
วนัท่ี 19 พฤษภาคม 2568

MACR



สรุปประเด็นทิศทางเศรษฐกิจไทยป� 2568 Moody's ปรับลดอันดับความ
น่าเชื่อถือของสหรัฐฯ การลดทอนสงครามการค้าโลกไม่ง่าย

• ทิศทางเศรษฐกิจไทยป� 2568 ท่ามกลางสงครามการค้าโลก แมเ้ศรษฐกิจไทยไตรมาสแรกของป� 

2568 ยงัขยายตัวได้ค่อนข้างดีท่ีระดับ 2.9-3.2% (INVX 3.1%) จากแรงหนนุของการส่งออกท่ีเร่ง
ตัวขึ้นมากกว่าปกติ แต่แนวโนม้ท้ังป�กลับถกูปรบัลดคาดการณ์ลงเหลือ 1.4-2.1% จากป�จจยักดดัน

หลายด้าน ได้แก่ ผลกระทบจากสงครามการค้าโลกท่ีจะกระทบการส่งออกในชว่งครึ่งหลังของป� 
การท่องเท่ียวท่ีชะลอตัวจากนกัท่องเท่ียวจนียังไม่กลับมาตามเป�า ภาคเกษตรท่ีมีแนวโน้มชะลอตัว

จากการแข่งขันท่ีรุนแรงขึ้น ความไม่มีเสถียรภาพทางการเมืองท่ีส่งผลต่อความต่อเนื่องของ
นโยบาย ป�ญหาหนีค้รวัเรอืนสูงท่ีจาํกัดการบรโิภค และการลงทนุภาคเอกชนท่ีชะลอตัวจากความไม่

แนน่อนของเศรษฐกิจ

• นอกจากนัน้ นโยบายของภาครฐัยังไม่ตอบสนองต่อวิกฤตซ้อนวิกฤตนี้อย่างเพียงพอ โดย ธปท. 

เลือกลดดอกเบีย้อยา่งค่อยเป�นค่อยไปแมเ้งนิเฟ�อจะต�ากว่าเป�าหมายมาก ส่วนนโยบายการคลังเนน้
การออก Soft Loan มากกว่าการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีจําเป�น ขณะท่ีมาตรการระยะส้ันท่ี

สําคัญก็ยังไม่ปรากฏเป�นรูปธรรม ผลกระทบจากสงครามการค้ายังก่อให้เกิด "แผลเป�นทาง
เศรษฐกิจ" ทําใหไ้ทยอาจสูญเสียโอกาสทางเศรษฐกิจในระยะ 5 ป�ข้างหน้ามูลค่ากว่า 2.5 ล้านล้าน

บาท หรอื 14% ของ GDP หากไมม่กีารดําเนนิมาตรการท่ีเหมาะสมและทันท่วงที เราจงึมองว่าความ
เส่ียงท่ีเศรษฐกิจไทยจะเข้าสู่ภาวะถดถอยเชงิเทคนคิในชว่งครึ่งหลังของป�มอียูสู่ง

• การปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือของสหรฐัฯ โดย Moody’s Moody's Ratings ประกาศปรับ
ลดอันดับความน่าเชื่อถือของสหรัฐฯ จาก Aaa เป�น Aa1 เมื่อวันท่ี 17 พฤษภาคม 2568 จากความ

กังวลเก่ียวกับ (1) การขาดดลุงบประมาณท่ีเพ่ิมขึ้น (ป�จจุบนัอยูท่ี่ 2 ล้านล้านดอลลารต่์อป� หรอืกว่า 
6% ของ GDP และคาดว่าจะเพ่ิมเป�น 9% ภายในป� 2578) (2) ภาระหนี้สาธารณะท่ีสูงเกินระดับ GDP 

(คาดการณ์จะถึง 107% ภายในป� 2572) (3) อัตราดอกเบีย้ท่ีสูงขึ้นซึ่งเพ่ิมต้นทนุการชาํระหนี ้และ(4) 
แนวโนม้การใชจ้า่ยท่ีเพ่ิมขึ้นจากเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอลงเนื่องจากสงครามการค้า
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• การปรบัลดอันดับครั้งนี้อาจทําใหส้ถานะความเป�นสินทรัพย์ปลอดภัยของพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ 

