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ดร. ปิยศักดิ ์มานะสันต์
ผูอ้ านวยการฝ่ายวจัิยเศรษฐกจิและอตุสาหกรรม

ธนาคาร เกยีรตนิาคนิ จ ากัด (มหาชน)
18 กรกฎาคม 2558

“รอบรูเ้รือ่งเงนิทอง วางแผนการเงนิอยา่งไร
ในยคุเศรษฐกจิตกต า่”
โครงการสมัมนาใหค้วามรูแ้กส่มาชกิ

สหกรณ์ออมทรัพยม์หาวทิยาลัย เทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบรุ ีจ ากัด
ประจ าปี 2558
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Agenda

 หลกัการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสม

 หลกัการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสมกบัสภาพ
เศรษฐกจิ

 หลกัการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสมกบัธรรมชาติ
สนิทรัพย์

 หลกัการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสมกบัผูล้งทนุ

 ทางเลอืกในการลงทนุ
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Section 1
หลักการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสม
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หลกัการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสม

4

สภาพ
เศรษฐกจิ

ธรรมชาติ
ของ

สนิทรัพย์

ธรรมชาติ
ของผูล้งทนุ

เศรษฐกจิตกต า่, ฟ้ืนตวั ฟองสบูก่อ่ตวั, ฝ่อ-แตก

ผลตอบแทนสงู, ต า่

ความผนัผวนสงู, ต า่
วยั รายได ้ ความเสีย่ง
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Section 2
หลักการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสมกบัสภาพเศรษฐกจิ
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เศรษฐกจิแย่
เงนิเฟ้อสงู

เศรษฐกจิแย่

เงนิเฟ้อต า่

เศรษฐกจิดี
เงนิเฟ้อสงู

เศรษฐกจิดี

เงนิเฟ้อต า่

พันธบัตร, 
เงนิฝากยาวขึน้

หุน้

เงนิสด, 
เงนิฝากระยะสัน้

โภคภัณฑ,์ อสังหาฯ

1. เศรษฐกจิตกต ่า 2. เศรษฐกจิเริม่ฟ้ืนตัว

4. ฟองสบูแ่ตก 3. ฟองสบูเ่ร ิม่เกดิ

Source:  Adapted from Schabacker, Jay.
Winning in Mutual Funds

หลักการลงทนุในสนิทรัพยต์า่ง ๆ ใหเ้หมาะกับสภาพเศรษฐกจิ
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GDP

เงินเฟ อ

เงินฝาก 3 เดือน

หุ้น (แกนขวา)

ทองค า (แกนขวา)

การเปรียบเทียบการขยายตัว GDP และเงินเฟ อกับผลตอบแทนตลาดหุ้น
และการฝากเงิน (หน่วย: %)

ภาพเศรษฐกจิ เศรษฐกจิตกต า่ เศรษฐกจิเร ิม่ฟ้ืนตวั ฟองสบูเ่ร ิม่เกดิ ฟองสบูแ่ตก

GDP ตกต ่า ตกต ่า ดขีึน้ สงูสดุ เริม่ตก

เงนิเฟ้อ สงู ตกต ่า ต ่าและเริม่ฟ้ืน สงูสดุ สงู

สนิทรัพย์ พันธบัตร หุน้ โภคภัณฑ์ เงนิฝาก

ตัวอยา่งปี 2  8 2   2 14 2 10, 12 2   2 1 2   

ความสมัพันธข์องทศิทางเศรษฐกจิ เงนิเฟ้อ และผลตอบแทนสนิทรัพยต์า่ง ๆ
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In A Nutshell
ทศิทางเศรษฐกจิโลกและไทยและแนวโนม้ในปี 255 -58
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Theme เศรษฐกจิโลกและไทยในปี 2558-59

9

Secular 
Stagnation 
(เศรษฐกจิ
ถกูแชแ่ข็ง)

US:
เครือ่งบนิ
ดเีลย์

EU: พมิพ์
เงนิ 18 
เดอืน

JP: ธนูปัก
เขา่

CN: 
มงักรลอก
คราบ

TH: 
กระทง
หลงทาง
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สาเหตทุีเ่ศรษฐกจิโลกยังไมฟ้ื่นชดัเจนจากชว่งวกิฤต: Secular Stagnation

10

Secular 
Stagnation

ศกัยภาพเศรษฐกจิ
โลกลดลง

คนมงีานท า

ลดลง

ดอกเบีย้จะต า่/ อดั
ฉีดเงนิมากขึน้

Aggregate G4  (US, Euro Area, Japan, UK) GDP, Potential and Trend
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% US Labor Force Participation Rate

Source: Bloomberg

สงัคม ส.ว./
โอกาสลงทนุลดลง

เทคโนฯ ใหม ่ๆ 
ไมต่อ้งการคนมาก

ฟองสบู่
ภาคการเงนิมากขึน้
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G-3: เครือ่งบนิดเีลย/์ พมิพเ์งนิ 18 เดอืน/ ธนูปักเขา่

11
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จนี&ไทย: มังกรลอกคราบ/ กระทงหลงทาง

12

บทบาทจนีในเวทโีลก
ทีเ่พิม่ข ึน้

หยวนเป็นหนึง่ใน SDRs

จัดตัง้ AIIB

New Development Bank ส าหรับ BRICs

โครงการเสน้ทางสายไหมใหม่ในเอเชยี
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Thailand's Real GDP Growth (%)

'94-'96: 7.3% '00-'06: 5.2%

'11-'15: 3.0%
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สรุปประมาณการเศรษฐกจิโลกและไทย
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ดั น เศรษฐกิจโลก    ร เทศ

 % ต่อ   

World-5

2013:

3.20%

2014:

2.73%
2015(f):

3.17%

GDP Growth (% 
p.a.)

‘13 ‘14 ‘1 f ’1 Q1f ‘16f

World 3.2 2.7 3.2 N/A 3.4

US 2.2 2.4 3.0 -0.7** 3.0

Euro Area -0.5 0.9 1.5 0.3* 1.6

JP 1.6 -0.1 1.0 1.0** 1.2

CN 7.8 7.4 6.8 7.0 6.3

*QoQ SA; **QoQ SAAR
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Global Economy
ทศิทางและแนวโนม้
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IMF ปรับลดประมาณการเศรษฐกจิโลก

2013 2014 2015F 2016F 2015 2016

World 3.4 3.4 3.3 3.8 -0.2 0.0

United States 2.2 2.4 2.5 3.0 -0.6 -0.1

Euro Area -0.4 0.8 1.5 1.7 0.0 0.1

Japan 1.6 -0.1 0.8 1.2 -0.2 0.0

China 7.7 7.4 6.8 6.3 0.0 0.0

ASEAN-5 5.1 4.6 4.7 5.1 -0.5 -0.2

Source: IMF WEO

Overview of the World Economic Outlook Projections (Jul 15)

GDP Growth 

(%yoy)

Dif from Apr 15

WEO Proj.Projections

15
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ความเสีย่งเศรษฐกจิโลกระยะสัน้-กลาง

 ัจจ ัท ่
ตอ้งจบัตา
ใน  น แ้ล   
หนา้

ปัญหาภมูริัฐศาสตรใ์นยโุรป

ฟองสบูส่นิทรัพยใ์นจนี

การปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายสหรัฐ

ปัจจัยพืน้ฐานเศรษฐกจิตลาดเกดิใหม่

16
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ตวัเลขเศรษฐกจิสหรัฐไตรมาส 1 (แถลงครัง้สดุทา้ย) หดตวันอ้ยกวา่แถลงการณ์ครัง้กอ่น 
ขณะทีต่วัเลขอืน่บง่ชีเ้ศรษฐกจิดขีึน้ สนับสนุนการขึน้ดอกเบีย้ในเดอืน ก.ย. 

17

US GDP Q1/15 (3rd) หดตวัท  ่-0.2% QoQ SAAR โด การ
บรโิภค ลงทนุ แล ภาคสง่ออก รบัด ข ึน้
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US Jobless Claims

13 May 15 = 268K
20 May 15 = 271K

ท่ีมา: CEIC และ KKI (Research Dept.)

