานทำำ�มีีจำำ�นวนทั้้�งสิ้้�น 40.1 ล้้านคน ลดลงจากไตรมาส 4 ปีี 
2566 เล็็กน้้อยที่่� 0.4%
    ผลมาจากการลดลงอย่่างต่่อเนื่่�องของการจ้างงานในภาค
เกษตรกรรมที่่� 3.6% ขณะที่่�ภาพรวมสาขา นอกภาคเกษตรกรรม
ยัังขยายตััวได้้ที่่� 1.1% เมื่่�อเทีียบกัับช่่วงเดีียวกันของปีีก่่อนหน้า 
โดยเฉพาะสาขาโรงแรม/ภััตตาคารที่่�ขยายตััว 9.4% และสาขา
การขนส่ง่/เก็็บสิินค้้าที่่�ขยายตััวตามการส่งออกที่่�ฟื้้� นตััวดีขึ้้�น ส่ว่น
สาขาการผลิิตขยายตััวเล็็กน้อยที่่� 0.3% จากอุตสาหกรรมการผลิิต
อาหาร เครื่่�องนุ่่�งห่ม่ และอุุปกรณ์ไ์ฟฟ้า้ แต่่การผลิิตคอมพิิวเตอร์์
และอิิเล็็กทรอนิิกส์ การผลิิตยานยนต์์ และการผลิิตเคมีภััณฑ์์และ
ผลิิตภัณฑ์์เคมีี การจ้างงานยัังหดตัวลงต่่อเนื่่�อง
      สำำ�หรัับ อััตราการว่่างงานปรัับเพิ่่�มขึ้้�น อยู่่�ที่่� 0.88% หรืือมีีผู้้�
ว่่างงานจำำ�นวน 3.6 แสนคน ซึ่่�งในกลุ่่�มที่่�เคยทำำ�งานมาก่่อนส่ว่น
ใหญ่่ออกมาจากสาขาการผลิิต และสาขาการขายส่่ง/ขายปลีีก 
และอััตราการมีีงานทำำ� ปีี 2567 อยู่่�ที่่� 98.6% ทรงตััวจากปีี 2566 
โดยจำำ�นวนผู้้�มีีงานทำำ�มีีจำำ�นวน 39.8 ล้้านคน ลดลงเล็็กน้้อยจาก
ปีี 2566 ที่่� 0.3%
    นายดนุชา เผยว่่า สำำ�หรัับประเด็็นที่่�ต้้องเฝ้้าระวัังและให้้       
ความสำำ�คัญ ได้้แก่่ 1) การกีดกันทางการค้าในรููปแบบภาษีีและ
ไม่ใ่ช่ภ่าษีีจากสหรัฐัอเมริิกาซึ่่�งอาจกระทบต่่อการส่ง่ออกและการ
จ้้างงาน ซึ่่�งไทยถืือเป็็นประเทศที่่�มีีความเสี่่�ยงค่่อนข้้างมากจาก
การที่่�นายโดนัลด์์ ทรััมป์์ได้้รัับเลืือกตั้้�งให้้เป็็นประธานาธิิบดีีสมััย
ที่่� 2 ของสหรัฐัอเมริิกา อีีกทั้้�งไทยยังัมีปีระเด็็นด้้านการจัดการการ
ค้้ามนุุษย์์ ที่่�ได้้รัับการจัดอันดัับรายงานสถานการณ์์การค้ามนุุษย์์
ของสหรััฐอเมริิกาให้้อยู่่�ในระดัับ Tier 2 มาตั้้�งแต่่ปีี 2565

      2) การตรวจสอบการทำำ�งานของแรงงานต่่างชาติิ
เพื่่�อป้้องกัันการทำำ�งานอย่า่งผิิดกฎหมาย ซึ่่�งแม้้ว่่าไทย
จะมีีมาตรการนำำ�เข้้าและต่่ออายุุแรงงานต่่างด้้าวตาม 
MOU แต่่ยัังพบการกระทำำ�ผิิดของสถานประกอบการ 
และแรงงานต่่างด้้าวเป็็นจำำ�นวนมาก
      นอกจากนี้้� ปััญหาหนี้้�สิินครััวเรืือนในไตรมาส 3 ปีี 
2567 ขยายตััวชะลอลงต่่อเนื่่�อง เช่น่เดีียวกับคุุณภาพ
สิินเชื่่�อของครัวัเรืือนปรับัลดลงต่่อเนื่่�อง โดยในไตรมาส 
3 ปี ี2567 หนี้้�สิินครัวัเรืือนมีมีููลค่่า 16.34 ล้้านล้้านบาท 