และดอลลาร์เริ่มถูกต้ังคําถามมากขึ้น ต้นทุนการกู้ยืมของรัฐบาลสหรัฐฯ มีแนวโน้มเพ่ิมขึ้น สร้าง
แรงกดดันเพ่ิมเติมต่องบประมาณและอาจนาํไปสู่วงจรอุบาทว์ท่ีต้องกู้ยมืเพ่ิมเติมเพ่ือชาํระดอกเบีย้ 

การแก้ไขป�ญหาต้องอาศัยการปฏิรูปทางการคลังท่ีสําคัญ ซึ่ งเป�นความท้าทายภายใต้
สภาพแวดล้อมทางการเมืองท่ีขัดแย้ง แม้ Moody's จะระบุแนวโน้มอันดับเป�น "มีเสถียรภาพ" แต่

ในระยะต่อไป ผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลสหรฐัอาจสูงขึ้นท้ังจากกระแส Bond vigilante และจาก
บรษิัทจดัอันดับอื่นๆ ซึ่งจะยิง่เพ่ิมต้นทนุทางการเงนิและกดดันสถานะดอลลาร์ในฐานะเงนิสกุลหลัก

ของโลกใหส่ั้นคลอนยิง่ขึ้น

• การลดทอนสงครามการค้าโลกไม่ง่ายแม้จีนได้ข้อตกลงชัว่คราว แม้จนีจะประสบความสําเร็จใน

การบรรลขุ้อตกลงชัว่คราวกับสหรฐัฯ ใหล้ดภาษีจาก 125% เหลือ 10% เป�นเวลา 90 วัน ซึ่งชว่ยฟ�้ น
ความเชื่อมั่นตลาดการเงิน แต่การยุติสงครามการค้าโลกยังหา่งไกลจากความเป�นจริง เนื่องจาก

ภาษีเฉล่ียยงัคงอยูใ่นระดับสูง (39% สําหรบัสหรัฐฯ และ 27% สําหรับจนี) และการเจรจากับอีก 88 
ประเทศยงัคงล่าชา้และเต็มไปด้วยอุปสรรค ท้ังจากความไม่สามารถรักษาความสนใจต่อเนื่องของ

สหรฐัฯ ความซบัซอ้นในการรกัษาความสัมพันธกั์บท้ังสองมหาอํานาจ และข้อขดัแยง้เฉพาะของแต่
ละประเทศ เมื่อพิจารณาว่าการเจรจาการค้าปกติใชเ้วลาเฉล่ีย 18 เดือนถึงการตกลงและ 3 ป�ครึ่ง

ถึงขั้นปฏิบติั เป�าหมายของทรัมป�ท่ีจะบรรลุ 90 ข้อตกลงใน 90 วันจงึแทบเป�นไปไม่ได้ และมีความ
เส่ียงท่ีเขาอาจ "เชอืดไก่ใหลิ้งด"ู โดยเรยีกเก็บภาษีสูงกับบางประเทศเพ่ือแสดงความนา่เชื่อถือของ

คําขู่ ซึ่งจะยิง่ทําใหส้ถานการณ์การค้าโลกตึงเครยีดมากขึ้น



ทิศทางเศรษฐกิจไทยไตรมาส 1 และป� 2568 ท่ามกลางสงครามการค้าโลก
• สถานการณ์เศรษฐกิจไทยป� 2568: ภาพรวมและประมาณการ

• ไตรมาสแรกของป� 2568 นักเศรษฐศาสตร์คาดการณ์ว่าเศรษฐกิจไทยยังขยายตัวได้ค่อนข้างดีท่ี
ระดับ 2.9-3.2% (INVX คาด 3.1%) โดยได้แรงหนุนจากการส่งออกท่ีเร่งตัวขึ้นมากกว่าปกติจาก
การท่ีประเทศคู่ค้าเร่งนําเข้าสินค้าก่อนท่ีมาตรการกําแพงภาษีของสหรัฐฯ จะมีผลบังคับใช้ โดย
ตัวชีวั้ดเศรษฐกิจรายเดือนของไทยในไตรมาส 1/2568 แสดงใหเ้หน็ว่าการส่งออกเป�นตัวขับเคล่ือน
หลัก (14.8%) ขณะท่ีภาคการผลิต การลงทนุ และการบริโภคชะลอตัวลง ขณะท่ีในเดือน มี.ค. มูลค่า
การส่งออก (17.7%) และการนําเข้า (9.4%) ขยายตัวได้ดี ขณะท่ีการผลิตภาคอุตสาหกรรมยังคงหด
ตัว (-0.7%) การลงทนุหดตัวรุนแรงขึ้น 