 ูข้อรบัสวสัดกิารวา่งงานรอบส ัดาหส์ ิน้สุดวนัท  ่20 ม.ิ . อ ูท่   ่2.71 
แสนรา  ต า่กวา่ 3 แสนรา ตดิตอ่กนั 16 ส ัดาห ์ าวนานท สุ่ด

นบัต ัง้แต ่  ‘06
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FED ปรับลดประมาณการเศรษฐกจิ + ลดคาดการณ์ดอกเบีย้ในอนาคต บง่ชีน่้าจะปรับขึน้
ดอกเบีย้อยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป

18

% คาด 201 2016

GDP ม.ิ . 1.8-2.0 2.4-2.7

ม .ค. 2.3-2.7 2.3-2.7

อตัรา
วา่งงาน

ม.ิ .  .2- .3 4.9- .1

ม .ค.  .0- .2 4.9- .1

เงนิเฟ้อ
ท ัว่ไ 
(PCE)

ม.ิ . 0.6-0.8 1.6-1.9

ม .ค. 0.6-0.8 1.6-1.9

เงนิเฟ้อ
พืน้ฐาน

ม.ิ . 1.3-1.4 1.6-1.9

ม .ค. 1.3-1.4 1. -1.9

การคาดการณท์ศิทางเศรษฐกจิ อตัราวา่งงาน
แล อตัราเงนิเฟ้อของธนาคารกลางสหรฐั ณ 

เดอืนมถิุนา นเท  บกบัเดอืนม นาคม

1.875

1.625

3.125

2.875

0.5

0.625

1.5

2.125

3.75

การคาดการณด์อกเบ  ้ Fed Fund Rate ของคณ กรรมการนโ บา การเงนิ (FOMC) 
ณ เดอืน ม.ิ . เท  บกบัเดอืน ม .ค. 
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เศรษฐกจิยโุรปโดยพืน้ฐานปรับตัวดขี ึน้เพราะ QE

19
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QE ท าใหเ้งนิยโูรออ่นและความเชือ่มั่นดขี ึน้ มกีารปลอ่ยกู/้เงนิลงทนุไหลเขา้มาก
ขึน้

20
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กลุม่เจา้หนีไ้ดอ้นุมัตมิาตรการชว่ยเหลอืครัง้ใหมแ่กก่รซีจ านวน 8. หมืน่ลา้นยโูร
ถงึปี 2 18

21
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เงนิสว่นใหญ ่( 5%) มาจากยโุรป ขณะที ่2/3 จะใชใ้นการจา่ยคนืหนีแ้ละเพิม่ทนุ
ธนาคารพาณชิย์

22
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กระบวนการขอรับมาตรการชว่ยเหลอืครัง้ใหมข่องกรซี
กร  แล เจา้หน ไ้ดข้อ้ตกลง
เบือ้งตน้ในมาตรการ ว่ เหลอื
คร ัง้ใหมจ่ านวน 8.6 หมืน่ลา้น
 โูร ใน 3    / ECB ตกลงเพิม่
ELA 900 ลา้น โูร เ ็น 9 หมืน่

ลา้น โูร

จดัท า MOU รว่มกบักลุม่
เจา้หน  ้พรอ้มท าตาม

เง ือ่นไขตา่ง ๆ แลกกบัการ
จา่ เงนิเ ็นงวดเมือ่ท าตาม

เงือ่นไขได้

ไดร้บัเงนิกอ้นแรกจ านวน 7.0
พนัลา้น ูโรกอ่น 20 ก.ค. เพือ่จา่ 
คนืหน  ้ECB เพือ่ งัสามารถคง

ELA ได ้/  อมรบั Greek bond 
as collateral for QE 

Operation

ไดร้บัเงนิ 1.0-2. หมืน่ลา้น ูโร 
เพือ่เพิม่ทนุใหก้บัธนาคารพาณ ิ ์
กร  ใ แ้ก ้ัญหาสภาพคลอ่งแล 

หน ส้นิลน้พน้

รฐัสภากร   า่นรา่งกฎหมา 
รดัเข็มขดัแลกกบัเงนิ ว่ เหลอื
คร ัง้ใหมโ่ด ไดร้บัเส  งจาก

พรรคฝ่า คา้น

รฐับาลกร  ตอ้งออกกฎหมา 
7 ฉบบั  เ น่ ขึน้ VAT ลดเงนิ
บ านาญ ลดคา่จา้ง แ รร ู 

รสก. 

กร  ตอ้งแ รร ูรฐัวสิาหกจิใหไ้ด ้
 .0 หมืน่ลา้น ูโร  ึง่เ ็นไ ได้
 าก เนือ่งจากสนิทรพั  ์ัจจุบนัม 
มลูคา่ 3. หมืน่ลา้น ูโรเทา่น ัน้

23
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จับตามองการจา่ยคนืหนีข้องกรซีในชว่งตอ่ไป

24
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เศรษฐกจิจนีมแีนวโนม้ชะลอลงชดัเจน

25
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เศรษฐกจิจนีมแีนวโนม้ชะลอลงชดัเจน
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การผอ่นคลายทางการเงนิของจนีชว่ยใหเ้ศรษฐกจิไมช่ะลอลงมาก
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แตจ่นีมคีวามเสีย่งส าคัญตอ่ภาคการเงนิ

ฟองสบูภ่าคอสงัหารมิทรพั ์

ฟองสบูต่ลาดหุน้

ฟองสบูภ่าคการเงนิเงา
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ตลาดหุน้จนีตกต า่ลง -23.1% ในชว่ง 1 เดอืนทีผ่า่นมา 

16/10/07

6,092

4/11/08

1,707

12/06/15

5,166

13/07/15

3,970

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

Ja
n
-9

4

Ja
n
-9

6

Ja
n
-9

8

Ja
n
-0

0

Ja
n
-0

2

Ja
n
-0

4

Ja
n
-0

6

Ja
n
-0

8

Ja
n
-1

0

Ja
n
-1

2

Ja
n
-1

4

In
d
e
x
 (

1
9
 D

e
c 

1
9
9
0
 =

 1
0
0
)

The Shanghai Stock Exchange (SSE)

-23.1%

-72.0%
+159%

+464%

5/12/05

1,079

20/01/1

4

1,991

ทีม่า: CEIC และ KKI (Research Dept.)
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ตลาดหุน้จนีร่วงลงไปกว่า 3 % เมือ่วน้ที ่8 ก.ค. แต่หลังการ
ออกมาตรการเพิม่เตมิในวันที ่  ก.ค. ตลาดหุน้จนีปรับตวัดขี ึน้

   14 ตลาดหุน้จ น รบัตวัสงูขึน้มาก

โดยเฉพาะภายหลังการเปิด Shanghai-Hong Kong

Connect ในเดอืน พ.ย. 15 โดย   เดอืนทีผ่า่นมา

มลูคา่ซือ้ขายเฉลีย่มากกวา่ $3.5 แสนลา้น มากกวา่ 
DJIA+NDX รวมกันทีร่ะดับ $1.3 แสนลา้น

กลางเดอืน ม.ิ . CSRC คมุเขม้กฎร เบ  บ

1. จ ากัดวงเงนิ Margin Loan ของ Broker ไมเ่กนิ 4

เทา่ของเงนิทนุสทุธขิองบล.