ขยายตััว 0.7 % จากช่ว่งเดีียวกันของปีีก่่อน โดยส่ว่น
หนึ่่�งเป็็นผลมาจากสถาบัันการเงิินมีีความเข้้มงวดใน
การปล่่อยสิินเชื่่�อมากขึ้�น ซึ่่�งการชะลอตััวดังกล่าว ทำำ�ให้้
สััดส่ว่นหนี้้�ต่่อ GDP ปรัับลดลงมาอยู่่�ที่่� 89.0 %
    ซึ่่�งการปรัับลดลงของสััดส่่วนหนี้้�สิินครััวเรืือนต่่อ    
GDP ไม่่ได้้สะท้้อนถึึงปัญัหาหนี้้�ครัวัเรืือนที่่�ลดลง แต่่เกิิด
จากการชะลอตััวของหนี้้�ครััวเรืือนเมื่่�อเทีียบกัับอััตรา
ขยายตััวของ GDP ดัังนั้้�นหากหนี้้�สิินครัวัเรือืนและ GDP 
ขยายตััวในอััตราที่่�ต่ำำ�ทั้้�งคู่่�ต่อไป จะส่่งผลกระทบต่่อ
การฟื้้� นตััวของรายได้้ครััวเรืือนและความสามารถใน
การชำำ�ระหนี้้�ของครััวเรืือนในระยะถััดไป
      ด้้านคุณุภาพสิินเชื่่�อของครััวเรือืนปรับั ลดลงต่่อเนื่่�อง 
โดยมููลค่่าสิินเชื่่�อส่ว่นบุุคคลที่่�ค้้างชำำ�ระเกิิน 90 วัันข้ึ้�นไป 
(NPLs) ในฐานข้้อมููลเครดิิตบููโร มีจีำำ�นวน 1.16 ล้้านล้้าน
บาทหรือคิิดเป็น็สัดัส่ว่นต่่อสิินเชื่่�อรวมอยู่่�ที่่� 8.46 %เพิ่่�ม
ขึ้้�นจาก 8.01% ของไตรมาสที่่�ผ่า่นมา ซ่ึ่�งสัดัส่ว่นดัังกล่าว
ปรัับเพ่ิ่�มขึ้้�นเกืือบทุุกประเภทสิินเชื่่�อ ยกเว้้นสิินเชื่่�อเพื่่�อ
การเกษตร
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      หากมองย้้อนกลับไปในอดีีตแล้้วลองนึึกถึึงครั้้�งสุุดท้าย
ที่่�เราได้้ยิินสื่่�อต่่าง ๆ พาดหััวเศรษฐกิิจไทยว่่า “เติิบโตสููง” 
“ขยายตััวแข็็งแกร่ง่” “ฟื้้� นตััวเร็็ว” คืือเมื่่�อไร หลายคนอาจ
นึึกไม่่ออก หรืือคงต้้องย้้อนกลับไปไกลสมััยก่่อนเกิิดวิิกฤต
ต้้มยำำ�กุ้้�ง ซึ่่�งขณะนั้้�นไทยยัังได้้รัับการขนานนามว่่าเป็็นเสืือ
ตััวที่่� 5 ของเอเชียี ยิ่่�งมาในช่ว่งหลังวิิกฤตโควิิด ดููเหมือืนไม่ใ่ช่่
แค่่เราจะไม่่ได้้ยิินคำำ�ที่่�สะท้้อนเศรษฐกิิจไทยฟ้ื้� นตััวกลับมา
ได้้ดีี แต่่ตรงกัันข้้าม กลับกลายเป็็นเศรษฐกิิจไทยเจอคำำ�ว่่า 
“ฟื้้� นตััวช้้า” “ปััญหาเชิิงโครงสร้้าง” “หนี้้�ครััวเรืือนสููง” ที่่�
กลายมาเป็็นคำำ�คุ้้�นหููเราไปแทน
        ปีี 2025 นี้้�ก็็เช่น่กัันคงจะเป็็นอีีกปีีสำำ�หรัับเศรษฐกิิจไทย 
ท่่ามกลางกระแสความท้้าทายรอบด้้าน เมื่่�อต้้องเผชิิญแรง
กดดันจากความไม่่แน่่นอนของนโยบายระหว่่างประเทศที่่�
จะเร่ง่ปััญหาภููมิิรัฐัศาสตร์แ์ละการปกป้อ้งทางการค้า ตลอด
จนปัญัหาเชิิงโครงสร้า้งและความเปราะบางภายในของไทย
เองที่่�กดดันการฟื้้� นตััวทางเศรษฐกิิจ จนอาจนิิยาม ภาพรวม
เศรษฐกิิจไทยในปีีงููเล็็กผ่า่น 3 ย.
