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• สถานการณ์ความขดัแยง้อิสราเอล-อิหรา่น เมื่อวันท่ี 13 มถินุายน 2568 อิสราเอลได้โจมตีโรงงาน

นวิเคลียรน์าทานซใ์นเมอืงอิสฟาฮานและสังหารผู้นําระดับสูงของกองทัพอิหร่านหลายราย รวมถึง 
Mohamad Bagheri หวัหนา้คณะเสนาธกิารทหาร อิหรา่นตอบโต้ด้วยการส่งโดรนกว่า 100 ลํา แต่

ถูกสกัดก้ันได้เกือบท้ังหมด การวิเคราะห์ชี้ใหเ้ห็นว่าความขัดแย้งนี้มีแนวโน้มยืดเยื้อและทวีความ
รุนแรงขึ้น เนื่องจากเป�น "เกมท่ีอันตราย" ท่ีแต่ละฝ�ายพยายามตอบโต้และสร้างความได้เปรียบ โดย

สาเหตุหลักท่ีสงครามไม่น่าจะจบเร็วคือ การโจมตีท่ีรุนแรงของอิสราเอลต่อเป�าหมายยุทธศาสตร ์
ความมุ่งมั่นของเนทันยาฮูในการหยุดโครงการนิวเคลียร์อิหร่าน ความซับซ้อนของโครงการ

นิวเคลียร์ท่ีฝ�งลึกใต้ภูเขา ความจําเป�นของอิหร่านในการตอบโต้เพ่ือรักษาหน้า และบทบาทของ
สหรฐัฯ ท่ีสรา้งความซบัซอ้นเพ่ิมเติม

• การวิเคราะหส์ถานการณแ์ละผลกระทบทางเศรษฐกิจ: การวิเคราะหแ์บ่งสถานการณ์เป�น 3 ระดับ 
ได้แก่ สถานการณ์ฐาน (โอกาส 50%) ท่ีอิหรา่นตอบโต้เล็กนอ้ยและการเจรจาประสบความสําเรจ็ ทํา

ใหร้าคาน�ามันลดลงสู่ 60-65 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลใน 1 เดือน และเศรษฐกิจไทยขยายตัวได้ 1.4% 
หรือสูงกว่า สถานการณ์อึมครึม (โอกาส 40%) ท่ีมีการปะทะกันเป�นระยะแต่ควบคุมได้ ราคาน�ามัน

ทรงตัวสูงท่ี 70-90 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล การเจรจาการค้าไทย-สหรัฐฯ ไม่ทันเส้นตาย 9 กรกฎาคม 
ทําใหเ้ศรษฐกิจไทยขยายตัวเพียง 1.2% และ สถานการณ์เลวร้ายท่ีสุด (โอกาส 10%) ท่ีลุกลามเป�น

สงครามเต็มรูปแบบ อิหรา่นอาจโจมตี Kharg Island หรอืป�ดชอ่งแคบเฮอรมุ์ซ ส่งผลใหร้าคาน�ามัน
พุ่งเกิน 100 ดอลลารต่์อบารเ์รล
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• ผลกระทบรวมต่อเศรษฐกิจโลกและไทย: ผลกระทบหลักจะเห็นได้จากราคาน�ามันท่ีผันผวนและ

สูงขึ้น ความเส่ียง Stagflation ท่ีเพ่ิมขึ้นเมื่อต้นทุนการผลิตแพงขึ้นแต่เศรษฐกิจชะลอตัว ทําให ้
Fed ลดดอกเบี้ยได้ยากขึ้น ตลาดการเงินผันผวนต่อเนื่อง และหว่งโซ่อุปทานโลกได้รับผลกระทบ

จากการเปล่ียนเส้นทางขนส่ง สําหรบัเศรษฐกิจไทย ในทกุสถานการณ์จะเผชญิแรงกดดันจากต้นทนุ
พลังงานท่ีสูงขึ้น การส่งออกท่ีหดตัว และการท่องเท่ียวท่ีได้รับผลกระทบ โดยในสถานการณ์

เลวร้ายท่ีสุด ธนาคารแหง่ประเทศไทยจะไม่สามารถลดดอกเบี้ยได้ และเศรษฐกิจไทยจะขยายตัว
เพียง 1.0% พรอ้มเผชญิความเส่ียงสูงในการเข้าสู่ภาวะถดถอย

• การเจรจาการค้าไทยย้ายมาเป�น Online อธิบดีกรมเจรจาการค้าระหว่างประเทศ แถลงว่าการ
เจรจาภาษีกับสหรฐัฯ มแีนวโนม้จดัแบบออนไลนเ์นื่องจากเส้นตาย 9 กรกฎาคมใกล้เข้ามา โดยยงัไม่