2. นักลงทนุตอ้งมหีลักทรัพยข์ัน้ต ่าตอ่วนัมลูคา่ 5 
แสนหยวน หรอื $8 หมืน่ ในชว่ง 2 วนัท าการที่

ผา่นมา จงึจะกูย้มืเงนิเพือ่น าไปใชใ้นการซือ้หุน้ได ้

ทัง้นี ้การซือ้ขายของรายยอ่ยทีค่รองตลาดหุน้จนี เนน้

เก็งก าไรและซือ้ขายดว้ย Margin โดย Margin Loan

มมีลูคา่อยูท่ี ่$3.  แสนลา้น (+4  % จากปีกอ่น)

ตลาดหุน้ รบัลดลงแรง แมใ้นร   แรกบางสว่น

มองวา่เ ็นการ รบัฐาน 

ทางการตอ้งออกหลา มาตรการ

เพือ่ไมใ่หต้ลาดหุน้รว่งลงมากเกนิไ 

PBOC  24 ม.ิ .-7 ก.ค.  
o อดัฉ ดสภาพคลอ่ง
o ลดดอกเบ  ้ลง 2  bps.
o ลด RRR ลง  0 bps. ส าหรบั
บางธพ.
o อดัฉ ดเม็ดเงนิ า่น Reverse Repo

CSRC  1- ก.ค. 

o  อ่น นักฏ Margin Loan

o   ลอการออก IPO

o Brokers จดัต ัง้กองทุนเพือ่
เขา้ ือ้หุน้

มาตรการลา่สุดเมือ่วนัท  ่9 ก.ค. สามารถพ งุหุน้ไดต้อ่เนือ่ง
CSRC: หา้มนกัลงทนุท ถ่อืหุน้ >  % ขา หุน้เ ็นร   เวลา 6 เดอืน

ส ัง่ร งบับรษิทัในตลาดหุน้จ นอ า่งนอ้  1,249 รา   ือ้ขา หุน้
CIRC:  อ่นคลา ใหบ้รษิทั ร กนัสามารถลงทนุในตลาดหุน้
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(เสรมิ) มาตรการของทางการจนีทีอ่อกมาภายหลังการปรับตัว
ลดลงของตลาดหุน้จนีในวันที ่12 ม.ิย. 15
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ตลาดหุน้จนีตกต า่อาจมผีลตอ่เศรษฐกจิไมม่ากนัก

32

 ลกร ทบ
ของตลาด
หุน้ตกต า่
ตอ่

เศรษฐกจิ
จ น

ประชากรจนีทีล่งทนุในตลาดหุน้ยังมี
สดัสว่นนอ้ย (   ลา้นคน = <7% 

ประชากรจนี)

เงนิออมครัวเรอืนสว่นใหญอ่ยูน่อกตลาด 
(เงนิฝาก 48% หุน้ 18%)

กระแสฟองสบูต่ลาดหุน้เกดิขึน้เร็ว ดงันัน้
ฟองสบูต่ลาดหุน้ทีแ่ตกไมน่่ากระทบ

พฤตกิรรมผูบ้รโิภค

การระดมทนุผา่นตลาดหุน้คดิเป็น 4.2%
ของ Total Social Financing เทา่นัน้

ML คาดผลกระทบของตลาดตกต า่ จะท าให ้GDP ลดลงประมาณ  .5 pp (F/N Sector contributes 1.3pp 
of 7.0% GDP in 15Q1
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การระดมทนุผา่น equity ยังไมน่ยิมเทา่การกูย้มื แตบ่รษัิทรุน่ใหมพ่ึง่พาการระดม
ทนุผา่นตลาดหุน้มากขึน้
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โอกาสทีก่ารตกต า่ของหุน้จนีจะ Contagious
(การเคลือ่นไหวของหุน้เอเชยีมทีศิทางคลา้ยกบัจนีในชว่งกอ่น)

34
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Indonesia Stock Market
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The Shanghai Stock Exchange (SSE)

-23.1%

-72.0%
+159%

+464%

5/12/05

1,079

20/01/1

4

1,991
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Malaysia Stock Market

5/12/05

885

16/10/07

1,372

4/11/08

906

20/01/14

1,808

12/06/15

1,734

13/07/15

1,716
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SET Index

5/12/05

660

16/10/07

895

4/11/08

458

20/01/14

1,290

12/06/15

1,508

13/07/15

1,491

ทีม่า: CEIC และ KKI (Research Dept.)



| |35
ทีม่า: CEIC และ KKI (Research Dept.)
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Philippines Stock Market
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Singapore Stock Market
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2,333
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3,811
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Korea Stock Market
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1,315
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Hong Kong Stock Market

5/12/05

24,975

16/10/07

15,159

4/11/08

28,955

20/01/14

14,384

12/06/15

22,929

13/07/15

25,224

โอกาสทีก่ารตกต า่ของหุน้จนีจะ Contagious
(การเคลือ่นไหวของหุน้เอเชยีมทีศิทางคลา้ยกบัจนีในชว่งกอ่น)
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โดยเฉลีย่หุน้เอเชยีตกประมาณ 40-50% จาก Peak กอ่น

36

Index Change Index Change Index Change Index Change

5 Dec 05 1,079      660       1,121    885       

16 Oct 07 6,092      464.5 895       35.6 2,638    135.4 1,372    55.0

4 Nov 08 1,707      -72.0 458       -48.8 1,370    -48.1 906       -34.0

20 Jan 14 1,991      16.7 1,290    181.9 4,432    223.5 1,808    99.6

12 Jun 15 5,166      159.5 1,508    16.9 4,936    11.4 1,734    -4.1

13 Jul 15 3,970      -23.1 1,491    -1.2 4,894    -0.8 1,716    -1.1

Index Change Index Change Index Change Index Change

5 Dec 05 2,116 2,333 1,315    15,159  

16 Oct 07 3,815 80.3 3,811 63.4 2,006    52.5 28,955  91.0

4 Nov 08 2,003 -47.5 1,830 -52.0 1,153    -42.5 14,384  -50.3

20 Jan 14 6,006 199.8 3,129 71.0 1,954    69.4 22,929  59.4

12 Jun 15 7,504 24.9 3,354 7.2 2,052    5.0 27,281  19.0

13 Jul 15 7,496 -0.1 3,311 -1.3 2,062    0.5 25,224  -7.5

Source: CEIC and KKI (Research Dept.)

Date
China Thai Indonesia Malaysia

Philippines Singapore Korea Hong Kong
Date
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ทศิทางเศรษฐกจิญีปุ่่ นปรับตวัดขี ึน้จากเงนิเยนทีอ่อ่นคา่
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IIF คาดเงนิทนุไหลเขา้ EM ในปีนีล้ดลงกอ่นจะปรับขึน้ในปีหนา้ 
(สว่นหนึง่เป็นเพราะเงนิไหลออกจากจนี)

38
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(เสรมิ) การปรับการคาดการณ์คา่เงนิสกลุเอเชยีเทยีบกับดอลลารส์หรัฐของ BOAML

39
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Thai Economy
เศรษฐกจิมแีนวโนม้ชะลอตัว KKP ปรับประมาณการ
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ธปท. เผยวา่เศรษฐกจิไทยเดอืน พ.ค. ฟ้ืนตวัอยา่งชา้ๆ และ
เปราะบาง ตามภาคการทอ่งเทีย่วและการใชจ้า่ยภาครัฐ

41

• จ านวนนกัทอ่งเท  ่วตา่ง าตเิดอืน พ.ค. ม 

จ านวน 2.3 ลา้นคน ข า ตวั 38.2% ตอ่  ตาม

จ านวนนักทอ่งเทีย่วชาวจนี และมาเลเซยี เป็นส าคัญ 

ทัง้นี ้ธรุกจิทอ่งเทีย่วของชาวจนีเป็นการลงทุนของนัก

ลงทนุชาวจนีเกอืบครบวงจร สง่ผลใหอ้าจมเีม็ดเงนิ

เขา้สูไ่ทยไมม่าก

ทีม่า: CEIC และ KKI (Research Dept.)

-4 

-2 

 

2 

4 

  

8 

1. 

1.5

2. 

2.5

3. 

Ja
n
 1
2

A
p
r 
1
2

Ju
l 
1
2

O
ct

 1
2

Ja
n
 1
3

A
p
r 
1
3

Ju
l 
1
3

O
ct

 1
3

Ja
n
 1
4

A
p
r 
1
4

Ju
l 
1
4

O
ct

 1
4

Ja
n
 1
5

M
a
y
 1
5

อั
ต
รา
ก
า
รข
ย
า
ย
ต
ัว
 (
 
 ต
อ่
ปี
)

นั
ก
ท
อ่
ง
เท
ีย่
ว
ต
า่
ง
ช
า
ต
 ิ(
ล
า้
น
ค
น
)

mn. Persons

% yoy

จ านวนนกัท่องเท ่ วตา่ง าตขิ า ตวัเพิม่ขึน้
โด เฉพา  าวจ นแล มาเลเ   

Apr     May

2.3      2.3

18.3    38.2

 .  

2 .  

4 .  

  .  

8 .  

1  .  

Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep

                 =  0%

การเบกิจา่ งบฯ ลงทุน เดอืน พ.ค. ต ่ากว่า  กอ่นแล คา่เฉล  ่     
 % อตัราการเบกิจา่ งบลงทุนส สมตอ่กรอบรา จา่ งบ ร มาณ 

8M/FY2015 = 39.3
8M/FY2014 = 44.4

8M/FY2009-2013 (avg.) = 4 . 

