
วันท่ี 19 มกราคม 2569

• นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมืองและผลต่อ GDP 
• เส้นผลตอบแทนพันธบัตรไทยชนัขึ้น 
• ภาษีการค้ากรนีแลนด์
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• เส้นผลตอบแทนพันธบัตรไทยชันขึ้นสะท้อนความเส่ียงการคลัง เส้นผลตอบแทนพันธบัตรไทยชันขึ้น

มากก่อนการเลือกต้ัง 8 กมุภาพันธ์ 2026 โดย spread ระหว่างพันธบัตร 2 ป� และ 10 ป� ขยายตัวกว่า 50 

basis points ในชว่ง 4 เดือนท่ีผ่านมา สู่ระดับสูงสุดต้ังแต่พฤศจิกายน 2023 ท่ีประมาณ 62 bps และอาจ

ขยายไปถึง 80 bps ก่อนวันเลือกต้ัง ขณะท่ีอุปสงค์พันธบัตรระยะยาวแสดงสัญญาณชะลอตัวในการ

ประมูลล่าสุด เราวิเคราะหว่์าการเปล่ียนแปลงครัง้นี้เป�น Twist หรอืการท่ีผลตอบแทนระยะส้ันลดลงและระยะ

ยาวเพ่ิมขึ้นพร้อมกัน โดยผลตอบแทนระยะส้ัน 2 ป� ลดลงประมาณ 10 bps จากความคาดหวังการลด

ดอกเบีย้ของ BoT ท่ามกลางเศรษฐกิจท่ีชะลอลงจากน�าท่วมภาคใต้ การยุบสภา และเงนิบาทแข็งค่า ขณะท่ี

ผลตอบแทนระยะยาว 10 ป� เพ่ิมขึ้นประมาณ 10 bps จากความกังวลเรื่อง fiscal largesse และนโยบาย

กระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ 1-3% GDP ของพรรคการเมือง ซึ่งการเพ่ิมขึ้นของ long-end yields นี้จะเพ่ิม

ต้นทุนการกู้ยืมและจาํกัด fiscal space ของรฐับาลชดุใหม่ ท่ามกลางแรงกดดันจากป�จจัยลบหลายประการ

และความเส่ียงท่ี credit rating agencies จะปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือของไทย

• ภาษีการค้ากรีนแลนด์: สัญญาณใหม่ของความไม่แน่นอนทางนโยบาย การประกาศของประธานาธิบดี

ทรมัป�เมื่อ 14 มกราคม 2026 ท่ีจะเก็บภาษี 10% กับประเทศยุโรป 8 ประเทศ มีผลบงัคับใช ้1 กมุภาพันธ ์และขู่

ว่าจะขึ้นเป�น 25% ในมิถุนายนหากไม่บรรลุข้อตกลงซื้อกรีนแลนด์ เป�นตัวอย่างชัดเจนของ "Gunboat 

Capitalism" ท่ีใชเ้ครื่องมือทางการค้าบงัคับทางการเมืองโดยไม่คํานึงถึงผลกระทบต่อพันธมิตร อย่างไรก็

ตาม โอกาสสําเร็จมีน้อยด้วยเหตุผลหลายประการ ได้แก่ (1) กรีนแลนด์เป�นดินแดนเอกราชท่ีประชากร 

57,000 คนมีสิทธิ์กําหนดอนาคตตนเอง การซื้อขายดินแดนในศตวรรษท่ี 21 ขัดกฎหมายระหว่างประเทศ

และสิทธิมนุษยชน (2) ทําลายรากฐาน NATO อย่างรุนแรงซึ่งจะผลักดันให้ยุโรปเร่งสร้าง strategic 

autonomy และอาจหันไปร่วมมือกับจีนหรือรัสเซียมากขึ้น (3) ผลลบทางเศรษฐกิจสหรัฐจะรุนแรง การ

ตอบโต้ด้วยภาษีสินค้าอเมริกันจะกระทบบริษัทอเมริกันมากขึ้น และ (4) ทรัพยากร (เช่น rare earth, oil, 

gas) และตําแหน่งยุทธศาสตร์ (ฐานทัพ Arctic) ของกรีนแลนด์สามารถเจรจาผ่านความร่วมมือกับ

เดนมาร์กและ NATO ได้โดยไม่ต้องซื้อดินแดน ดังนั้น เป�นไปได้ท่ีการกระทํานี้น่าจะเป�น "performative 

politics" เพ่ือสรา้งภาพลักษณ์ความแขง็แกรง่มากกว่ากลยุทธท่ี์จะสําเรจ็จรงิ

• นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมืองและผลต่อการเติบโตของ GDP

• การวิเคราะหน์โยบายเศรษฐกิจของ 4 พรรคหลักก่อนเลือกต้ัง 8 กุมภาพันธ์ 2026 (สมมุติให้แต่ละพรรคจัดต้ัง

รฐับาลพรรคเดียวและทํานโยบายได้ครบ) พบว่า 

• พรรคภมูิใจไทย สร้างผลกระทบสูงสุดท่ี +0.50% p.p. ต่อการเติบโตของ GDP จากงบ 5.76 แสนล้าน

บาท (3.1% ของ GDP) โดยมีจุดแข็งท่ีโครงสร้างพ้ืนฐาน 23% ครอบคลุมโซล่าเซลล์ฟร ี1.0 แสนล้าน

บาท และศูนย์ฟอกไต 0.34 แสนล้านบาท 

• พรรคเพ่ือไทย ท่ีมีประสิทธิภาพสูงสุด +0.39% จากงบ 4.26 แสนล้านบาท (2.3% ของ GDP) ด้วย