กําหนดวันแนน่อนแต่เตรยีมความพรอ้มเรง่ด่วน  เพราะหากเจรจาล้มเหลวไทยจะเผชญิภาษ ี36% ท่ี
กระทบการส่งออกไปสหรฐัฯ ซึ่งคิดเป�น 18% ของการส่งออกท้ังหมด ขณะเดียวกันรายงานซต้ีิกรุป๊

ชี้ให้เห็นการเบี่ยงเบนการค้าท่ีจีนเพ่ิมการส่งออกมาไทยในระดับสูงสุดเป�นประวัติการณ์เพ่ือ
หลีกเล่ียงภาษีสหรฐัฯ ขณะท่ีการส่งออกจนีไปสหรฐัฯ ลดลง 33% ทําใหสิ้นค้าจนีราคาถกูท่วมตลาด

ไทยและกดดันผู้ผลิตในประเทศ ประกอบกับความขัดแยง้อิสราเอล-อิหรา่นท่ียดืเยื้อทําใหร้าคาน�ามัน
พุ่ง 10% และอาจสูงถึง 100-120 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลในสถานการณ์เลวร้าย ส่งผลใหต้้นทุนการ

ขนส่งและการผลิตเพ่ิมขึ้นอยา่งมีนัยสําคัญ ความเส่ียงท้ังสามด้านนี้ทําใหเ้ศรษฐกิจไทยเผชญิแรง
กดดัน หากการเจรจาล้มเหลวจะทําใหก้ารส่งออกหดตัวรุนแรงกว่าประมาณการ -3.0% ขณะท่ีการ

ถกูดัมพ์สินค้าจนีจะสรา้งการแขง่ขนัไมเ่ป�นธรรม และต้นทนุพลังงานสูงจะกดดันเงนิเฟ�อ ทําใหธ้ปท.
ลดดอกเบีย้ยากขึ้น เพ่ิมความเป�นไปได้ท่ี GDP จะขยายตัวต�ากว่าประมาณการฐาน 1.4% และมคีวาม

เส่ียงสูงเข้าสู่ภาวะถดถอยเชงิเทคนคิในครึ่งหลังป� 2568

สรุปประเด็นวิเคราะหส์ถานการณ์ความรุนแรงระหว่างอิสราเอล-อิหร่าน 
การเจรจาการค้าไทยย้ายมาเป�น Online



วิเคราะหส์ถานการณ์ความรุนแรงระหว่างอิสราเอล-อิหร่าน
• สาม ความซบัซอ้นของโครงการนิวเคลียรอิ์หรา่น โดยในป�จจุบัน โครงการนิวเคลียร์ของอิหร่าน

นัน้ซบัซอ้นกว่าท่ีอิสราเอลเคยโจมตีในอิรกัและซีเรียมาก มีการกระจายตัวและบางส่วนถูกฝ�งอยู่ใต้
ภูเขา แม้จะถูกโจมตี แต่การท่ีโรงงานถูกฝ�งอยู่ลึก โดยโรงงานนิวเคลียร์บางแห่งของอิหร่าน 

โดยเฉพาะอย่างยิ่งท่ี Fordow (ฟอร์โดว์) และแหล่งขุดค้นใหม่ใกล้ Natanz (นาทานซ์) ถูกสร้างขึ้น
ใต้ภเูขา หรอืลึกลงไปใต้ดินหลายสิบถึงรอ้ยเมตร ซึ่งโครงสร้างธรณีวิทยาในพ้ืนท่ีเหล่านั้น (เชน่ ชัน้

หนิท่ีแข็งแกร่ง) ทําใหย้ากต่อการโจมตีทางอากาศด้วยระเบิดธรรมดา ทําใหก้ารทําลายโดยส้ินเชงิ
เป�นเรื่องยาก หากอิหรา่นสามารถฟ�้ นฟูโครงการได้ ก็อาจกลับมาคกุคามอีกครัง้ ทําใหเ้กิดวงจรการ

โจมตีซ�า

• ส่ี ความจาํเป�นในการตอบโต้ของอิหรา่น โดยผู้นําสูงสุดของอิหร่านได้ประกาศ "การลงโทษอย่าง

รุนแรง" การท่ีอิหร่านไม่ตอบโต้หรือตอบโต้เบาเกินไป จะทําใหภ้าพลักษณ์และความน่าเชื่อถือของ
ระบอบอิหรา่นในสายตาประชาชนและกลุ่มพันธมติรในภมูภิาคเสียหายอยา่งหนัก แม้ศักยภาพในการ

ตอบโต้ของกลุ่มตัวแทนอยา่งฮิซบอลเลาะหแ์ละฮามาสจะลดลง แต่ก็ยงัมทีางเลือกอื่น ๆ

• หา้ บทบาทของสหรฐัอเมรกิา แม้สหรัฐฯ จะปฏิเสธว่าไม่มีส่วนเก่ียวข้องโดยตรงกับการโจมตี แต่