ทีม่า: สศค. และ KKI

• การใ จ้า่ ภาครฐัข า ตวัตอ่เนือ่ง ทัง้นี ้เม็ด

เงนิทีเ่ขา้สูร่ะบบเศรษฐกจิอาจยังไมม่าก เนือ่งจาก 

โครงการลงทนุสว่นใหญย่ังเป็นเพยีงการลงทนุขนาด

เล็ก อาท ิการซอ่มแซมถนน โครงการชลประทาน 

และโครงการรถไฟฟ้าบางสาย
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ขณะทีภ่าคการบรโิภค การลงทนุ และการสง่ออกยังคงหดตวั

ทีม่า: CEIC ธนาคารแหง่ประเทศไทย กระทรวงพาณิชย์ และ KKI (Research Dept.)

• การบรโิภคภาคเอก น งัคงหดตวัอ า่งตอ่เนือ่ง ผลจาก

รายไดค้รัวเรอืนภาคเกษตรทีต่กต ่า ประกอบกับความกังวล

เกีย่วกับปัญหาภัยแลง้

• การลงทนุภาคเอก น รบัตวัลดลง ตามการน าเขา้สนิคา้

ทนุ ยอดจ าหน่ายรถยนตท์ีห่ดตัว และก าลังการผลติสว่นเกนิที่

ยังมอียูม่าก

• การสง่ออกหดตวัตอ่เนือ่ง ตามการชะลอตัวของเศรษฐกจิ

จนี ญีปุ่่ น สหภาพยโุรป และเอเชยี เป็นส าคัญ
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PII
BSI (RHS)

 Apr May
 0.7 -0.4

45.2 50.3

 5

  

 5

8 

85

-4

 

4

8

12

1 

2 

Ja
n
 1
2

A
p
r 
1
2

Ju
l 
1
2

O
ct

 1
2

Ja
n
 1
3

A
p
r 
1
3

Ju
l 
1
3

O
ct

 1
3

Ja
n
 1
4

A
p
r 
1
4

Ju
l 
1
4

O
ct

 1
4

Ja
n
 1
5

M
a
y
 1
5

C
C
I 
(I

n
d
e
x
)

P
C
I 
(%

 y
o
y
)

ด ัน การบรโิภคภาคเอก น (PCI) แล 
ด ัน ความเ ื่อม ัน่ ู้บรโิภค (CCI)

PCI

CCI (RHS)
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ตวัเลขเศรษฐกจิเดอืน พ.ค. บง่บอกเศรษฐกจิยังคงออ่นแอ

H1 H2 Q3 Q4 Q1 Apr May

ดา้นการผลติ

ดัชนีรายไดเ้กษตรกร -5.6 -0.5 -10.1 -4.7 -13.6 -12.0 -18.6 -12.0 

ดัชนีผลผลติอุตสาหกรรม -4.6 -6.0 -3.1 -3.9 -2.3 0.1 -7.1 -7.6 

อัตราการใชก้ าลังการผลติ (%, sa.) - - - 60.1 60.5 64.5 56.8 56.6

ดัชนีความเชือ่มั่นภาคอุตสาหกรรม

 (Index)
87.4 85.8 90.0 88.2 90.0 89.2 86.2 85.4

จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาติ -6.7 -12.2 -1.2 -10.1 7.0 23.5 18.3 38.2

ดา้นการใชจ้า่ย

ดัชนีการอุปโภคบรโิภคภาคเอกชน 1.0 0.7 1.3 1.6 1.0 0.3 -0.1 -0.4 

ดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภค (Index) 75.2 70.6 79.7 79.2 80.2 79.1 76.6 75.6

ดัชนีการลงทนุภาคเอกชน -1.8 -3.4 -0.2 -2.6 2.3 0.6 0.7 -0.4 

ดัชนีความเชือ่มั่นทางธุรกจิ (Index) 48.0 47.0 49.0 49.2 48.8 50.3 45.2 50.3

การเบกิจา่ยงบประมาณรัฐ 

(% ของงบประมาณ)*
89.0 49.2 89.0 89.0 29.8 51.4 58.4 64.7

มูลคา่สง่ออก (Custom basis) -0.4 -0.7 -0.2 -1.8 1.6 -4.7 -1.7 -5.0 

มูลคา่การน าเขา้ (Custom basis) -9.0 -14.2 -3.5 -1.3 -5.6 -6.4 -6.8 -20.0 

ดา้นเสถยีรภาพ

ดลุบัญชเีดนิสะพัด (พันลา้น USD) 13.1 4.9 8.2 -0.5 8.7 8.2 1.1 2.1

ดลุการช าระเงนิ (พันลา้น USD) -1.2 -1.1 -0.1 0.0 -0.2 4.0 1.8 0.1

เงนิส ารองระหวา่งประเทศ

(พันลา้น USD)
157.1 167.5 168.2 161.6 157.1 156.3 161.1 158.5

(ตอ่หนี้ตา่งประเทศระยะสัน้) 2.8 2.8 2.7 2.7 2.8 2.9 3.0 3.0

อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไป ** 1.89 2.23 1.56 2.00 1.11 -0.50 -1.04 -1.27 

อัตราการวา่งงาน (% ก าลังแรงงาน) 0.8 0.9 0.7 0.8 0.6 0.9 0.8 0.9

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทยและ CEIC database

เครือ่งชีเ้ศรษฐกจิไทย (% ตอ่ปี)
2015

เครือ่งชีเ้ศรษฐกจิไทย

2014
2014

หมายเหต:ุ * ไม่รวมรายจา่ยจากปีงบฯ ก่อนทีค่า้งจา่ยและคดิตามฐานปีงบฯ

แนวโนม้เศรษฐกจิไท ในร   ตอ่ไ อาจ

 งัคง บเ าตอ่เนือ่ง ผลจากปัจจัย อาทิ

1) การบรโิภคภาคเอกชนทีอ่าจไดร้ับผลกระทบจาก

ปัญหาภัยแลง้

2) การลงทนุภาคเอกชนทีย่ังคงรอความคบืหนา้ของ

โครงการภาครัฐ และการฟ้ืนตัวของเศรษฐกจิ

3) การสง่ออกทีไ่ดร้ับผลกระทบจากการเศรษฐกจิ

ประเทศคูค่า้ทีย่ังคงออ่นแอ ประกอบกับการ

เปลีย่นแปลงโครงสรา้งการคา้โลก

สง่ ลให ้KKI  รบัลดคาดการณ์เศรษฐกจิ

ไท ท ัง้   1  แล  16 ลง โด นา่จ อ ูท่   ่ร มาณ 

2. % แล  3. % ตอ่  จากประมาณการเดมิที ่

3.3% และ 3. % ตอ่ปี ตามล าดับ
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อัตราเงินเฟ้อเดือน มิ.ย. ติดลบต่อเนื่องเป็นเดือนที่   อยู่ที ่          
-1.  % ตอ่ปี