• ดัชนี INVX GDP-Now ของเราแสดงการประมาณการ GDP ในช่วงเวลาป�จจุบันอยู่ท่ี 3.1% ซึ่ง
สะท้อนผลบวกจากการส่งออกในไตรมาสแรก แต่มีแนวโน้มลดลงในชว่งถัดไป
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ทิศทางเศรษฐกิจไทยไตรมาส 1 และป� 2568 ท่ามกลางสงครามการค้าโลก
• อย่างไรก็ตาม สําหรับท้ังป� 2568 สถาบันวิจยัและหน่วยงานต่างๆ ได้ปรับลดคาดการณ์การเติบโต

ทางเศรษฐกิจลงอย่างมีนัยสําคัญ (ดังตาราง) โดยป�จจยักดดันเศรษฐกิจไทยได้แก่ 

1. ผลกระทบจากสงครามการค้าและการปรับข้ึนภาษีของสหรัฐฯ โดยสหรัฐฯ ประกาศขึ้นภาษีสินค้า
นําเข้าในอัตรา 10% (Universal tariff) ถึง 36% (Reciprocal tariff) ซึ่งจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อ
การส่งออกของไทย ทําใหก้ารส่งออกมีแนวโน้มท่ีจะหดตัวในชว่งครึ่งหลังของป� หลังจากท่ีได้เร่งตัว
ขึ้นในชว่งครึ่งแรก ตามการเรง่ส่งออกก่อนการขึ้นภาษี โดย INVX คาดการณ์ว่าการส่งออกจะหดตัว
แรงถึง 9.6% ในไตรมาส 4/2568 ขณะท่ีศูนย์วิจยักสิกรไทยประเมินว่าการส่งออกป� 2568 จะหดตัว -
0.5% จากเดิมท่ีคาดว่าจะเติบโต 2.5%

2. การท่องเท่ียวชะลอตัว โดยนักท่องเท่ียวจนีซึ่งเป�นตลาดสําคัญยังไม่กลับมาตามเป�าท่ีคาดการณ์ไว้ 
เหตกุารณ์แผ่นดินไหวชว่งปลายเดือนมีนาคม 2568 ส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นด้านความปลอดภยั 
ขณะท่ีแนวโน้มนักท่องเท่ียวจนีเปล่ียนทิศทางไปยังประเทศอ่ืน เชน่ ญี่ปุ�น เกาหลี และเวียดนาม

3. ภาคเกษตรมีแนวโน้มชะลอตัว การส่งออกภาคเกษตรหดตัวลงแรง โดยเฉพาะข้าว หลังจาก
อินเดียกลับมาส่งออกข้าวขาวได้ในป�นี้ ขณะท่ีรายได้ภาคเกษตรท่ีลดลงส่งผลต่อกําลังซื้อในประเทศ

4. ความไม่มีเสถียรภาพทางการเมือง ส่งผลต่อความต่อเนื่องของรัฐบาลและการดําเนินนโยบาย 
โดยการจดัทํางบประมาณป� 2569 อาจล่าช้า ทําใหก้ารลงทุนและการใช้จา่ยภาครัฐสะดุด นอกจากนั้น 
ไทยยังเสียเปรยีบในการเจรจากับสหรฐัฯ เมื่อเทียบกับประเทศอ่ืนในเอเชยี

5. ป�ญหาหนี้ครัวเรือนสูง ระดับหนี้ครัวเรือนท่ีสูงเกินไปทําให้การบริโภคภาคเอกชนเติบโตแบบมี
ขีดจาํกัด ขณะท่ีการปรับโครงสร้างหนี้หรือพักชาํระหนี้เพียงอย่างเดียวไม่เพียงพอ ต้องเพ่ิมรายได้
ประชาชนด้วย

6. การลงทุนภาคเอกชนชะลอตัว ท้ังจากป�จจัยพ้ืนฐานจากความสามารถแข่งขันของไทยท่ีลดลง 
กําลังการผลิตท่ีเหลือ และความเส่ียงเศรษฐกิจโลก โดยป�จจุบันความเชื่อมั่นต่อเศรษฐกิจภายในและ
เศรษฐกิจโลกลดลง ขณะท่ีธุรกิจยังใช้กลยุทธ์ Wait and see รอดูผลกระทบจากสงครามการค้า 
นอกจากนั้น ธุรกิจบางส่วนได้รบัผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยี

หน่วยงาน ประมาณการ GDP ป� 2568

มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย 1.5-2.0%

KTB (Krungthai COMPASS) 0.7-2.0% 
(ขึ้นกับผลการเจรจากับสหรฐัฯ)

คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) 1.3-2.0%

สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง (สศค.) 1.6-2.6% (ค่ากลาง 2.1%)

SCB EIC1.5% 1.5%

KKP Research 1.7%

ศูนย์วิจยักสิกรไทย 1.4% 

INVX 1.4% (ปรบัลดจาก 2.5%)

• แม้หลายฝ�ายรวมถึงเรามองว่าประเทศไทยควรใช้นโยบายการเงินท่ีผ่อนคลายอย่าง
รวดเร็วเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีกําลังชะลอตัว แต่ในความเป�นจริง ธนาคารแห่งประเทศ
ไทย (ธปท.) กลับเลือกลดดอกเบี้ยอย่างค่อยเป�นค่อยไปเพ่ือรักษา "Policy Space" แม้
เงนิเฟ�อจะต�ากว่าเป�าหมาย (0.5% ในป� 2568) อย่างมาก เช่นเดียวกับนโยบายการคลังท่ี
ควรมุ่งเน้นการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานและการปฏิรูปเศรษฐกิจเพ่ือการเติบโตในระยะ
ยาว กลับเป�นการออก Soft Loan วงเงนิ 1 แสนล้านบาทท่ีเน้นรกัษาสภาพคล่องมากกว่า
สร้างการลงทุนใหม่ ขณะท่ีมาตรการระยะส้ันท่ีจาํเป�น เช่น โครงการกระจายเงินสู่ชนบท 
การลงทุนบริหารจัดการน�า การฟ�้ นฟูการท่องเท่ียว หรือแม้แต่การสร้างโครงสร้าง
พ้ืนฐานขนาดใหญ่ท่ีจาํเป�น ไม่ปรากฏในนโยบายของรฐับาลอย่างเป�นรูปธรรม มีเพียงการ
หารือถึงการรักษาตําแหน่งงานและการแก้ป�ญหาหนี้ครัวเรือน ทําใหเ้รามองว่า ความไม่
สอดคล้องระหว่างมาตรการรัฐท่ีควรจะทํากับส่ิงท่ีเป�นจริงนี้อาจทําให้เศรษฐกิจไทย
เติบโตต�ากว่าศักยภาพและฟ�้ นตัวชา้กว่าท่ีควรจะเป�น

Source: Infoquest, INVX
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ทิศทางเศรษฐกิจไทยไตรมาส 1 และป� 2568 ท่ามกลางสงครามการค้าโลก
• INVX มองว่า นอกจากผลกระทบระยะส้ันแล้ว สงครามการค้ายังก่อใหเ้กิด "แผลเป�น

ทางเศรษฐกิจ" ท่ีทําให้ไทยสูญเสียโอกาสทางเศรษฐกิจในระยะ 5 ป�ข้างหน้า มูลค่ากว่า 
2.5 ล้านล้านบาท หรือกว่า 14% GDP ผลจากมูลค่าการส่งออกท่ีอาจหายไป 5% ต่อ
เดือน (จากเดือนละประมาณ 2.5 หมื่นล้านดอลลารเ์ป�น 2.37 หมื่นล้านดอลลาร)์  

• นอกจากนั้น เรามองว่า นโยบายการค้าสหรัฐฯ และการตอบโต้ของประเทศเศรษฐกิจ
หลัก จะนําไปสู่การปรับเปล่ียนภมูิทัศน์ทางเศรษฐกิจ การเงนิ และการค้าโลกอย่างมีนัย 
โดยสถานการณ์มีแนวโน้มยืดเยื้ อ และผลกระทบจะทอดยาวไปสู่การเปล่ียนแปลง
โครงสรา้งการค้าการผลิตโลกท่ีทําใหป้ระสิทธภิาพลดลงในระยะยาว

• โดยสรุป เรามองว่า เศรษฐกิจไทยในป� 2568 กําลังเผชิญกับ "วิกฤตซ้อนวิกฤต" ท่ีเกิด
จากป�จจยัภายนอกและป�จจยัภายในหลายประการพร้อมกัน ทําให้เครื่องยนต์หลักของ
เศรษฐกิจท้ังการส่งออก การท่องเท่ียว และภาคเกษตร เริม่แผ่วลงพรอ้มกัน การรบัมือ
กับสถานการณ์ดังกล่าวจาํเป�นต้องมีมาตรการท้ังในระยะส้ันและระยะยาว 