       โลกที่่� “ยุ่่�ง”
    ปฏิิเสธไม่่ได้้ว่่าในปีี 2025 ทุุกสายตาต่่างจัับจ้้องมาที่่�       
การเข้า้มารับัตำำ�แหน่ง่ของประธานาธิิบดีีทรััมป์ส์มัยัที่่� 2 หลัง
เข้้ารัับตำำ�แหน่่งเพีียงไม่่นาน แต่่ได้้มีีการออกคำำ�สั่่�งบริิหาร
ภายใต้้อำำ�นาจประธานาธิิบดีีจำำ�นวนมาก ไม่่ว่่าจะเป็็น
นโยบายเน้้นยกเลิิกคำำ�สั่่�งของประธานาธิิบดีีไบเดน การ
ปฏิิรููปรััฐบาลกลาง จััดการผู้้�อพยพ สนัับสนุุนพลังงาน
ฟอสซิิล โดยเฉพาะการเริ่่�มขึ้้�นภาษีีสิินค้้านำำ�เข้้ากัับบาง
ประเทศที่่�เกิินดุุลการค้ากัับสหรััฐฯ สููงและภาษีีสิินค้้านำำ�เข้า้
บางชนิิด เช่น่ เหล็กและอะลููมิิเนีียม จากคู่่�ค้าทั่่�วโลก สร้้าง
แรงกระเพื่่�อมทางเศรษฐกิิจกัับสหรััฐฯ ที่่�เงิินเฟ้้ออาจเร่่งตััว 
จนทำำ�ให้้ Fed อาจลดดอกเบี้้�ยลงอีีกน้้อยกว่่าที่่�คาด รวมถึึง
กัับเศรษฐกิิจโลก ผ่า่นช่อ่งทางการค้า การลงทุนุ และห่ว่งโซ่่
อุุปทานโลก (Supply chain) ที่่�จะผัันผวนมากขึ้้�นอย่่างหลีก
เลี่่�ยงไม่ไ่ด้้  

       มองไปข้้างหน้้า ความไม่แ่น่น่อนของการขึ้้�นภาษีีนำำ�เข้้า
สิินค้้าจากสหรัฐัฯ ยังัมีอียู่่�มาก ทั้้�งในมิิติิความรุุนแรงของภาษีี
ที่่�จะถููกนำำ�มาใช้้ รวมถึึงมาตรการตอบโต้้ของประเทศอื่่�น 
ย่่อมเป็็นความเสี่่�ยงสำำ�คัญกดดันเศรษฐกิิจโลกให้้ขยายตััว
ชะลอลง และส่ง่ผลกระทบต่่อเศรษฐกิิจไทยที่่�พึ่่�งพาอุุปสงค์์
จากต่างประเทศสููง ซึ่่�งแม้้ในปััจจุุบัันประเทศไทยยัังไม่่ถููก
สหรัฐัฯ ใช้ม้าตรการขึ้�นกำำ�แพงภาษีีนำำ�เข้า้โดยตรงกัับทุกุกลุ่่�ม
สิินค้้าและอาจไม่่ใช่่เป้้าหมายต้้น ๆ เนื่่� องจากไทยเกิิน
ดุุลการค้ากัับสหรััฐฯ เป็็นอัันดัับที่่� 11 (ข้้อมููลปีี 2024) แต่่ก็็
นัับเป็็นประเทศในกลุ่่�มที่่�มีีความเสี่่�ยงได้้รัับผลกระทบจาก
นโยบายภาษีีนำำ�เข้า้มากโดยเฉพาะภาคการส่ง่ออก เนื่่�องจาก
ไทยพึ่่�งพาตลาดสหรัฐัฯ มากเป็น็อัันดัับ 1 สัดัส่ว่นการส่ง่ออก
สููงถึึง 18.3% ของ มููลค่่าการส่ง่ออกสิินค้้าทั้้�งหมด (ข้้อมููลปีี 
2024) เพิ่่�มจากราว 11% ในปีี 2017 
        การส่ง่ออกและการผลิตอุตสาหกรรมที่่� “ยาก”
     ภายใต้้บริิบทโลกกำำ�ลังเปลี่่�ยนแปลงอย่่างรวดเร็็วจาก
มาตรการภาษีีนำำ�เข้้าสิินค้้าของสหรััฐฯ ที่่�จะออกมาเพิ่่�มเติิม 
นอกจากเศรษฐกิิจไทยจะมีีข้อ้จำำ�กัดเป็น็ทุนุเดิิม เช่น่ การสููญ
เสียีความสามารถการแข่ง่ขันัส่ง่ออกในเวทีโลก และภาคการ
ผลิิตที่่�ฟื้้� นตััวได้้ช้า้ ยิ่่�งได้้รับัผลกระทบเชิิงลบจากความ “ยุ่่�ง” 
ที่่�เกิิดขึ้้�นจากภายนอก โดยเฉพาะจากเศรษฐกิิจจีีนที่่�มีีแนว
โน้้มได้้รัับผลกระทบจากการขึ้้�นภาษีีนำำ�เข้้าของสหรััฐฯ มาก 
และมาตรการได้้เริ่่�มมีีผลแล้้วตั้้�งแต่่ต้้นเดืือน ก.พ. ผ่่านการ
แข่่งขัันกัับสิินค้้าจีีนที่่�จะรุุนแรงข้ึ้�น (China Flooding) ทั้้�ง