44

o อตัราเงนิเฟ้อท ัว่ไ เดอืน ม.ิ . ตดิลบตอ่เนือ่งเ ็นเดอืนท  ่6 

อ ู่ท  ่-1.07% ต่อ   ผลจากราคาเชือ้เพลงิส าหรับยานพาหนะ 

ค่าไฟฟ้า และอาหารสด ขณะที่อัตราเงนิเฟ้อพื้นฐานทรงตัวอยู่ที ่

 . 4% ต่อปี เท่ากับเดอืน พ.ค. จากก่อนหนา้ทีม่ทีศิทางลดลง

ตอ่เนือ่งตามอปุสงคใ์นประเทศทีอ่อ่นแอ

o กระทรวงพาณิชย์ มองวา่อัตราเงนิเฟ้อที่ตดิลบต่อเนื่อง ยังไม่

เขา้สูภ่าวะเงนิฝืด เนือ่งจากการตดิลบเกดิจากราคาน ้ามันเชือ้เพลงิ

ในประเทศทีล่ดลงตามราคาตลาดโลกและนโยบายการจัดเก็บเงนิ

เขา้กองทนุน ้ามันเชือ้เพลงิ ประกอบกับเศรษฐกจิทีฟ้ื่นตัวชา้ สง่ผล

ใหแ้รงกดดดันเงนิเฟ้อลดลง

KKI ประเมนิวา่ อัตราเงนิเฟ้อทั่วไปอาจยังคงตดิลบต่อเนื่องจนถงึ

ชว่งไตรมาส 4 ทีอ่าจกลับมาเป็นบวกเล็กนอ้ย ตามราคาพลังงาน 

รวมถงึราคาสนิคา้เกษตรทีอ่าจเพิม่สงูขึน้จากปัญหาภัยแลง้ สง่ผล

ให ้ KKI  รบัลดคาดการณ์อตัราเงนิเฟ้อท ัว่ไ    1 -16 โด 

อาจอ ู่ท  ่-0.4% แล  1.7 % ต่อ   จากประมาณการเดมิที่

 .2% และ 2.3% ต่อปี ตามล าดับ นอกจากนี้  งัม โอกาสท ่

MPC อาจ รบัลด R/P ลงอ ก 2  bps. ภา ใน  น  ้สง่ ลให้

R/P อ ูท่   ่1.2 % ตอ่  
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ทีม่า: CEIC และค านวณโดย KKI (Research Dept.)
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ทีม่า: CEIC และ KKI (Research Dept.)
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ประมาณการเศรษฐกจิไทยของธนาคารแหง่ประเทศไทย
ณ เดอืน ก.ค.

ขอ้มูลจรงิ

 ณ ม.ิย. 58

คาดการณ์

 ณ ม.ิย. 58

คาดการณ์

 ณ ม.ีค. 58

คาดการณ์

 ณ ม.ิย. 58

คาดการณ์

 ณ ม.ีค. 58

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกจิ 0.9 3.0 3.8 4.1 3.9

การบรโิภคภาคเอกชน 0.6 2.0 2.4 3.1 3.8

การลงทนุภาคเอกชน -2.0 2.7 3.1 6.3 8.0

การอุปโภคภาครัฐ 1.7 3.3 4.2 3.5 2.1

การลงทนุภาครัฐ -4.9 16.3 8.0 6.0 6.1

การสง่ออกสนิคา้และบรกิาร 0.0 2.2 3.6 3.6 5.4

การน าเขา้สนิคา้และบรกิาร -5.4 2.7 4.4 4.3 6.8

ดลุบัญชเีดนิสะพัด

(พันลา้นดอลลารส์หรัฐ)
14.2 19.5 16.5 8.3 8.5

มูลคา่การสง่ออกสนิคา้ -0.3 -1.5 0.8 2.5 4.0

มูลคา่การน าเขา้สนิคา้ -8.5 -2.4 0.0 7.6 8.8

อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไป 1.9 -0.5 0.2 1.6 2.2

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 1.6 1.0 1.2 1.0 1.2

ทีม่า: รายงานนโยบายการเงนิเดอืน ม .ิย. 15 ของธนาคารแหง่ประเทศไทย

การปรบัประมาณการเศรษฐกจิไทยของธนาคารแหง่ประเทศไทย

%yoy
ปี 2558ปี 2557 ปี 2559
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2014A

New Previous New Previous

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกจิ 0.9 2.5 3.3 3.5 3.7

การบรโิภคภาคเอกชน 0.6 1.8 2.4 2.8 3.2

การอุปโภคภาครัฐ 1.7 3.0 4.0 3.0 3.0

การลงทนุรวม -2.6 4.8 4.5 7.1 8.0

การลงทนุภาคเอกชน -2.0 2.0 3.6 6.0 7.0

การลงทนุภาครัฐ -4.9 16.0 8.0 10.0 8.0

ดลุบัญชเีดนิสะพัด

(พันลา้นดอลลารส์หรัฐ)
13.4 20.4 17.5 12.8 9.3

%ตอ่ GDP 3.3 5.1 4.6 3.1 2.4

มูลคา่การสง่ออกสนิคา้ -0.3 -2.5 -0.5 3.5 3.8

มูลคา่การน าเขา้สนิคา้ -8.5 -5.2 -2.0 7.5 8.0

อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไป 1.9 -0.4 0.2 1.8 2.3

อัตราดอกเบีย้นโยบาย 2.00 1.25 1.50 1.50 1.75

บาทตอ่ดอลลารส์หรัฐ (สิน้ปี) 32.75 35.00 34.00 36.00 34.00

ทีม่า: KKP

ประมาณการเศรษฐกจิไทย

%yoy
2015F 2016F

ประมาณการเศรษฐกจิไทยของ KKP ณ เดอืน ก.ค.
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ปัจจัยสนับสนุน และปัจจัยเสีย่งตอ่เศรษฐกจิไทยระยะตอ่ไป

47

การสง่ออก
หดตัว

การบรโิภค
ซมึเซา

ภัยแลง้

ปัญหาดา้น
การประมง

ปัญหาดา้น
การบนิ

ความเสีย่ง
ดา้นการเมอืง

นโยบาย
ดา้นการเงนิ

การเบกิจา่ย
ภาครัฐ

การ
ทอ่งเทีย่ว

 จัจ ัเส  ่ง จัจ ัสนบัสนนุ
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นโ บา 
ดา้นการเงนิ

การเบกิจา่ 
ภาครฐั

การ
ทอ่งเท  ่ว

ปัจจัยสนับสนุนเศรษฐกจิไทยระยะตอ่ไป

1.50
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อตัราเงนิเฟ้อทั่วไ  อตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน
แล อตัราดอกเบ  ้นโ บา 

R/P 1 day
HL Inf
Core Inf

กนง. อาจปรับลด R/P ลง 25 bps. อยูท่ี ่1.25% ตอ่ปี อยา่งเร็วทีส่ดุใน
การประชมุครัง้ตอ่ไปในวนัที ่5 ส.ค. นี ้สาเหตสุ าคัญ ไดแ้ก่

1. ธปท. ปรับลดคาดการณ์ GDP ปี 15 ลงอยูท่ี ่3. % จาก 3.5% ตอ่ปี

2. ธปท. ปรับลดคาดการณ์อัตราเงนิเฟ้อปี 15 ลงอยูใ่นระดับทีต่ดิลบ

3. ธปท. คาดวา่ CA เกนิดลุ 5. % ตอ่ GDP

4. MPC มองวา่การปรับลด R/P สามารถชว่ยใหเ้งนิบาทออ่นคา่ได ้

ทีม่า: CEIC KKP และ KKI (Research Dept.)

การเบกิจา่ยของภาครัฐทีม่แีนวโนม้ขยายตัว โดยเฉพาะการเบกิจา่ย
งบลงทนุ   โดยการผลักดันโครงการลงทนุของภาครัฐ   
ซึง่อาจเหนีย่วน าการลงทนุภาคเอกชน   การลงทนุโดยรวมเพิม่

สงูขึน้

• จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตทิีเ่พิม่ขึน้ ~2 -3 % ตอ่ปี

• โดยเฉพาะจ านวนนักทอ่งเทีย่วชาวจนีทีเ่พิม่ขึน้มาก ทัง้นี้ ธรุกจิ
ทอ่งเทีย่วของชาวจนีเป็นการลงทนุของนักลงทนุชาวจนีเกอืบครบวงจร 
สง่ผลใหอ้าจมเีม็ดเงนิเขา้สูไ่ทยไมม่าก
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การสง่ออก
หดตวั

 ญัหาดา้น
การ ร มง

 ญัหาดา้น
การบนิ

ปัจจัยเสีย่งตอ่เศรษฐกจิไทยระยะตอ่ไป

ทีม่า: CEIC KKP และ KKI (Research Dept.)