• ในระยะส้ัน การผ่อนคลายนโยบายการเงินด้วยการลดอัตราดอกเบี้ย และการใช้
มาตรการทางการคลังเพ่ือชว่ยเหลือภาคธุรกิจท่ีได้รบัผลกระทบโดยตรง จะชว่ยบรรเทา
ผลกระทบท่ีเกิดขึ้น 

• ขณะท่ีในระยะยาว ไทยจําเป�นต้องเร่งปรับโครงสร้างเศรษฐกิจเพ่ือลดการพ่ึงพาการ
ส่งออกและสร้างกลไกการเติบโตจากภายในให้มากขึ้น รวมถึงแก้ไขป�ญหาเชิง
โครงสรา้งท่ีเป�นอุปสรรคต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ

• หากไม่มีการดําเนินมาตรการท่ีเหมาะสมและทันท่วงที ความเส่ียงท่ีเศรษฐกิจไทยจะเข้าสู่
ภาวะถดถอยเชิงเทคนิคในช่วงครึ่งหลังของป�นี้มีอยู่สูง โดยเฉพาะหากการเจรจากับ
สหรฐัฯ ไม่ประสบความสําเรจ็และสินค้าไทยถกูเรยีกเก็บภาษีในอัตราสูง 

เราปรบัลดประมาณการเศรษฐกิจไทยจาก 2.5% สู่ 1.4% ในป� 2025

Macro growth projection Actual Forecast Forecast
2024 2025 (Feb) 2025 (May)

GDP growth 2.5 2.5 1.4
Private investment 0.0 -0.2 -1.8
Public investment 4.8 2.9 2.8
Private consumption 4.4 1.9 0.7
Public consumption 2.5 1.3 1.5
Export value in US$ terms (%) 5.8 -1.0 -3.0

Import value in US$ terms (%) 6.3 -2.0 -4.0

Current account to GDP (%) 2.3 0.5 1.0
Headline inflation (%) 0.4 0.9 0.6
USD/THB 35.3 35.3 35.3
Policy rate (%) 2.25 1.75 1.25
No. of inbound tourists (mn) 35.5 40.0 35.0

1.9
2.4

4.4

1.3

2.6

1.8 1.4 1.7 1.6
2.3

3.0 3.2 3.1

1.6

0.6 0.20.0
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2024-25 Thai GDP Growth momentum(%)

Source: NESDC, INVX
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• วันท่ี 17 พฤษภาคม 2568 Moody's Ratings ได้ประกาศปรับลดอันดับ

ความน่าเชื่อถือของสหรัฐอเมริกาจาก Aaa เป�น Aa1 ซึ่งเป�นการสูญเสีย

อันดับเครดิตระดับสูงสุดจากสถาบันจดัอันดับความน่าเชื่อถือรายใหญ่

รายสุดท้าย หลังจากท่ี S&P และ Fitch ได้ปรับลดอันดับไปก่อนหน้านี้

แล้ว การปรับลดครั้งนี้สะท้อนถึงความกังวลท่ีเพ่ิมขึ้นเก่ียวกับการ

เพ่ิมข้ึนของหนี้สาธารณะและการขาดดุลงบประมาณท่ีอาจส่งผลกระทบ

ต่อสถานะของสหรัฐฯ ในฐานะจุดหมายปลายทางหลักของเงินทุนโลก 

และอาจเพ่ิมต้นทุนการกู้ยืมของรัฐบาล บทวิเคราะหน์ี้จะพิจารณาสาเหต ุ

ผลกระทบ และนัยสําคัญของการปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือครัง้นี้

• สาเหตขุองการปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือ

1. การขาดดลุงบประมาณท่ีเพ่ิมขึ้น

ป�จจุบนัการขาดดลุงบประมาณของรัฐบาลกลางสหรัฐฯ อยู่ท่ีประมาณ 2 

ล้านล้านดอลลาร์ต่อป� หรือมากกว่า 6% ของผลิตภัณฑ์มวลรวมใน

ประเทศ (GDP)

Moody's คาดการณ์ว่าการขาดดลุจะขยายตัวเพ่ิมขึ้นเป�นเกือบ 9% ของ 

GDP ภายในป� 2578 จากป�จจุบนัท่ี 6.4% ในป� 2567

การปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือของสหรัฐฯ โดย Moody's - ผลกระทบและนัยสําคัญ