ตลาดต่างประเทศและในประเทศ เนื่่�องจากสิินค้้าจีีนถููก
กีีดกันจากตลาดสหรััฐฯ มากขึ้�น ขณะที่่�อุุปสงค์์ในประเทศ
จีีนเองยัังซบเซา ส่่งผลให้้สิินค้้าจีีนถููกกระจายไปขายตลาด
อื่่�นทดแทน รวมถึึงไทย อาจเห็็นการนำำ�เข้า้สิินค้้าจีีนสููงข้ึ้�นต่่อ
เนื่่�อง โดยปััจจุุบัันไทยนำำ�เข้้าจากจีนเป็็นตลาดอันดัับหนึ่่�ง 
สััดส่ว่นราว 1 ใน 4 ของมููลค่่านำำ�เข้้ารวมของไทย
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          สิินค้้าจีีนจะนำำ�เข้า้มากขึ้้�นกดดันความสามารถ
การแข่่งขัันของสิินค้้าไทยทั้้�งตลาดในและนอก
ประเทศ ส่่งผลให้้การส่่งออกไทยเติิบโตได้้ลดลง 
และซ้ำำ�เติิมภาคการผลิิตอุตสาหกรรมที่่�ยัังไม่่ฟื้้� น 
นอกจากการนำำ�เข้้าสิินค้้าสำำ�เร็็จรููปที่่�เพิ่่�มขึ้้�น สิินค้้า
ขั้้�นกลางที่่�ไทยส่่งออกไปจีีนเพื่่�อผลิิตเป็็นสิินค้้าขั้้�น
สุุดท้ายเพื่่�อส่่งออกอาจชะลอตััว โดยเฉพาะกลุ่่�ม
สิินค้้าที่่� จีีนส่่งออกไปตลาดสหรััฐฯ อาทิิ  กลุ่่�ม
คอมพิิวเตอร์แ์ละชิ้้�นส่ว่น IC และไม้ย้างพารา อีีกทั้้�ง 
ในกรณีีที่่�บริิษัทจีีนย้้ายฐานการผลิิตมาไทยเพื่่�อ
เลี่่�ยงกำำ�แพงภาษีีของสหรััฐฯ สหรััฐฯ อาจดำำ�เนิิน
มาตรการกีดกันการค้าต่่าง ๆ ต่่อสิินค้้าส่ง่ออกไทย 
เช่น่ ตรวจสอบแหล่งที่่�มาของสิินค้้า เพิ่่�มสััดส่ว่นการ
ใช้้ชิ้้�นส่่วนหรืือวััตถุุดิิบจากผู้้�ผลิิตในประเทศ 
พิิจารณาถึึงสััญชาติิของบริิษัท เช่่น การเก็็บภาษีี
ตอบโต้้การทุ่่�มตลาดจากการนำำ�เข้้าแผงโซลาร์์จาก 
4 ประเทศใน ASEAN ที่่�ผลิิตโดยบริิษัทจีีน เป็็นต้้น 
ซึ่่�งสิ่่�งเหล่านี้้�สะท้้อนภาพการแข่ง่ขัันของภาคธุรกิิจ
อุุตสาหกรรมไทยที่่�จะ “ยาก” ขึ้้�นมากในปีีนี้้�
        เศรษฐกิิจในประเทศที่่�ยังั “แย่”่
    นอกจากปัญหาภายนอกประเทศท้าทาย              
เพ่ิ่�มขึ้้�น เศรษฐกิิจไทยเองยัังมีีความเปราะบางใน
หลายมิิติิ โดยเฉพาะแผลเป็น็ทางเศรษฐกิิจที่่�วิิกฤต
โควิิด ทิ้้�งไว้้ ยิ่่�งกดดันการฟื้� นตััวของเศรษฐกิิจไทย
ในระยะข้้างหน้้า ทั้้�งจาก (1) รายได้้ครััวเรืือนที่่�ฟื้้� น
ช้า้ ส่ง่ผลให้ห้นี้้�ครัวัเรือืนเพิ่่�มขึ้้�นเร็ว็หลังโควิิด จนสููง
เกืือบ 90% ต่่อ GDP ในไตรมาส 3 ปีี 2024 (เทีียบ 
84% ณ ปี ี2019) ทำำ�ให้้ครััวเรืือนไทยเกืือบ 60% ยังั
ประสบปััญหารายได้้ไม่พ่อรายจ่่าย (SCB EIC จาก
ข้้อมููลสำำ�รวจครััวเรืือนไทย ปีี 2023 โดยสำำ�นัักงาน
สถิิติิแห่ง่ชาติิ) (2) ความเปราะบางภาคธุรกิิจ เห็็น
ได้้จากสัดส่ว่นจำำ�นวนบริิษัทผีีดิิบ (Zombie firm) ใน
ไทยที่่�ยัังสููง โดยในปีี 2023 อยู่่�ที่่�ราว 6% ส่ว่นใหญ่่
กระจุุกตัวในบริิษัทขนาดกลางและเล็็ก สััดส่่วนยััง
สููงกว่่าค่่าเฉลี่่�ยก่่อนโควิิดช่วงปีี 2015-2019 ที่่� 