• KKP ปรับลดคาดการณ์การสง่ออกไทยปี 15 ลงอยูท่ี ่-2.5% ตอ่ปี จาก
เดมิที ่- .5% ตอ่ปี

• ภาคการสง่ออกยังคงซบเซา เนือ่งจากการชะลอตัวของเศรษฐกจิ
ประเทศคูค่า้ ประกอบกับการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งการคา้โลก
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พันลา้นดอลลาร์

  ต่อปี

การสง่ออกหดตวัตามการ  ลอตวัของเศรษฐกจิจ น
แล เอเ    เ ็นส าคญั

5M/15       Apr       May

88.7        16.9      18.4
-4.2         -1.7 -5.0

• การแจง้เตอืนของ ICAO ถงึความเป็นไปไดใ้นการปรับลดอันดับความ
น่าเชือ่ถอืดา้นความปลอดภัยของกรมการบนิพลเรอืนไทย ประเทศ

ญีปุ่่ น และเกาหล ีหา้มเครือ่งบนิเชา่เหมาล าของไทยเขา้ประเทศทันที
• ผลกระทบทีอ่าจเกดิขึน้หากไทยถกูปรับลดอันดับความน่าเชือ่ถอื

- ตน้ทนุทางการบนิสงูขึน้
- มขีอ้จ ากัดในการขยายกจิการ เนือ่งจากไมส่ามารถเพิม่เสน้ทาง
บนิใหม ่หรอืจ านวนเทีย่วบนิได ้
- การจะเรยีกความน่าเชือ่ถอืกลับมาอาจใชเ้วลายาวนาน
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ค
น
)

mn. Persons

% yoy

จ านวนนกัท่องเท ่ วตา่ง าตขิ า ตวัเพิม่ขึน้
โด เฉพา  าวจ นแล มาเลเ   

Apr     May

2.3      2.3

18.3    38.2

วนัที ่21 เม.ย. คณะกรรมาธกิารยโุรปใหค้ าเตอืน หรอืใบเหลอืงกับสนิคา้
ประมงไทย เนือ่งจากไทยไมม่หีนังสอืรับรองแหลง่ทีม่าและความถกูตอ้ง
ตามกฎหมาย (IUU) โดยใหเ้วลาในการแกไ้ข  เดอืน

• มลูคา่การสง่ออกสนิคา้ประมงไทยไป EU ประมาณ 2.4 หมืน่ลา้นบาท 
หรอื 11.8% ของมลูคา่การสง่ออกสนิคา้ประมงไทย

• เรอืประมงทีจ่ดทะเบยีนทัง้หมดประมาณ 4 ,200 ล า ซึง่มอีกี 12,100
ล า ทีย่ังไมไ่ดจ้ดทะเบยีน สง่ผลใหไ้มส่ามารถท าการประมงได ้

23.7%

18.8%

11.8%
5.1%

40.6%

สหรัฐอเมริกา

ญีป่ ุ่ น

สหภาพยโุรป(2 )

อาเซยีน( )

ประเทศอื่นๆ

มูลคา่การสง่ออกสนิคา้ ร มง แล อาหารท เลกร   องแล แ รรู ของ
ไท ไ โลก    2014= 206,509.8 ลา้นบาท

% ตอ่มลูคา่สนิคา้ประมง
และ อาหารทะเลกระป อง

และแปรรูปของโลก
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การบรโิภค
 มึเ า

 ญัหา
ภ ัแลง้

ความเส  ่ง
ดา้น

การเมอืง

ปัจจัยเสีย่งตอ่เศรษฐกจิไทยระยะตอ่ไป

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

M
a
y
-0

6

N
o
v
-0

6

M
a
y
-0

7

N
o
v
-0

7

M
a
y
-0

8

N
o
v
-0

8

M
a
y
-0

9

N
o
v
-0

9

M
a
y
-1

0

N
o
v
-1

0

M
a
y
-1

1

N
o
v
-1

1

M
a
y
-1

2

N
o
v
-1

2

M
a
y
-1

3

N
o
v
-1

3

M
a
y
-1

4

N
o
v
-1

4

M
a
y
-1

5

N
o
v
-1

5

อตัราการเตบิโตของ ล ลติสนิคา้เกษตรเฉล  ่   เดอืน
แล  Southern Oscillation Index (SOI) เฉล  ่   เดอืน

Production

SOI (Lag 5M)

ทีม่า: CEIC KKP และ KKI (Research Dept.)

ปัจจัยฉุดรัง้การบรโิภคภาคเอกชน

• ปัญหาหนีค้รัวเรอืนอยูใ่นระดับสงู

• การเพิม่ขึน้อยา่งรวดเร็วของสนิเชือ่จัดชัน้กลา่วถงึพเิศษ (SM)

• ธนาคารพาณชิยเ์พิม่ความเขม้งวดในการปลอ่ยสนิเชือ่

• พืน้ทีเ่พาะปลกูบรเิวณลุม่แมน่ ้าเจา้พระยา ~  ลา้นไร ่อาจไดร้ับความ
เสยีหายจากการขาดแคลนน ้า (จากพืน้ทีเ่พาะปลกูทัง้หมด 12.  ลา้นไร)่ 
อาจสง่ผลกระทบตอ่ผลผลติทางการเกษตร

• ผลกระทบจากปัญหาภัยแลง้อาจเพิม่ขึน้หากในเดอืน ส.ค.-ก.ย. 15 
ปรมิาณน ้าฝนยังไมเ่พยีงพอ อาจสง่ผลให ้GDP ปี 1 ต ่ากวา่คาด

• ธนาคารออมสนิ เผยวา่ลกูคา้เกษตรกรของธนาคารไดเ้ลือ่นการช าระเงนิ
ตน้ออกไป 2 ปี (ช าระเพยีงดอกเบีย้เทา่นัน้)

79.7% 

52.3%
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หน ภ้าคครวัเรอืน ัจจ ัส าคญัฉุดร ัง้
การเตบิโตของการบรโิภค

HH Debt/GDP Private consumption/GDP

• มคีวามเป็นไปไดส้งูทีป่ระชาชนจะลงประชามตไิมร่ับรา่งรัฐธรรมนูญใหม ่ท าใหต้อ้งเริม่กระบวนการร่างรัฐธรรมนูญ
รอบสองอกีครัง้ สง่ผลใหไ้มส่ามารถจัดการเลอืกตัง้ไดภ้ายในปี 1 

• KKI คาดวา่การเลอืกตัง้อาจลา่ชา้ออกไปอยูใ่นชว่งปลายปี 1  (ประมาณเดอืน ต.ค. 1 )
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แนวทางทีอ่าจเป็นไปไดข้องกระบวนการรา่งรัฐธรรมนูญใหมแ่ละ
การเลอืกตัง้

ทีม่า: KKI (Research Dept.)
หมายเหต:ุ กมธ. คอื คณะกรรมาธกิารยกรา่งรัฐธรรมนูญ

สปช. คอื สภาปฏริปูแหง่ชาติ

ก. . 15
สปช. ลงมติ
รับ/ไมร่ับรา่งฯ

23 ก.ค. 15
(ม.ิ .-ส.ค. 
กมธ. แกไ้ข
น าเสนอรา่งฯ

เริม่กระบวนการรา่งฯ ใหม่

ต.ค.-ธ.ค. 15
ประชาสมัพันธ์

การท า
ประชามติ

ม.ค. 16
ออกเสยีงลง
ประชามติ

ประชามติ
ผ่าน

ก.พ. 16
สปช. น ารา่งฯ 
ทลูเกลา้ฯ

ม .ค.-พ.ค. 16
ตพีมิพ ์พ.ร.ก.
และแกไ้ข
กฏหมายลกู

ส.ค.-ก. . 16
จัดการเลอืกตัง้

ประชามติ
ไมผ่่าน

ม .ค. 16
เลอืกสภารา่งฯ
และ กมธ. ใหม่

ต.ค. 16
จัดท ารา่งฯ 
ครัง้ทีส่อง

พ. . 16 - ม.ค. 17
ท าประชาสมัพันธ์
การท าประชามติ
ครัง้ทีส่อง

ก.พ. 17
ออกเสยีงลง
ประชามตคิรัง้

ทีส่อง

ประชามติ
ผ่าน

ม .ค.-ก. . 17
น ารา่งฯ ทลูเกลา้ 
ตพีมิพ ์และแกไ้ข
กฏหมายลกู

ต.ค. 17
เลอืกต ัง้
ใหม่



| |52

-20
-15
-10
-5
0
5

10
15
20
25
30

Ja
n
-0

7

Ju
l-
0
7

Ja
n
-0

8

Ju
l-
0
8

Ja
n
-0

9

Ju
l-
0
9

Ja
n
-1

0

Ju
l-
1
0

Ja
n
-1

1

Ju
l-
1
1

Ja
n
-1

2

Ju
l-
1
2

Ja
n
-1

3

Ju
l-
1
3

Ja
n
-1

4

Ju
l-
1
4

Ja
n
-1

5

Southern Oscillation Index (SOI)

SOI

5M avg.