2. ภาระหนี้สาธารณะท่ีเพ่ิมสูงข้ึน โดยป�จจุบัน ระดับหนี้โดยรวมของสหรัฐฯ ได้เกินขนาดของเศรษฐกิจ (100%) 

แล้ว ซึ่งเป�นผลมาจากการกู้ยืมท่ีสูงมากในช่วงวิกฤต COVID-19 ท้ังนี้ สํานักงานงบประมาณแหง่รัฐสภา (CBO) 

เตือนว่ารฐับาลสหรฐัฯ กําลังจะมีหนี้สูงถึง 107% ของ GDP ภายในป� 2572

ประมาณการหนีส้าธารณะสหรฐั (% GDP)
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3. อัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้น โดยอัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้นในช่วง

หลายป�ท่ีผ่านมาได้เพ่ิมต้นทุนในการชําระหนี้ของรัฐบาล ซึ่ง

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลท่ีสูงระหว่าง 4% ถึง 5% 

ได้ถูกระบุโดย Moody’s ว่าเป�นป�จจัยท่ีส่งผลเสียต่อความ

ยั่งยืนทางการคลังของสหรฐัฯ

4. แนวโน้มการใช้จา่ยท่ีเพ่ิมข้ึน มีการคาดการณ์ว่าเศรษฐกิจ

สหรัฐฯ ท่ีอ่อนแอลงจากสงครามภาษีท่ัวโลกจะทําให้การขาด

ดลุเพ่ิมขึ้น โดยการใช้จา่ยของรัฐบาลมักเพ่ิมขึ้นเมื่อกิจกรรม

ทางเศรษฐกิจชะลอตัว นอกจากนี้ ยังมีความเส่ียงเพ่ิมเติม

จากร่างกฎหมายลดทอนภาษีนิติบุคคลและการใช้จา่ยท่ีอาจ

เพ่ิมหนี้รฐับาลกลางอีกหลายล้านล้านดอลลารใ์นทศวรรษหนา้

• ผลกระทบเบื้ องต้นต่อตลาดการเงินมี ดังนี้  ( 1 )  อัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ป� ปรับตัว

เพ่ิมขึ้นสูงสุดท่ี 4.49% หลังประกาศ (2) กองทุน ETF ท่ี

ติดตามดัชนี S&P 500 ลดลง 0.6% ในการซื้อขายหลังเวลา

ทําการ (3) อาจมีแนวโน้มท่ีนักลงทุนจะเรียกร้องอัตรา

ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนสําหรบัพันธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ

การปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือของสหรัฐฯ โดย Moody's - ผลกระทบและนัยสําคัญ
• การวิเคราะหแ์ละนัยสําคัญ

1. ผลกระทบต่อสถานะของดอลลาร์สหรัฐในฐานะสกุลเงิน

หลักของโลก โดยการปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือจากท้ัง

สามสถาบันหลักอาจส่งผลต่อความเชื่ อมั่นในดอลลาร์

สหรัฐในระยะยาว ซึ่งจะทําให้สถานะความเป�นสินทรัพย์

ปลอดภัย (safe haven) ของพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ และ