5.6% และ (3) ข้้อจำำ�กัดการคลังที่่�เพิ่่�มขึ้้�นมากและ 
Fiscal space ที่่�ลดลงไปเยอะหลังภาครััฐกระตุ้้�น
เศรษฐกิิจชุุดใหญ่่ในช่่วงโควิิด โดยแผนการคลัง
ระยะปานกลางล่่าสุุดเมื่่� อเดืือนธัันวาคม 2024 
สะท้้อนแนวโน้้มหนี้้�สาธารณะที่่�ปรับัสููงข้ึ้�น และอาจ
แตะเพดานหนี้้� 70% ภายใน 5 ปีี (ปีี 2029)

    จากที่่�กล่าวไปข้้างต้้น อีีกหนึ่่�งปััจจััยที่่�จะเป็็นแรงกดดันเพ่ิ่�มเติิม
สำำ�คัญต่่อเศรษฐกิิจไทยในปีี 2025 และสะท้้อนความ “แย่่” ใน
ประเทศที่่�ยังัคงอยู่่� คืือการบริิโภคภาคเอกชนที่่�จะชะลอลงจากขยาย
ตััวดีในช่ว่ง 2-3 ปีีก่่อน สาเหตุุสำำ�คัญมาจากมาตรฐานการให้้สิินเชื่่�อ
รายย่อ่ยของสถาบัันการเงิินเข้้มงวดขึ้้�นต่่อเนื่่�อง ส่ง่ผลให้้สิินเชื่่�อราย
ย่อ่ยชะลอลงมาก แม้้สัดัส่ว่นหนี้้�ครัวัเรือืนต่่อ GDP ของไทยเร่ิ่�มลดลง 
แต่่สาเหตุุหลักมาจากการเข้้าถึึงสิินเชื่่�อใหม่่ยากขึ้้�น โดยอััตราการ
ขยายตััวของเงิินให้้กู้้�ยืืมภาคครััวเรืือนขยายตััวต่ำำ�ลงมาก และเริ่่�มต่ำำ�
กว่่าอััตราการขยายตััวของ GDP ใน Q3/2024 หลังจากที่่�สิินเชื่่�อครััว
เรืือนเติิบโตสููงกว่่า GDP มานานนัับทศวรรษ สะท้้อนครััวเรืือนไทย
ยืมืเงิินในอนาคตมาบริิโภคล่วงหน้า้เกิินกำำ�ลังความสามารถหารายได้้
มาเป็็นเวลานาน และเข้้าสู่่�ช่ว่งทยอยลดหนี้้� (Deleveraging) การเข้้า
ถึึงสิินเชื่่�อรายย่อ่ยที่่�ทำำ�ได้้จำำ�กัด สะท้้อนความเปราะบางภาคครัวัเรือืน
และกดดันการบริิโภคครััวเรืือนในระยะต่่อไป
     สอดคล้องกัับปััญหาสำำ�หรัับภาคธุรกิิจ โดยเฉพาะ SMEs ยัังคง
เผชิิญกัับความยากลำำ�บากในการเข้า้ถึึงแหล่งเงิินทุนุ ต้้นทุุนดอกเบี้้�ย
ที่่�เพิ่่�มขึ้้�นทำำ�ให้้การขยายกิิจการทำำ�ได้้ยากขึ้้�น ขณะที่่�กำำ�ลังซื้้�อของผู้้�
บริิโภคยังัไม่ก่ลับมาเต็็มที่่� อััตราการปิดิกิิจการของธุุรกิิจขนาดเล็็กยังั
คงสููงกว่่าระดัับปกติิ สะท้้อนถึึงความเปราะบางของภาคธุรกิิจไทย
       “ยุ่่�ง ยาก และ แย่”่ แต่่ “ยังั” มีีโอกาส
     เศรษฐกิิจไทยในปีี 2025 แม้้เผชิิญความท้้าทายมากมาย แต่่        
ส่่วนหนึ่่�งก็็อาจมาพร้อมโอกาส โดยเฉพาะหากมีีการปรัับตััวและ
เปลี่่�ยนแปลงนโยบายให้้สอดรัับกัับกระแสการค้าและการลงทุุนโลก
ได้้อย่า่งรวดเร็็วและเหมาะสม ในระยะสั้้�นผ่า่น (1) การเตรีียมความ
พร้อ้มในการเจรจาเชิิงกลยุุทธ์ล์ดผลกระทบจากการกีดกันการค้าของ
สหรัฐัฯ หากถึึงเวลาที่่�ไทยกลายเป็น็ประเทศเข้า้ข่า่ยถููกมาตรการเพิ่่�ม
ภาษีีนำำ�เข้้าจากสหรััฐฯ ตลอดจน (2) มาตรการปรัับปรุุงตััดลด
กฎหมายและกฎระเบีียบที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการทำำ�ธุรกิิจที่่�ซ้ำำ�ซ้้อน เพื่่�อ
สร้้างความง่่ายในการทำำ�ธุรกิิจ รวมถึึงปกป้้องธุุรกิิจในประเทศจาก