ท่าทีของประธานาธิบดีทรัมป� ท่ีส่งสัญญาณสนับสนุนอิสราเอลและเตือนอิหร่านให้ "ทํา
ข้อตกลง" บ่งชีว้่าสหรฐัฯ อาจมีบทบาทท้ังในการสนับสนุนการกระทําของอิสราเอลและในการ

พยายามกดดันอิหรา่นใหเ้จรจา ส่ิงนีส้รา้งความซบัซอ้นและอาจทําใหอ้ิหรา่นลังเลท่ีจะตอบโต้สหรฐัฯ 
โดยตรง แต่ก็อาจนาํไปสู่การตอบโต้พันธมติรของสหรฐัฯ ในภมูภิาคแทน

• หก ทางเลือกท่ีจาํกัดของอิหรา่น โดยอิหร่านมีทางเลือกในการตอบโต้ท่ีจาํกัด หากตอบโต้รุนแรง
เกินไป อาจดึงสหรฐัฯ เข้าสู่สงครามเต็มตัว ซึ่งอิหร่านคงไม่ต้องการ แต่หากตอบโต้เบาเกินไป ก็จะ

ไมส่ามารถยบัยัง้อิสราเอลได้ ความขัดแยง้จงึอาจอยูใ่นรูปแบบของการตอบโต้ท่ีพอดี ๆ เพ่ือสร้าง
ความเจบ็ปวดแต่ไมน่าํไปสู่หายนะเต็มรูปแบบ

• ณ วันท่ี 13 ม.ิย. 2568 อิสราเอลโจมตีท่ีนาทานซฐานนวิเคลียรใ์นเมอืงอิสฟาฮาน ซึ่งเป�นท่ีพํานัก

ของผู้นํากองทัพอิหร่าน โดยอิสราเอลได้โจมตีโรงงานนิวเคลียร์ในนาทานซ์อย่างรุนแรง และ
สังหารผู้นําระดับสูงของกองทัพอิหร่านหลายราย รวมถึง Mohamad Bagheri หวัหน้าคณะ

เสนาธกิารทหาร

• หลังจากนั้น อิหร่านโจมตีอิสราเอล โดยตอบโต้ด้วยโดรนมากกว่า 100 ลําต่ออิสราเอล แต่ถูก

สกัดก้ันได้เกือบท้ังหมดโดยอิสราเอลและพันธมติร ไมม่กีารรายงานความเสียหายหรอืผู้บาดเจบ็

• เราวิเคราะหว่์า สถานการณ์ความขัดแย้งระหว่างอิสราเอลกับอิหร่านในป�จจุบัน มีแนวโน้มท่ีจะ

ยืดเยื้อและทวีความรุนแรงขึ้น โดยมีลักษณะเป�น "เกมท่ีอันตราย" ท่ีแต่ละฝ�ายพยายามหาทาง
ตอบโต้และสรา้งความได้เปรียบ แต่ยังคงพยายามหลีกเล่ียงสงครามเต็มรูปแบบขนาดใหญ่ท่ีจะ

ทําลายล้างภมูภิาค ซึ่งสาเหตท่ีุเรามองว่า สงครามไมน่า่จะจบเรว็ เป�นเพราะ

• หน่ึง การโจมตีท่ีรุนแรงและมีเป�าหมายเชิงยุทธศาสตร์ การท่ีอิสราเอลโจมตีเป�าหมายสําคัญ

ของอิหร่าน ท้ังโรงงานนิวเคลียร์และสังหารผู้นําระดับสูงของกองทัพ ถือเป�นการยกระดับท่ี
สําคัญและเป�นภัยคุกคามต่ออธิปไตยของอิหร่านอย่างมาก อิหร่านย่อมต้องตอบโต้เพ่ือรักษา

หนา้และแสดงความสามารถในการป�องกันตนเอง การตอบโต้ของอหิรา่นครัง้แรกด้วยโดรนกว่า 
100 ลําท่ีถูกสกัดก้ันได้ท้ังหมด แม้จะดูไม่รุนแรงนัก แต่ก็เป�นการส่งสัญญาณ และอาจมี

มาตรการตอบโต้ท่ีรุนแรงกว่าตามมา

• สอง ความมุง่มัน่ของอิสราเอล นายกรฐัมนตรเีนทันยาฮูได้แสดงออกอยา่งชดัเจนว่าอิสราเอล

จะไมย่อมใหอ้ิหร่านมีอาวุธนิวเคลียร์ และเชื่อว่าอิหร่านกําลังเร่งโครงการนี้ การโจมตีครั้งนี้เป�น
การแสดงออกถึงความมุ่งมั่นนั้น หากอิหร่านยังคงเดินหน้าโครงการนิวเคลียร์ อิสราเอล

ย่อมจะดําเนินการซ�า
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วิเคราะหส์ถานการณ์ อิสราเอล-อิหร่าน: ผลต่อเศรษฐกิจ
• เราได้ทําการวิเคราะหผ์ลต่อเศรษฐกิจในกรณีต่างๆ  (Scenario Analysis) เพ่ือคาดการณ์สถานการณ์

และผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลกและไทย โดยแบ่งสถานการณ์ออกเป�น 3 ระดับความรุนแรง (Best 

Case, Base Case, Worst Case) โดยพิจารณาจากโอกาสในการเกิดและผลกระทบท่ีแตกต่างกัน

• Scenario 1: สถานการณ์ฐาน (Base Case - โอกาส 50%) อิหร่านตอบโต้ด้วยการโจมตีเล็กน้อยและ

ไม่ก่อใหเ้กิดความเสียหายรา้ยแรงต่อโครงสรา้งพ้ืนฐานน�ามันหรอืฐานทัพสหรฐัฯ และไม่ได้ป�ดช่องแคบ

เฮอรมุ์ซ อาจเป�นเพียงการยิงโดรนหรือขีปนาวุธท่ีถูกสกัดก้ันได้ง่ายในลักษณะท่ีเคยทํา ด้านการเจรจา

ต่อรองประสบความสําเร็จระดับหน่ึง โดยการเจรจาระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่านกลับมาเดินหน้าอย่าง

จริงจงั และอาจนําไปสู่ข้อตกลงใหม่ท่ีจาํกัดโครงการนิวเคลียร์ของอิหร่าน ขณะท่ีประเทศมหาอํานาจ

และองค์กรระหว่างประเทศสามารถกดดันให้ท้ังสองฝ�ายลดระดับความขัดแย้งลงอย่างมีนัยสําคัญ 

ด้านสงครามการค้าผ่อนคลายลง 

• ผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลก: (1) ราคาน�ามัน: ปรับตัวลดลงจากจุดสูงสุดท่ี 74.82 ดอลลาร์/บาร์เรล 

กลับไปสู่ระดับ 60-65 ดอลลาร/์บารเ์รล หรือต�ากว่า ภายใน 1 เดือน โดยเฉพาะหลังจากมีการเจรจายุติ

การพัฒนาอาวุธนิวเคลียร ์(2) เงนิเฟ�อ: แรงกดดันด้านเงนิเฟ�อจากราคาพลังงานลดลง ทําใหธ้นาคาร

กลางต่าง ๆ โดยเฉพาะ Fed มีชอ่งว่างในการพิจารณานโยบายการเงินผ่อนคลายมากขึ้น (มีโอกาสลด

ดอกเบี้ย) (3) การเติบโตของเศรษฐกิจโลก ได้รับผลกระทบจํากัด เน่ืองจากความไม่แน่นอนลดลง

หลังจาก 1 เดือน และต้นทุนพลังงานไม่พุ่งสูง

• ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย: (1) ราคาน�ามัน: ลดลงตามตลาดโลก ทําใหต้้นทุนพลังงานของภาคธุรกิจ

และครวัเรอืนลดลง เงนิเฟ�อในประเทศชะลอตัว (2) การส่งออก: ได้รบัอานิสงส์จากเศรษฐกิจโลกท่ีฟ�้ น

ตัวเร็วขึ้น และสงครามการค้าท่ีผ่อนคลาย ทําให้การส่งออกหดตัวน้อยลงท่ี –(0.5-3.0%) (3) การ

ท่องเท่ียว: ความเชื่อม่ันของนักท่องเท่ียวกลับมาเร็วขึ้น ทําให้ภาคการท่องเท่ียวฟ�้ นตัวได้ดี (4) 

นโยบายการเงิน: ธปท. มีโอกาสท่ีจะพิจารณาลดดอกเบี้ยได้มากขึ้นหากเงินเฟ�ออยู่ภายใต้การควบคุม 

และเศรษฐกิจต้องการการกระตุ้น

• ภาพรวม เศรษฐกิจไทยมีโอกาสขยายตัวในระดับบนของคาดการณ์ท่ี 1.4% หรอืสูงกว่า

• สําหรบัผลกระทบต่อเศรษฐกิจ เรามองว่า ผลกระทบทางเศรษฐกิจจะยังคงอยู่และอาจรุนแรงขึ้น หาก

สถานการณ์ทวีความรุนแรงขึ้น จาก 

• หน่ึง ราคาน�ามันท่ีผันผวนและสูงขึ้น โดยโอกาสท่ีอิหร่านจะป�ดช่องแคบเฮอร์มุซยังต�า แต่มีความ

เส่ียงมากขึ้น โดยอิหร่านอาจโจมตีเป�าหมายในอ่าว หรือโจมตีช่องแคบเฮอร์มุซ ซึ่งเป�นเส้นทางขนส่ง

น�ามันสําคัญของโลก (21% ของอุปทานน�ามันโลก) แม้การป�ดช่องแคบเฮอร์มุซจะมีความเส่ียงสูงมาก

สําหรับอิหร่านเอง เพราะจะดึงสหรัฐฯ เข้ามาเก่ียวข้องโดยตรงและรุนแรงขึ้น แต่ความตึงเครียดท่ี