ดอลลารส์หรฐัอาจเริม่ถกูต้ังคําถาม

2. ต้นทุนการกู้ยืมท่ีสูงข้ึน ต้นทุนการกู้ยืมของรัฐบาล

สหรฐัฯ มีแนวโน้มท่ีจะเพ่ิมขึ้น ซึ่งจะสรา้งแรงกดดันเพ่ิมเติม

ต่องบประมาณ ขณะท่ีภาระดอกเบี้ยท่ีเพ่ิมขึ้นอาจนําไปสู่

วงจรอุบาทว์ท่ีต้องกู้ยืมเพ่ิมเติมเพ่ือชาํระดอกเบีย้

3 .  ค วามท้าทายทางก าร เ มือ ง  การลดก ารขาดดุล

งบประมาณจะต้องอาศัยการตัดสินใจทางการเมืองท่ี

ยากลําบาก ซึ่งความขัดแย้งทางการเมืองในสหรัฐฯ อาจทํา

ใหก้ารแก้ไขป�ญหาทางการคลังเป�นไปได้ยากยิ่งขึ้น

4. การคาดการณ์ในอนาคต Moody's ได้ระบุแนวโน้มอันดับ

ความน่าเชื่อถือเป�น "มีเสถียรภาพ" (stable) ซึ่งบ่งชี้ว่าไม่

คาดว่าจะมีการปรบัลดอันดับเพ่ิมเติมในระยะใกล้ ท้ังนี้  การ

ฟ�้ นฟูอันดับความน่าเชื่ อถือระดับสูงสุดจะต้องใช้การ

ปรบัปรุงสถานะทางการคลังอย่างมีนัยสําคัญ

• เรามองว่า การปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือของสหรัฐฯ 

โดย Moody's เป�นสัญญาณเตือนท่ีสําคัญเก่ียวกับความ

ยั่งยืนทางการคลังระยะยาวของประเทศ แม้ว่าผลกระทบ

ทันทีอาจจาํกัด แต่แนวโน้มของหนี้และการขาดดุลท่ีเพ่ิมขึ้น

อย่างต่อเนื่ องเป�นป�จจัยท่ีน่ากังวล การแก้ไขป�ญหานี้

จะต้องอาศัยการปฏิรูปทางการคลังท่ีสําคัญ ซึ่งอาจเป�น

ความท้าทายภายใต้สภาพแวดล้อมทางการเมืองป�จจุบนั

• เรามองว่า ในระยะต่อไป ผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลสหรัฐ

จะสูงมากขึ้น ท้ังจากกระแส Bond vigilante และจากบริษัท

จดัอันดับต่าง ๆ ซึ่งจะยิ่งทําใหต้้นทุนทางการเงนิของสหรัฐ

ยิ่งเพ่ิมขึ้น กดดันให้สถานะของดอลลาร์ในฐานะเงินสกุล

หลักของโลกส่ันคลอนยิ่งขึ้น
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• The Economist ออกบทวิเคราะหว่์า จนีบรรลุข้อตกลงท่ี

น่าประหลาดใจกับสหรัฐฯ โดยมีการลดภาษีลงจาก 125% 

เหลือเพียง 10% เป�นเวลา 90 วัน ซึ่งส่งผลดีต่อตลาด

การเงนิ ทําใหดั้ชนี S&P 500 ปรับตัวสูงข้ึน 5% เมื่อเทียบ

กับส้ินเดือนมีนาคม ความสําเร็จของจีนมีป�จจัยจาก (1) 

บรรยากาศการเจรจาท่ีเป�นกันเองในเจนีวา (2) แรงกดดัน

ทางเศรษฐกิจจากการส่งออกท่ีลดลง และ (3) ความ

วุ่นวายในตลาดการเงินท่ีทําให้ท้ังสองฝ�ายต้องการระงับ

ความขัดแย้ง อย่างไรก็ตาม ภาษีก่อนเดือนเมษายนยังคงมี

ผล ทําใหภ้าษีเฉล่ียของสหรฐัฯ ต่อจนียังอยู่ท่ี 39% และภาษี

ของจนีต่อสหรฐัฯ อยู่ท่ี 27%

• ในขณะท่ีจีนได้ข้อตกลงกับสหรัฐฯ การเจรจากับประเทศ

อ่ืนๆ กลับล่าช้าและไม่แน่นอน สหรัฐฯ ต้ังเป�าลงนาม

ข้อตกลง 90 ฉบับใน 90 วัน แต่จนถึงขณะนี้มีเพียงจีน

และสหราชอาณาจักรท่ีบรรลุข้อตกลง ทีมของทรัมป�ให้

ความสําคัญกับเศรษฐกิจประมาณ 20 ประเทศ แต่ไม่มี

ประเทศใดอยู่หน้าแถวได้นาน การโต้เถียงเรื่องรายละเอียด

นําไปสู่การลดอันดับอย่างรวดเร็ว ตัวอย่างเช่น ญี่ปุ�นเสีย

อันดับให้อินเดียหลังนายกรัฐมนตรีญี่ปุ�นวิจารณ์นโยบาย

ของสหรัฐฯ แต่อินเดียก็เสียอันดับเช่นกันเนื่องจากการ

เจรจาล่าชา้

การลดทอนสงครามการค้าโลกไม่ง่ายแม้จีนได้ข้อตกลงชั่วคราว
• การเจรจาการค้าเผชิญความท้าทาย 3 ประการ คือ 1) ไม่มี