Source: CEIC and KKI (Research Dept.)
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Farm Income

Price

Production

ทีม่า: CEIC และ KKI (Research Dept.)
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 ล ลติสนิคา้เกษตรเฉล  ่   เดอืน แล  
Southern Oscillation Index (SOI) เฉล  ่   เดอืน

Production

SOI (Lag 5M)

Source: CEIC and KKI (Research Dept.)

ความเสีย่งภัยแลง้มมีากขึน้
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Section 3
ธรรมชาตขิองสนิทรัพยท์างการเงนิ
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รูจั้กสนิทรัพยท์างการเงนิ

สนิทรัพย์

หุน้

พันธบัตร/หุน้กู ้

เงนิฝาก

 ลตอบแทน

ตราสารแสดงความเ ็นเจา้ของ

ตราสารแสดงความเ ็นเจา้หน ้

หนงัสอืแสดงวา่ธนาคารเ ็นหน ้

54

เงนิ ัน ล/ 

ก าไร-ขาดทนุจาก
ราคาหุน้

ดอกเบ  ้/ 

ราคาหนา้ต ัว๋
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อตัราผลตอบแทนของหุน้ พันธบตัร และเงนิฝาก 1999-2009

หมายเหต ุGeo. Mean หมายถงึ คา่เฉลีย่แบบทบตน้

                   
Year SET Bond* Cash**
1999 36.27% 7.77% 6.00%
2000 -43.15% 14.28% 4.00%
2001 15.20% 8.33% 3.50%
2002 20.51% 10.18% 2.75%
2003 120.52% -2.49% 2.00%
2004 -11.10% 2.88% 1.00%
2005 10.43% -0.23% 1.50%
2006 -0.72% 5.48% 3.50%
2007 30.40% 7.58% 4.00%
2008 -44.12% 18.78% 2.25%
2009 68.89% -4.18% 1.75%

Geo.Mean 9.97% 6.01% 2.92%
      18.47% 6.22% 2.93%
      120.52% 18.78% 6.00%
       -44.12% -2.49% 1.00%
          47.38% 6.96% 1.45%
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เงนิรวม หากลงทนุเริม่ตน้ 1  บาท ณ สิน้ปี 1  8

อัตราผลตอบแทนการลงทนุในแตล่ะปี

อัตราผลตอบแทนของหุน้ พันธบัตร และเงนิฝาก
1999-2009

หุ้น พันธบัตร เงินฝาก

Year SET 100 Bond* 100 Cash** 100

1999 36.27% 136 7.75% 108 6.00% 106

2000 -43.15% 77 14.29% 123 4.00% 110

2001 15.20% 89 8.33% 133 3.50% 114

2002 20.42% 107 10.18% 147 2.75% 117

2003 126.35% 243 -2.49% 143 2.00% 120

2004 -10.64% 217 2.87% 147 1.00% 121

2005 11.22% 242 -0.23% 147 1.50% 123

2006 -0.26% 241 5.48% 155 3.50% 127

2007 31.37% 317 7.63% 167 4.00% 132

2008 -45.10% 174 18.78% 198 2.25% 135

2009 69.20% 294 -4.18% 190 1.75% 137

Geo. Mean 10.31% 6.01% 2.92%

Year SET 100
1999 36.27% 136
2000 -43.15% 77
2001 15.20% 89
2002 20.51% 108
2003 120.52% 237
2004 -11.10% 211
2005 10.43% 233
2006 -0.72% 231
2007 30.40% 301
2008 -44.12% 168
2009 68.89% 284

Geo.Mean 9.97%

หุน้
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ค าถามส าคัญ

 ขอ้สงัเกต

 ผลตอบแทนเฉลีย่ของหุน้สงูกวา่ของพันธบัตรและเงนิฝากอยา่งมนัียส าคัญ

 แตหุ่น้มคีวามเสีย่งสงู(ผันผวน)กวา่เป็นอยา่งมากเชน่กัน

 ค าถามส าคญั

 ท าอยา่งไรจงึจะสามารถไดป้ระโยชนจ์ากผลตอบแทนทีด่ขีองหุน้และพันธบัตร
โดยมคีวามเสีย่งระดับทีย่อมรับได ้

 ค าตอบ

 ตอ้งมกีารกระจายความเสีย่ง (โดยการจัดทัพลงทนุในหลายประเภทหลักทรัพย)์ 

 ตอ้งพยายามหลกีเลีย่งการขาดทนุจ านวนมากใหไ้ดม้ากทีส่ดุ (โดยพยายามเขา้ใจเรือ่ง
จังหวะและอารมณ์ของตลาด)
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จัดการความเสีย่งดว้ยการกระจายการลงทนุ

พอร์ทระมัดระวัง พอร์ทปานกลาง พอร์ทเชิงรุก

Year Conservative Moderate Aggressive
1999 15.79% 21.67% 27.54%
2000 -6.03% -16.49% -26.95%
2001 8.94% 10.80% 12.66%
2002 11.05% 13.86% 16.67%
2003 35.76% 59.91% 84.07%
2004 -1.88% -4.49% -7.09%
2005 3.49% 5.45% 7.41%
2006 3.03% 1.98% 0.94%
2007 13.35% 18.27% 23.20%
2008 -5.05% -15.98% -26.90%
2009 19.52% 33.54% 47.56%

Geo.Mean 8.30% 9.79% 10.56%
      8.91% 11.68% 14.46%
      35.76% 59.91% 84.07%
       -6.03% -16.49% -26.95%
          12.26% 22.15% 32.12%

Stock 30%

Cash 30%

Bond 40%

Bond 30%

Stock 50%

Cash 20% Cash 10%

Stock 70%

Bond 20%

หมายเหต ุGeo. Mean หมายถงึ คา่เฉลีย่แบบทบตน้

30%
Stock

40%
Bond

30%
Money Market

Conservative

50%
Stock30%

Bond

20%
Money Market

Moderate

70%
Stock

20%
Bond

10%

Money Market 

Aggressive
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ผลตอบแทนจากการลงทนุ
สดัสว่น หุน้ 30% พันธบตัร   % - No timing

                             

            %    %                  100            100
Year SET Bond* % Stock % Bond Port Return 100
1999 36.27% 7.77% 30% 70% 16.32% 116 116
2000 -43.15% 14.28% 30% 70% -2.95% 113 210
2001 15.20% 8.33% 30% 70% 10.39% 125 342
2002 20.51% 10.18% 30% 70% 13.28% 141 501
2003 120.52% -2.49% 30% 70% 34.41% 190 808
2004 -11.10% 2.88% 30% 70% -1.31% 187 896
2005 10.43% -0.23% 30% 70% 2.97% 193 1025
2006 -0.72% 5.48% 30% 70% 3.62% 200 1166
2007 30.40% 7.58% 30% 70% 14.43% 229 1449
2008 -44.12% 18.78% 30% 70% -0.09% 228 1547
2009 68.89% -4.18% 30% 70% 17.74% 269 1939
      9.97% 6.01% 9.41%



| |60

ผลตอบแทนจากการลงทนุ
สดัสว่น หุน้ 50% พันธบัตร 5 % - No timing

                             
            %    %                  100            100

Year SET Bond* % Stock % Bond Port Return 100
1999 36.27% 7.77% 50% 50% 22.02% 122 122
2000 -43.15% 14.28% 50% 50% -14.44% 104 190
2001 15.20% 8.33% 50% 50% 11.77% 117 324
2002 20.51% 10.18% 50% 50% 15.35% 135 489
2003 120.52% -2.49% 50% 50% 59.02% 214 937
2004 -11.10% 2.88% 50% 50% -4.11% 205 994
2005 10.43% -0.23% 50% 50% 5.10% 216 1150
2006 -0.72% 5.48% 50% 50% 2.38% 221 1280
2007 30.40% 7.58% 50% 50% 18.99% 263 1642
2008 -44.12% 18.78% 50% 50% -12.67% 229 1521
2009 68.89% -4.18% 50% 50% 32.36% 304 2146
      9.97% 6.01% 10.63%
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ผลตอบแทนจากการลงทนุ
สดัสว่น หุน้  0% พันธบัตร 3 % - No timing