เพ่ิมขึ้น ย่อมทําใหค้วามเส่ียงน้ีสูงขึ้นตามไปด้วย และตลาดได้สะท้อนความกังวลน้ีแล้วด้วยการท่ีราคา

น�ามันพุ่งขึ้น 13% หลังการโจมตีครั้งแรก ซึ่งราคาน�ามันจะแพงขึ้น คือส่ิงท่ีคาดการณ์ได้แน่นอน หาก

ความขัดแย้งยังคงอยู่หรอืบานปลาย ซึ่งจะส่งผลใหต้้นทุนการผลิตท่ัวโลกสูงขึ้นและเป�นป�จจยัผลักดัน

ใหภ้าวะเงนิเฟ�อรุนแรงขึ้น

• สอง ความเส่ียง Stagflation เพ่ิมขึ้น เม่ือราคาน�ามันสูงขึ้น ทําให้ต้นทุนการผลิตแพงขึ้น ผู้บริโภคมี

กําลังซื้อลดลง เศรษฐกิจจะชะลอตัวลง แต่เงินเฟ�อกลับสูงขึ้น น่ีคือภาวะ Stagflation ท่ีน่ากังวล

อย่างยิ่ง ซึ่งจะทําให้โอกาสท่ีธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) จะลดดอกเบี้ยยากขึ้น โดยหากเงินเฟ�อท่ีเกิด

จากต้นทุนพลังงานยังคงสูงขึ้นอย่างต่อเน่ือง (Cost-push inflation) ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) จะ

เผชิญกับสถานการณ์ท่ียากลําบาก การลดดอกเบี้ยเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจในภาวะเงินเฟ�อสูงไม่ใช่

ทางเลือกท่ีดีนัก ดังน้ัน โอกาสท่ี Fed จะลดดอกเบี้ยจึงลดลง และอาจต้องคงอัตราดอกเบี้ยใน

ระดับสูงต่อไป หรือแม้แต่อาจพิจารณาขึ้นดอกเบี้ยหากสถานการณ์เลวร้ายลง ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ

ต้นทุนการเงนิท่ัวโลก

• สาม ตลาดการเงินผันผวนต่อเน่ือง โดยตลาดหุน้และตลาดทุนท่ัวโลกจะยังคงอยู่ในภาวะผันผวน นัก

ลงทุนจะยังคงมองหาสินทรัพย์ปลอดภัย (Safe Haven Assets) เช่น ทองคําและพันธบัตรรัฐบาล

สหรฐัฯ ซึ่งจะเหน็ราคาพุ่งสูงขึ้น และ 

• ส่ี หว่งโซอุ่ปทานโลกได้รบัผลกระทบ โดยความขัดแย้งในตะวันออกกลางจะสร้างความไม่แน่นอนใหม่

ใหกั้บหว่งโซ่อุปทาน การขนส่งสินค้าอาจต้องเปล่ียนเส้นทาง ทําใหเ้กิดความล่าชา้และต้นทุนท่ีสูงขึ้น

4



วิเคราะหส์ถานการณ์ อิสราเอล-อิหร่าน: Scenario Analysis

Source: CEIC, INVX

2024 2025 Base 2025 
Worse

2024
Worst

Probability 100% 50% 40% 10%

Brent base case ($/bl.) 80.5 75 85 100

US GDP (%) 2.8 0.9 0.5 0.0

US Inflation (%) 3.0 3.2 3.5 4.0

US Fed Funds Rate (%) 4.38 4.38 4.38 4.88

Thai GDP (%) 2.7 1.4 1.2 1.0

Thai Inflation (%) 0.4 0.5 0.8 1.0

BOT RP (%) 2.25 1.25 1.50 1.75

การคาดการณ์เศรษฐกิจ เงนิเฟ�อ และดอกเบีย้สหรฐัและไทยในกรณีฐาน กรณีสงครามเงา 
สงครามตัวแทน และสงครามจรงิ

การคาดการณพั์ฒนาการความขดัแยง้ระหว่างอิสราเอล-อิหรา่นในสถานการณต่์าง ๆ (Scenario analysis)

• Scenario 2: สถานการณ์อีมครมึ (Worse Case - โอกาส 40%)
• ภาพรวมสถานการณ:์ เกิดการปะทะกันเป�นระยะ แต่ควบคมุได้ โดยอิสราเอลและอิหรา่นมกีารตอบโต้กันเป�นระยะ ๆ 