ประเทศใดรกัษาความสนใจของสหรัฐฯ ได้นาน 2) ประเทศท่ี

สามต้องรกัษาความสัมพันธ์กับท้ังสหรัฐฯ และจนี ดังกรณี

จีนวิพากษ์วิจารณ์ข้อตกลงสหรัฐฯ-อังกฤษว่าเป�นการ

โจมตีจนีโดยอ้อม และ 3) มีประเด็นเฉพาะท่ีคาดไม่ถึงในการ

เจรจาแต่ละคู่ เช่น สหรัฐฯ เรียกร้องให้ญี่ปุ�นเป�ดเสรีตลาด

ข้าวซึ่ งเป�นประเด็นอ่อนไหว หรือกรณีไทยปล่อยตัว

นักวิชาการอเมริกันท่ีถูกคุมขังด้วยข้อหาหมิ่นพระบรมเด

ชานุภาพ ซึ่งทางการไทยยืนยันว่าไม่เก่ียวกับการเจรจา

การค้า

• ความไม่แน่นอนจะเกิดขึ้ นหลังพ้น 90 วัน เนื่ องจาก

ข้อตกลงการค้าท่ัวไปใชเ้วลาเจรจานานกว่านั้น และความไม่

พอใจทางการค้าของสหรัฐฯ กับจนีลึกซึ้ง Scott Bessent 

รฐัมนตรคีลังสหรัฐฯ ระบุว่าภาษี 34% จะกลับมาใช้หากไม่มี

ความคืบหน้าในช่วงพักภาษี คาดว่าจนีอาจตกลงซื้อสินค้า

โภคภัณฑ์เพ่ิมเติมจากสหรัฐฯ หรือแสดงความพยายาม

ปราบปรามการผลิตสารต้ังต้นเฟนทานิลมากข้ึน ขณะท่ี

สหรัฐฯ จะไม่บรรลุเป�าหมาย 90 ข้อตกลงตามกําหนด 

และทรัมป�อาจ “เชือดไก่ให้ลิงดู" โดยเรียกเก็บภาษีสูงกับ

บางประเทศเพ่ือแสดงว่าคําขู่ของเขามีความน่าเชื่อถือ

• เราวิเคราะหว่์า ตามข้อมูลจากสถาบัน Peterson Institute 

for International Economics (PIIE) พบว่าการเจรจาทํา

ข้อตกลงการค้า (FTA) ระหว่างสหรัฐฯ กับประเทศอ่ืนๆ ใช้

เวลาโดยเฉล่ียประมาณ 18 เดือน (1 ป�ครึ่ง) เพ่ือให้การ

เจรจาเสร็จส้ิน และรวมเป�นประมาณ 3 ป�ครึ่ง (42 เดือน) 

จนถึงขั้นตอนการนําไปปฏิบัติ โดยการเจรจาใช้เวลานาน

เพราะต้องพิจารณารายละเอียดของสินค้านําเข้าเป�น

รายการ เจรจาภาษีสําหรับแต่ละหมวดหมู่ผลิตภัณฑ์ และ

ประเด็นซบัซอ้นอ่ืนๆ เชน่ อุปสรรคท่ีไม่ใชภ่าษี สิทธทิรพัยสิ์น

ทางป�ญญา มาตรฐานแรงงานและส่ิงแวดล้อม ดังนั้นความ

เส่ียงท่ีภาษีจะถูกปรับขึ้นหรือเล่ือนออกไปจึงเป�นไปได้สูง 

ขณะท่ีไทยมีโอกาสท่ีจะถกูข้ึนภาษีเป�นตัวอย่างใหกั้บประเทศ

อ่ืน ๆ ได้ หากไม่มีข้อตกลงท่ีน่าสนใจและดึงดูดใหส้หรัฐตก

ลงได้โดยเรว็

Source: The Economist
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Disclaimer

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

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

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

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

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

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

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

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

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

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

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

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

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, BRI, 
BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EPG, ERW, 
ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, KCE, KCG, KEX, 
KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, NYT, OCC, OR, ORI, 
OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, 
SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, 
SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, 
TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, 
KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, 
SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP
Companies with Good CG Scoring
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, 
JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, 
SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, YUASA, ZAA
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Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BRI, BRR, BSBM, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, 
GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LH, 
LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, 
PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, 
SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TEGH, TFG, TFI, 
TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, 
VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, EAST, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NEX, NTSC, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PTC, RT, S, SAWAD, 
SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UOBKH, UREKA, VNG, WELL, WIN, XPG
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, 
BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, 
GLORY, GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, 
KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, 
NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, 
RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, 
SMART, SMD100, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, 
THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, 
UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, VS, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, XYZ, YGG, YONG, ZAA, ZIGA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of January 15, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.


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