                             

            %    %                  100            100
Year SET Bond* % Stock % Bond Port Return 100
1999 36.27% 7.77% 70% 30% 27.72% 128 128
2000 -43.15% 14.28% 70% 30% -25.92% 95 169
2001 15.20% 8.33% 70% 30% 13.14% 107 304
2002 20.51% 10.18% 70% 30% 17.41% 126 474
2003 120.52% -2.49% 70% 30% 83.62% 231 1055
2004 -11.10% 2.88% 70% 30% -6.91% 215 1075
2005 10.43% -0.23% 70% 30% 7.23% 230 1260
2006 -0.72% 5.48% 70% 30% 1.14% 233 1375
2007 30.40% 7.58% 70% 30% 23.55% 288 1823
2008 -44.12% 18.78% 70% 30% -25.25% 215 1437
2009 68.89% -4.18% 70% 30% 46.97% 316 2259
      9.97% 6.01% 11.04%
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Section 4
หลักการเลอืกการลงทนุใหเ้หมาะสมกบัผูล้งทนุ
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ระดบัความมั่งคัง่และความตอ้งการในแตล่ะชว่งชวีติ
Wealth and Key Concerns in Human Life Stage

 เกษียณ
 โรครา้ยแรง
 คูส่มรสเสยีชวีติ

 เริม่ตน้การท างาน
 เครดติการด์ใบแรก

รายได ้

อายุ

วยัเด็ก วยัเริม่ท างาน วยัสรา้งครอบครัวและ
ความกา้วหนา้ดา้นอาชพี

วยักอ่นเกษียณ วยัหลังเกษียณ

0-20 21-25 25-45 45-59 60+

 เตบิโตในสายอาชพี
 เงนิเดอืนเพิม่ขึน้
 พอ่-แมเ่ขา้สูวั่ยเกษียณ

 เริม่เขา้สูวั่ยเกษียณ
 พอ่-แม ่เสยีชวีติ
 เริม่มโีรค
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เริม่กอ่น ไดเ้ปรยีบ

Age 30 Age 40 Age 50 Retired

RETIREMENT

Age 25 : The earlier you start your retirement saving, the easier you accumulate your 

wealth as your saving have plenty of time to earn interest for you

Age 35 : You will have to save more money for your retirement. Further delay may 

jeopardise your retirement planning!

Age 45 : You’re running out of time. You need to save a lot for retirement!

SECURE YOUR FINANCIAL FUTURE !

The earlier you start, the easier you save money...

64



| |

• ชว่ยประเมนิความเพยีงพอ เพือ่ใชช้วีติวยัเกษียณ

อยา่งพอเพยีง (ท าใหเ้ห็นภาพ อนาคตทีช่ดัเจน 

และพรอ้ม ส าหรับปีทีย่ังมาไมถ่งึ)

• ชว่ยเปลีย่นเงนิออมทีส่ะสมมายาวนาน ใหเ้ป็น

รายได ้โดยจัดการเงนิอยา่งเป็นระบบงา่ยๆ 

(keep it simple, retiring rich)

• ตอ้งการเครือ่งมอื และค าแนะน าเฉพาะ ทีจ่ะชว่ย

ใหก้า้วเขา้สงูชว่งวยัเกษียณไดอ้ยา่งสบายใจ

• ทีป่รกึษาชว่ยก าหนดเป้าหมายทางการเงนิ 

• ชว่ยจัดสรรเงนิใหล้งทนุอยา่งเป็นระบบ 

ตดิตามผลแยกตามเป้าหมาย            (Set 

Goals and Tracking Success)

• ชว่ยเสรมิกลยทุธก์ารจัดการเงนิ และการลงทนุ 

เพือ่ชว่ยใหบ้รรลเุป้าหมายเร็วขึน้

• ระบบ online ทีช่ว่ยใหเ้ขา้ถงึขอ้มลูเฉพาะที่

สนใจ ลงทนุและตดิตามผล ไดด้ว้ยตนเอง

• เมือ่มขีอ้สงสยั ไมม่ั่นใจ มทีีป่รกึษาสว่นตัวคอย

ใหค้ าตอบและค าแนะน า

อา  ุ40   ข ึน้ไ อา  ุ25-40   

Young Executive Pre Retirement

ความตอ้งการทางการเงนิของแตล่ะชว่งชวีติ
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เพ่ือใช้จ่ายทั่วไป

• ค่าอาหาร
• ค่าสาธารณูปโภค

เพ่ือสุขภาพ

• ค่ายารักษาโรค
• ค่าตรวจสุขภาพ

เพ่ือการท่องเที่ยว

• ค่าท่องเที่ยวในและต่างประเทศ

เพ่ือลูกหลาน

• มรดก
• ทุนการศึกษา

การบรหิารจัดการเงนิลงทนุ
Money Management

กอ่นเกษียณ

เพือ่คา่ใชจ้า่ยทั่วไป

เพือ่การทอ่งเทีย่ว

เพือ่ลกูหลาน

หลังเกษียณ

เง
นิ
ท
นุ
เพ
ือ่
ก
า
ร
เก
ษ
  
ณ

เพือ่สขุภาพ

การกระจายความเสีย่งการลงทนุ
ตามชว่งอายุ

40  0
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คา่ใชจ้า่ยในการดแูลรักษาสขุภาพ
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Understanding 
Yourself

Managing
Money

Planning
Ahead

Matching
Products

MONEY MANAGEMENT

FINANCIAL PLANNING

WEALTH MANAGEMENT

Financial Roadmap’s Framework
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Retirement Planning Case Study
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Retirement Planning Case Study
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Retirement Planning Case Study
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Understanding 
Yourself

Managing
Money

Planning
Ahead

Matching
Products

MONEY MANAGEMENT

FINANCIAL PLANNING

WEALTH MANAGEMENT

Financial Literacy’s Framework
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Section 5
ทางเลอืกในการลงทนุ
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ทางเลอืกในการลงทนุ 1: ฝากเงนิ
อตัราดอกเบ  ้ในร บบธนาคารพาณ ิ ไ์ท  ณ 10 กรกฎาคม 2558

Saving Fix 3 Fix 6 Fix 12 MOR MLR MRR Avg. Deposit Avg. Loan

BBL 0.50 1.00 1.25 1.50 7.38 6.50 7.88 1.06 7.25

KTB 0.50 0.90 1.35 1.50 7.38 6.53 7.88 1.06 7.26

SCB 0.50 0.90 1.15 1.50 7.40 6.53 7.82 1.01 7.25

KBANK 0.50 0.90 1.15 1.50 7.37 6.50 7.87 1.01 7.25

       

BAY 0.40 0.95 1.18 1.50 7.50 6.85 7.95 1.01 7.43

TMB 0.56 0.75 1.00 1.15 7.68 7.03 8.03 0.87 7.58

KK 0.75 1.63 1.73 1.83 7.80 7.25 8.50 1.48 7.85

TISCO 1.20 1.70 1.80 1.90 7.80 7.00 8.38 1.65 7.73

TCAP 0.64 0.98 1.18 1.50 7.68 6.90 8.25 1.07 7.61

CIMB 0.40 1.05 1.30 1.55 7.50 7.15 7.90 1.08 7.52

UOB 0.25 0.80 1.05 1.30 7.80 7.25 8.15 0.85 7.73

SCBT 1.38 0.68 0.93 1.18 8.10 7.85 12.75 1.04 9.57

LH 0.94 1.80 1.90 2.25 7.78 7.15 8.13 1.72 7.68

TCRB 0.70 2.00 2.30 2.40 9.00 8.62 9.10 1.85 8.91

ICBC 1.44 1.75 1.80 2.00 7.68 7.25 8.13 1.75 7.68

       

GSB 0.50 0.98 1.28 1.90 7.10 6.70 7.48 1.16 7.09

GHB 0.88 1.38 1.63 1.75 7.25 6.65 6.75 1.41 6.88

Industry 0.71 1.18 1.41 1.66 7.66 7.04 8.29 1.24 7.66

Avg. SFI 0.69 1.18 1.45 1.83 7.18 6.68 7.11 1.28 6.99

Source: CEIC Data, BOT and KKI
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กองทนุหุน้ไทย
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Thank 
you

www.kiatnakin.co.th