(tit-for-tat) แต่ไมไ่ด้ลกุลามเป�นการทําสงครามเต็มรูปแบบ อิหร่านอาจโจมตีเป�าหมายทางทหารหรือผลประโยชน์
ของอิสราเอล/สหรัฐฯ ผ่านกลุ่มตัวแทน หรือมีการโจมตีทางไซเบอร์ แต่ไม่มีการโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานน�ามัน
หลัก ๆ โดยตรง ด้านการขนส่งน�ามนั ไม่มีการป�ดชอ่งแคบเฮอร์มุซ สถานการณ์ดังกล่าว จะทําใหร้าคาน�ามันทรง
ตัวสูง (อาจแกว่งตัวในกรอบ 70-90 ดอลลาร์/บาร์เรล) เนื่องจากความไม่แน่นอนทางภมูิรัฐศาสตร์ยังคงอยู ่
ด้านสงครามการค้ามีสถานการณ์ทรงตัว โดยมีความคืบหน้าจากการเจรจาทางการค้าไม่ทันเส้นแต่จะไม่ทันเส้น
ตาย 9 กรกฎาคม

• ผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลก: (1) ราคาน�ามันทรงตัวในระดับสูง กดดันต้นทุนการผลิตและค่าขนส่งท่ัวโลก (2) เงนิ
เฟ�อ: ยังคงเป�นป�ญหาสําคัญ โดยเฉพาะในสหรัฐฯ ทําให ้Fed มีแนวโน้ม "ลดดอกเบี้ยได้ยากขึ้น" (3) การเติบโต
ของเศรษฐกิจโลก: ชะลอตัวลงตามคาดการณ์เดิม โดยมแีรงกดดันจากต้นทนุพลังงานท่ีสูงขึ้นเพ่ิมเติม 

• ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย: (1) ราคาน�ามนั: สูงขึ้นต่อเนื่อง ส่งผลใหเ้งนิเฟ�อในประเทศมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น (2) การ
ส่งออก: ได้รบัผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัว และต้นทุนการผลิตท่ีสูงขึ้น ทําใหก้ารส่งออกหดตัวมากขึ้น 
(3) การท่องเท่ียว: อาจได้รับผลกระทบทางอ้อมจากความเชื่อมั่นของผู้เดินทางท่ัวโลกท่ีลดลง (4) นโยบาย
การเงิน: ธปท. อาจเผชญิภาวะลําบากในการตัดสินใจ หากเงินเฟ�อเพ่ิมขึ้น แต่เศรษฐกิจยังอ่อนแอ ภาพรวม: 
เศรษฐกิจไทยขยายตัวชะลอลงสู่ 1.2% 

• Scenario 3: สถานการณ์ท่ีเลวรา้ยท่ีสุด (Worst Case - โอกาส 10%)
• ภาพรวมสถานการณ์: สงครามเต็มรูปแบบและขยายวง: ความขัดแย้งลุกลามเป�นการทําสงครามเต็มรูปแบบใน

ภมูภิาค อิหรา่นอาจโจมตีเป�าหมายน�ามนัสําคัญ (เชน่ Kharg Island) หรอืโครงสรา้งพ้ืนฐานของพันธมิตรสหรัฐฯ 
ในอ่าวเปอรเ์ซยี (เชน่ ซาอุดีอาระเบยี สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส์) หรอือาจพยายามป�ดชอ่งแคบเฮอร์มุซ ซึ่งการโจมตี
หรอืวางทุ่นระเบดิจะทําใหก้ารขนส่งหยุดชะงกัอยา่งรุนแรง และอาจดึงสหรฐัฯ เข้ามาเก่ียวข้องโดยตรง 

• ผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลก: ราคาน�ามันพุ่งทะยาน: พุ่งสูงกว่า 100 ดอลลาร์/บาร์เรล และอาจสูงถึง 120 
ดอลลาร/์บารเ์รล หรอืมากกว่านัน้ หากชอ่งแคบเฮอรมุ์ซถกูป�ดหรอืการผลิตน�ามันในภมูิภาคถูกกระทบอย่างหนัก 
ทําใหภ้าวะ Stagflation รุนแรง โดยเงนิเฟ�อท่ัวโลกพุ่งขึ้นสู่ระดับ 4% หรือสูงกว่านั้นในสหรัฐฯ และหลายประเทศ 
การเติบโตทางเศรษฐกิจจะชะลอตัวอยา่งรุนแรง หรอืเข้าสู่ภาวะถดถอย ด้าน Fed ต้องพิจารณาขึ้นดอกเบีย้

• ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย: ราคาน�ามนัสูงขึ้นอยา่งมหาศาล ส่งผลกระทบโดยตรงต่อต้นทนุการผลิตและค่าครอง
ชพีของประชาชนอยา่งรุนแรง การส่งออก ได้รบัผลกระทบอยา่งหนกัจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และการ
หยุดชะงักของห่วงโซ่อุปทาน การท่องเท่ียว ได้รับผลกระทบโดยตรงจากความกังวลด้านความปลอดภัยและ
ต้นทุนการเดินทางท่ีสูงขึ้น ทําใหจ้าํนวนนักท่องเท่ียวลดลงอย่างมาก ด้านนโยบายการเงนิ: ธปท. ไม่สามารถลด
ดอกเบีย้ได้  ทําใหเ้ศรษฐกิจไทยชะลอตัวรุนแรง โดย GDP ขยายตัวเพียง 1.0%