การเข้้ามาตีีตลาดจากสิินค้้าต่่างประเทศ
     ในระยะยาวต้้อง (3) เพ่ิ่�มการลงทุุนปรัับปรุุงโครงสร้้างพื้้�นฐาน      
ให้้ครอบคลุุมการย้้ายฐานการผลิิตเข้้ามาลงทุุนที่่�อาจเพิ่่�มขึ้้�นจาก
ประเทศที่่�ได้้รัับผลกระทบจากสงครามการค้ารอบใหม่่ ด้้วยการ
พััฒนาโครงสร้้างพื้้�นฐานให้้สอดรัับกัับเทรนด์์โลก การลงทุุนใน
อุุตสาหกรรมเป้้าหมายใหม่่ และการเร่่งพััฒนาเศรษฐกิิจสีีเขีียว จะ
เป็น็ปััจจััยสำำ�คัญที่่�ช่ว่ยให้้เศรษฐกิิจไทยสามารถก้้าวข้ามความท้้าทาย
ที่่�ทั้้�ง ยุ่่�ง ยาก และ แย่ ่ไปสู่่� ย. สุุดท้ายคืือเติิบโตได้้อย่า่ง “ยั่่�งยืืน”



       

        

TIA ACTIVITIES

1. ThaiBMA x TIA หุ้้�นกู้้� หุ้้�นสามัญ เชื่่�อมโยงกััน

        ตราสารหนี้้� และตราสารทุุน มีีความเชื่่�อมโยงกััน โดยเฉพาะ เมื่่�อผู้้�ออกตราสารหนี้้�เป็็นบริิษัทจดทะเบีียนใน
ตลาดหลักทรััพย์์แห่ง่ประเทศไทย
      การทำำ�งานของ Stakeholders จึึงต้้องมีีการทำำ�งานบููรณาการร่ว่มกััน เพื่่�อเปิิดมิิติิ ให้้ระบบนิิเวศของตลาด
ทุุนไทย ทำำ�งานอย่า่งเต็็มกำำ�ลัง โดยจะมีีส่ว่นในการสร้้างความเชื่่�อมั่่�นได้้อีีกทางหนึ่่�ง
        การนี้้� คุณุยิ่่�งยง นิิลเสนา นายกสมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุนุไทย จึึงนำำ�คณะกรรมการ เข้้าพบปะ แลกเปลี่่�ยนข้อ้มููล 
ความคิิดเห็็น ร่ว่มกัับ ดร.สมจิินต์์ ศรไพศาล กรรมการผู้้�จัดการ สมาคมตลาดตราสารหนี้้�ไทย และทีีมผู้้�บริิหาร 
     มููลค่่าตราสารหนี้้�ไทย เมื่่�อสิ้้�นปีี 2567 ราว 17 ล้้านล้้านบาท แบ่่งเป็็นพัันธบัตรรััฐบาล ราว ร้้อยละ 53             
ตราสารหนี้้�ภาคเอกชน ราว ร้้อยละ 26
       สิ้้�นปีี 2567 มีีผู้้�ออกหุ้้�นกู้้� จำำ�นวน 5 ราย ผิิดนััดชำำ�ระ รวม 3,172 ล้้านบาท 
       สิ้้�นปีี 2567 มีีผู้้�ออกหุ้้�นกู้้� จำำ�นวน 17 ราย เลื่่�อนชำำ�ระ รวม 37,963 ล้้านบาท
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2. ติิดอาวุธุทางปััญญา 
ตอน : เมื่่�อนัักลงทุุน จะเป็็น “นัักวิเิคราะห์”์

     ความซัับซ้้อนของโลกการลงทุุน การสร้้างภููมิิคุ้้�มกััน ด้้วยความรู้้� จะช่ว่ยให้้การบริิหารเงิินลงทุุน เกิิดสมดุุล
ทางใจ มีหีลักการ มีวัีัฒนธรรมการลงทุนุที่่�เป็็นเหตุ ุเป็น็ผล สมยุุคของสัังคมสููงวััย ที่่�จำำ�เป็น็ต้้องดำำ�รงชีพียาวนาน
สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุนุไทย ร่ว่มกัับตลาดหลักทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทยเปิดิโอกาสให้ ้อาสาพิิทักษ์สิิทธิิผู้้�ถือหุ้้�น เข้า้
เรีียนในหลักสููตร ที่่�ยกระดัับพััฒนาตััวเองไปสู่่�การเรีียนรู้้� เส้้นทางเดีียวกับ การเป็็น “นัักวิิเคราะห์์” ได้้รัับความ
สนใจ ล้้นหลาม ในยุุคของการเรีียนรู้้�ตลอดชีีวิิต..