Source: CEIC

Source: INVX
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SaudiCrude Production (2nd source; mbd)

เรามองว่าซาอุฯ จะเป�นผู้รักษาเสถียรภาพด้านราคาน�ามัน
• ความต้องการพลังงานโลก

เริ่มลดลงใน 1Q25 สู่ 104.1

ล้ า น บ า ร์ เ ร ล ต่ อ วั น  จ า ก

สงคราม

• ด้านปริมาณการผลิตโลกท่ี

เพ่ิมขึ้นท่ี 103.2 ล้านบาร์เรล

ต่อวัน โดยปริมาณการผลิต

ในกลุ่มโอเปกเพ่ิมขึ้นเล็กน้อย

ท่ี 26.7 ล้านบาร์เรลต่อวันใน

ป�จจุบัน โดยซาอุดิอาราเบีย 

คงกําลังการผลิตท่ี 9 ล้าน

บ า ร์ เ ร ล ต่ อ วั น ใ น ป� จ จุ บั น 

ขณะท่ีผู้ผลิตอ่ืน โดยเฉพาะ

อิรัก อิหร่าน และ UAE เพ่ิม

กําลังการผลิตต่อเน่ือง

• เราคาดว่า หากราคาน�ามัน

ปรับสูงขึ้นเกิน 100 ดอลลาร์

ต่อบา ร์ เรลต่อเ น่ือง  อา จ

เสียงต่อเงินเฟ�อและทิศทาง

ดอกเบี้ย ทําใหซ้าอุฯ อาจเพ่ิม

กํา ลั ง กา รผลิตเ พ่ือ รักษ า

เสถียรภาพราคา
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การเจรจาการค้าไทยย้ายมาเป�น Online
• ไทยกําลังผลักดันข้อตกลงการค้ากับสหภาพยุโรปและเกาหลีใต้เพ่ือลดการพ่ึงพาตลาดสหรัฐฯ 

และคาดว่าจะสรุปขอ้ตกลงเหล่านีไ้ด้ภายในป�นี ้ขณะท่ีจนีอาจปรบักลยุทธโ์ดยยา้ยการผลิตขั้นปลาย
ไปยงัประเทศท่ีสาม เพ่ือหลีกเล่ียงความเส่ียงจากภาษีสหรัฐฯ แต่ยังคงรักษาความเป�นเจา้ของใน

หว่งโซอุ่ปทานสินค้าก่ึงสําเรจ็รูป รูปแบบการค้าใหม่นี้จะสร้างความซับซ้อนมากขึ้นใหกั้บการกํากับ
ดูแลการค้าระหว่างประเทศ และประเทศต่างๆ ต้องเตรยีมพร้อมรับมือกับการเปล่ียนแปลงของ

กระแสการค้าโลกท่ีเกิดจากสงครามการค้าระหว่างมหาอํานาจ

• เราวิเคราะห์ว่า โอกาสท่ีการเจรจาการค้าไทย-สหรัฐฯ จะไม่ทันเส้นตาย 9 กรกฎาคมมีแนวโน้ม

เพ่ิมขึ้น เนื่องจากการจดัการเจรจาแบบออนไลน์ทําใหข้าดการส่ือสารท่ีมีประสิทธิภาพเท่ากับการ
พบปะแบบเหน็หน้าเหน็ตา และยังไม่มีการกําหนดวันท่ีแน่นอนสําหรับการเจรจา ขณะเดียวกันไทย

กําลังเผชิญแรงกดดันจากการถูก Dump สินค้าจากจนีมากขึ้นอย่างเหน็ได้ชดั เมื่อจีนเพิ่มการ
ส่งออกมายงัไทยในระดับสูงสุดเป�นประวัติการณ์เพ่ือหลีกเล่ียงภาษีสหรฐัฯ ส่งผลใหสิ้นค้าจนีราคา

ถูกท่วมตลาดไทยและสร้างความเสียหายต่อผู้ผลิตในประเทศ ประกอบกับสถานการณ์ความ
ขัดแย้งในตะวันออกกลางท่ียืดเยื้อทําใหร้าคาน�ามันดิบพุ่งสูงขึ้น 13% หลังการโจมตี และอาจสูง

ถึง 100-120 ดอลลารต่์อบารเ์รลในบางชว่งหากสถานการณ์บานปลาย ส่งผลใหต้้นทุนการขนส่ง
และการผลิตเพ่ิมขึ้นอยา่งมนียัสําคัญ

• ความเส่ียงท้ังสามทําใหเ้ศรษฐกิจไทยเผชิญความเส่ียงท่ีทวีความรุนแรงขึ้นอย่างเป�นระบบ หาก
การเจรจากับสหรฐัฯ ล้มเหลว ไทยจะต้องเผชญิภาษี 36% ท่ีจะทําใหก้ารส่งออกหดตัวรุนแรงกว่า

ประมาณการป�จจุบนัท่ี -3.0% ประกอบกับการถกูดัมพ์สินค้าจนีจะทําใหอุ้ตสาหกรรมภายในประเทศ
ประสบป�ญหาการแข่งขันท่ีไมเ่ป�นธรรม และต้นทนุพลังงานท่ีสูงขึ้นจะกดดันเงนิเฟ�อใหพุ่้งขึ้น ทําให้

ธนาคารแหง่ประเทศไทยลดดอกเบี้ยยากขึ้น สถานการณ์เหล่านี้เพิ่มความเป�นไปได้ท่ี GDP ไทยจะ
ขยายตัวต�ากว่าประมาณการฐานท่ี 1.4% และมีความเส่ียงสูงท่ีจะเข้าสู่ภาวะถดถอยเชิงเทคนิคใน

ครึ่งหลังป� 2568

• โชติมา เอี่ยมสวัสดิกลุ อธบิดีกรมเจรจาการค้าระหว่างประเทศ แถลงว่าการเจรจาภาษีกับสหรัฐฯ 

มแีนวโนม้จะจัดขึ้นแบบออนไลน์เนื่องจากสถานการณ์โลกป�จจุบัน และเส้นตาย 9 กรกฎาคมท่ี
ใกล้เข้ามา โดยยังไม่ได้กําหนดวันท่ีแน่นอน แต่ไทยกําลังเตรียมความพร้อมอย่างเร่งด่วน นาง

โชติมากล่าวว่า "ด้วยสถานการณ์โลกป�จจุบนั เราต้องเรง่ใหเ้รว็ขึ้นไปอีก เราต้องซื้อรองเท้าผ้าใบ
แล้วว่ิง" ซึ่งสะท้อนความเร่งรีบและความจําเป�นในการเจรจา เนื่องจากหากไม่สามารถบรรลุ

ข้อตกลงได้ภายในกําหนด ไทยจะต้องเผชญิภาษี 36% ท่ีประธานาธบิดีทรมัป�ประกาศไว้เมื่อวันท่ี 2
เมษายน 2025 ซึ่งจะส่งผลกระทบร้ายแรงต่อเศรษฐกิจไทยท่ีพ่ึงพาการส่งออกไปสหรัฐฯ ถึง 

18% ของการส่งออกท้ังหมด

• รายงานของซต้ีิกรุป๊ชีใ้หเ้หน็ปรากฏการณ์สําคัญคือการท่ีจนีเพ่ิมการส่งออกไปยงัเวียดนาม ไทย 

และอินโดนเีซยีอยา่งรวดเรว็ ขณะท่ีการส่งออกไปสหรฐัฯ ลดลง 33% ในเดือนพฤษภาคม ซึ่งเป�น
การลดลงมากท่ีสุดนบัต้ังแต่ป� 2020 การเพ่ิมขึ้นของการนาํเข้าสินค้าจนีในภมูิภาคอาเซียนนี้อาจ

เป�นสัญญาณของการเบี่ยงเบนการค้า (Trade Diversion) และการส่งผ่านสินค้า 
(Transshipment) เพ่ือหลีกเล่ียงภาษีสหรัฐฯ โดยมีความสัมพันธ์ท่ีเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยสําคัญ

ระหว่างการนาํเข้าจากจนีของประเทศอาเซยีนกับการส่งออกไปสหรฐัฯ

• การไหลเข้าของสินค้าจีนท่ีมีราคาถูกกว่าสร้างแรงกดดันต่ออุตสาหกรรมในประเทศผู้รับ 

โดยเฉพาะอุตสาหกรรมส่ิงทอของอินโดนเีซยีท่ีต้องเผชญิการนําเข้าส่ิงทอจากจนีในระดับสูงสุด
เป�นประวัติการณ์ ส่งผลใหต้้องปลดพนกังานหลายพันคน ราคาสินค้าส่งออกรวมและส่ิงทอของ

จีนลดลงอย่างต่อเนื่องต้ังแต่ต้นป� 2023 ซึ่งสร้างความกดดันด้านการแข่งขันต่อผู้ผลิตใน
ประเทศต่างๆ ขณะเดียวกันการส่งผ่านสินค้าก็กลายเป�นประเด็นสําคัญในการเจรจาภาษีของ

สหรฐัฯ กับประเทศอาเซยีน
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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

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, BRI, 
BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EPG, ERW, 
ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, KCE, KCG, KEX, 
KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, NYT, OCC, OR, ORI, 
OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, 
SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, 
SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, 
TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, 
KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, 
SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP
Companies with Good CG Scoring
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, 
JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, 
SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition (Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2023 to 28 October 2024) is publicized.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BRI, BRR, BSBM, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, 
GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LH, 
LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, 
PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, 
SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TEGH, TFG, TFI, 
TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, 
VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, 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, NUT, 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.
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