แก๊๊งคอลเซ็็นเตอร์ ์ภััยมืืดที่่�ร้า้ยกว่่าที่่�คิิด
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โดย ยิ่่�งยง นิิลเสนา 
นายกสมาคมส่่งเสริมิผู้้�ลงทุุนไทย

        แทบทุกุคนคงเคยโดนแก๊๊งคอลเซ็น็เตอร์โ์ทรมาหลอก หลาย
รายอาจแค่่รู้้�สึึกรำ��คาญ แต่่มีคีนจำำ�นวนมากที่่�หลงเชื่่�อและถููก
หลอก จนเกิิดความเสีียหายต่่อทรัพัย์สิินเป็็นจำำ�นวนมาก มีบีาง
คนตััดสิินใจจบชีวีิิตตัวเองจากผลของการถููกหลอกลวง ดัังนั้้�น 
ถ้้าคิิดว่่าแก๊๊งคอลเซ็็นเตอร์์เป็น็แค่่เรื่่�องน่า่รำ��คาญ ผมคงต้้อง
บอกว่่าภััยจากแก๊๊งคอลเซ็น็เตอร์ร์้า้ยแรงกว่่าที่่�คิิดไว้้มากครับั
    ผลจากพััฒนาการด้านเทคโนโลยีี ทั้้�งในด้้าน Internet,        
Cryptocurrencies และ Artificial Intelligence (AI) ทำำ�ให้ก้าร
หลอกลวงออนไลน์์ (On-line Scam) ทำำ�ได้้แนบเนีียนมาก 
สามารถกระจายออกไปสู่่�ผู้้�คนทั่่�วโลกในวงกว้างได้้อย่่าง
ง่่ายดาย จากข้อ้มููลของสื่่�อต่่างประเทศที่่�ได้้รับั ธุุรกิิจมืดืด้านการ
หลอกลวงออนไลน์ ์ขยายตััวอย่า่งรวดเร็ว็มาก ขนาดธุรกิิจใน
ปัจัจุุบันัมีมีากกว่่า 500,000 ล้้านเหรียญสหรัฐั แซงหน้าธุุรกิิจ
มืดือย่า่งยาเสพติิดไปแล้้ว และคาดว่่ามีีคนร่ว่มขบวนการการ
หลอกลวงออนไลน์์ทั่่�วโลกมากถึึง 1.5 ล้้านคน 
     ที่่�สำำ�คัญคืือแหล่งประกอบธุุรกิิจนอกกฎหมาย (ซึ่่�งรวมถึึง         
การหลอกลวงออนไลน์์) ที่่�ใหญ่ท่ี่่�สุดุในโลก อยู่่�ในประเทศเพื่่�อน
บ้า้นของเรา คืือประเทศพม่า่ ถ้้าดููคะแนน Organized Crime 
Index ตามรููปที่่�แนบมา พม่า่ได้้คะแนนสููงสุุด (มีีระดัับ Organized 
Crime สููงที่่�สุดุในโลก) และสถานที่่�ตั้้�งของ Scam Center (เมืือง
สแกมเมอร์)์ หรือืศููนย์ก์ารหลอกลวงออนไลน์ ์ก็็แทบจะอยู่่�ล้อม
รอบประเทศไทย

        เมือืงสแกมเมอร์ร์อบชายแดนไทย ซึ่่�งส่ว่นใหญ่ม่ีนีายทุนุ
เป็น็กลุ่่�มจีีนเทา ใช้ส้าธารณููปโภคหลายอย่า่งจากไทย เช่น่ 
เครืือข่่ายอิินเทอร์์เน็็ต, ไฟฟ้้า ฯลฯ รวมถึึงใช้้ไทยเป็็น               
เส้้นทางการเงิินและเส้้นทางในการเดิินทางของผู้้�ร่่วม
ขบวนการรวมถึึงเหยื่่�อที่่�ถููกบังัคัับ ธุุรกิิจมืดืที่่�เกี่่�ยวข้อ้งกัับเงิิน
มหาศาลและเกี่่�ยวพัันการทุุจริิตในทุุกระดัับเหล่านี้้� ขยาย
อาณาจัักรอย่า่งรวดเร็ว็และมีพีฤติิกรรมที่่�มีคีวามอุุกอาจเพิ่่�ม
ขึ้้�นเรื่่�อยๆ
       กรณีนีักัแสดงชาวจีน นายหวัง ซิงิ ถููกหลอกให้ม้าเข้้าฉาก
ถ่่ายทำำ�ภาพยนตร์์ที่่�กรุงเทพฯ ก่่อนจะหายตััวไปเพราะถููก
ล่่อลวงให้้ไปทำำ�งานกัับแก๊๊งมิิจฉาชีีพในพม่า่ ข่า่วนี้้�เป็็นข่า่ว
ใหญ่ใ่นจีีน สร้า้งความตื่่�นตระหนกให้น้ักัท่องเที่่�ยวจีน จนมีี
การยกเลิิกการเดิินทางมาไทยในช่ว่งเทศกาลตรุษจีีนกัันเป็น็
จำำ�นวนมาก เพราะกลัวจะถููกลักพาตััวไปทำำ�งานทุุจริิตในพม่า
        ในช่ว่งปลายเดืือนมกราคม นายหลิว จงอี้้� ผู้้�ช่ว่ยรัฐัมนตรี
ว่่าการกระทรวงความมั่่�นคงสาธารณะแห่่งสาธารณรััฐ
ประชาชนจีีน พร้อ้มด้้วยคณะผู้้�บริิหารหน่ว่ยงานด้้านความ
มั่่�นคงของจีีน เดิินทางมาประเทศไทยเพื่่�อมาจััดการกับการ
หลอกลวงออนไลน์ใ์นภููมิิภาคลุ่่�มแม่น่้ำำ�โขง ซ่ึ่�งหลังจากเจรจา
ร่่วมระหว่่าง จีีน ไทย และพม่่า ภาครััฐไทยมีีการออก 
“มาตรการ 3 ตััด” คืือ ตััดไฟฟ้้า ตััดการส่ง่น้ำำ�มันั และตััด               
เครือข่า่ยอิินเทอร์์เน็็ต ไปยัังเมืืองสแกมเมอร์์ชายแดนพม่า่ 
และในพม่า่เองก็็มีกีารปราบปรามแก๊๊งคอลเซ็็นเตอร์ ์มีกีาร
ส่ง่คนจีีนที่่�มีทีั้้�งเหยื่่�อและผู้้�ร่ว่มขบวนการแก๊๊งคอลเซ็น็เตอร์์
จำำ�นวน 600 คน กลับไปประเทศจีน และยังัมีชีาวต่างชาติิ
และคนไทยอีีกเป็็นจำำ�นวนมากรอเดิินทางกลับเข้้าไทย              
จนเกิิดภาวะปั่่� นป่ว่นวุ่่�นวายมากในแถบชายแดน
        มีผีู้้�วิิจารณ์ก์ารดำำ�เนิินการในเรื่่�องการปราบปรามดัังกล่าว
อยู่่�ตามสมควร ทั้้�งในด้้านของประเทศที่่�ควรเป็็นแกนนำำ�ใน
การดำำ�เนิินการ, ปัจัจััยด้้านความมั่่�นคง, ปัจัจััยด้้านสิิทธิิมนุษุย์์
ชน, ผลกระทบทางอ้้อมต่่อการค้าชายแดน, ค่่าใช้จ่้่ายในการ
ดููแลเหยื่่�อที่่�ถููกลักพาตััวและบังัคัับไปทำำ�งาน ฯลฯ ซึ่่�งล้้วนแล้้ว
แต่่เป็็นส่ิ่�งที่่�ควรพิิจารณาอย่่างถี่่�ถ้้วน อย่า่งไรก็ตามการหลอก
ลวงออนไลน์์และแก๊๊งคอลเซ็็นเตอร์์ ขยายตััวขึ้้�นเป็็นอย่่าง
มากและก่่อความเดืือดร้้อนให้้กัับผู้้�คนในวงกว้างมาก ผม
คงจะเฝ้า้ติิดตามและหวังว่่ารััฐบาลจะดำำ�เนิินการอย่า่งจริิงจััง
และต่่อเนื่่�อง เพื่่�อปราบการทุจริิตและขจััดสิ่่�งชั่่�วร้า้ยนี้้�ลงไป
ให้ส้ิ้้�นซากในอนาคตครัับ