โครงสรา้งพ้ืนฐาน 26% อันได้แก่ Medical Hub และอินเตอรเ์น็ตชนบท รวม 1.1 แสนล้านบาท 

• พรรคประชาชน +0.37% จากงบ 5.0 แสนล้านบาท (2.7% ของ GDP) โดดเด่นด้วย Orange 

Megaproject 0.78 แสนล้านบาท/ป� (แผน 8 ป�) ครอบคลมุน�าเสีย โรงเรยีน โรงพยาบาล น�าประปา และ

โครงขา่ยไฟฟ�าอัจฉรยิะ และ 

• พรรคประชาธิป�ตย์ +0.28% จากงบ 3.37 แสนล้านบาท (1.8% ของ GDP) เน้นภาคเกษตร 45% ด้วย

ประกันรายได้และปุ�ยรฐั 1.5 แสนล้านบาท 

• แนวโน้มสําคัญคือทุกพรรคเพ่ิมสัดส่วนโครงสรา้งพ้ืนฐานอย่างเหน็ได้ชดัจาก 2-3% ในป� 2023 เป�น 15-26% ในป� 

2026 สะท้อนการเรยีนรูจ้ากประเทศท่ีพัฒนาแล้วเชน่จนี (ลงทุน 8-9% ของ GDP), เกาหลีใต้ (6-7%) และสิงคโปร ์

(5-6%) ซึ่งบรรลกุารเติบโตท่ีแข็งแกร่งและยั่งยืนจากการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐาน อย่างไรก็ตาม ความเป�นไปได้

ในการดําเนินการแตกต่างกัน โดยนโยบายเงินโอนและลดค่าไฟสามารถทําได้ใน 1-3 เดือน นโยบายพักหนี้และ

ประกันรายได้ใช้เวลา 3-6 เดือน ขณะท่ีโครงสร้างพ้ืนฐานต้องใช้เวลา 1-8 ป� ทําให้การบรรลุเป�าหมาย GDP ท่ี

คาดการณ์ไว้ขึ้นอยู่กับ policy mix และความสามารถในการดําเนินการของรฐับาลชดุใหม่อย่างมีนัยสําคัญ

สรุปประเด็นนโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมืองและผลต่อการเติบโตของ GDP
เส้นผลตอบแทนพันธบัตรไทยชันขึ้น ภาษีการค้ากรีนแลนด์
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นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมืองและผลต่อการเติบโตของ GDP

พรรค นโยบาย วงเงนิ (แสนล้านบาท) วงเงนิ (% GDP) ผลกระทบต่อเศรษฐกิจ

ภมิูใจไทย 1. พักหน้ี 3 ป� 2.15 1.1% 0.10%

2. คนละครึ่งพลัส 0.5 0.3% 0.03%

3. กู้ฉุกเฉิน 5 หม่ืนบาท (ไม่ต้องมีหลักประกัน) 0.24 0.1% 0.01%

4. มอเตอรไ์ซค์ไฟฟ�า 100 บาท/วัน 0.18 0.1% 0.01%

5. ลดค่าไฟฟ�า  ≤ 3 บาทต่อหน่วย 1.35 0.7% 0.06%

6. ศูนย์ฟอกไตทุกอําเภอ 0.34 0.2% 0.07%

7. โซล่าเซลล์พร ี+ โครงสรา้งพ้ืนฐาน 1.0 0.5% 0.21%

รวมพรรคภมิูใจไทย 5.76 3.1% 0.50%

เพ่ือไทย 1. รถไฟฟ�า 20 บาท + Feeder 10 บาท 0.27 0.1% 0.01%

2. บ้านเพ่ือคนไทย ผ่อน 4,000/เดือน 0.14 0.1% 0.01%

3. หวยเกษียณ 0.05 0.0% 0.0%

4. ยกเครื่อง 30 บาทด้วย AI 0.2 0.1% 0.01%

5. Medical Hub ระดับโลก 0.3 0.2% 0.06%

6. บัญชดีี + ล้างหน้ี + หน้ีนอกระบบ 0.45 0.2% 0.02%

7. ประกันกําไรเกษตร 30% 0.3 0.2% 0.02%

8. พักหน้ีเกษตรกร 3 ป� (< 5 แสน) 1.1 0.6% 0.05%

9. อินเตอรเ์นทประหยัด + โครงสรา้งพ้ืนฐาน 0.8 0.4% 0.17%

10. ลดค่าไฟฟ�า 3.70 บาท/ หน่วย 0.65 0.3% 0.03%

รวมพรรคเพ่ือไทย 4.26 2.3% 0.39%

นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมอืงและผลต่อการเติบโตของ GDP ในป� 2026

Source: InnovestX Research, Parties’ policy
Note: Financial Policy; Energy subsidy; Infrastructure policy; Agricultural subsidy; Income transfer and others

• ในการวิเคราะห์ผลกระทบทางเศรษฐกิจของรัฐบาลชุดต่างๆ หลัง

เลือกต้ัง 8 กุมภาพันธ์ 2026 ท่ี InnovestX ได้จดัทําไปเม่ือ วันท่ี 12

ม.ค. เราได้วิเคราะหถึ์งนโยบายท่ีน่าจะทําได้และได้ทําหากเกิดรัฐบาล

ผสมหลังการเลือกต้ังวันท่ี 8 ก.พ. 

• อย่างไรก็ตาม ในการวิเคราะห์ นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมือง

และผลต่อการเติบโตของ GDP ในครั้งน้ี เราต้ังสมมุติฐานว่าหาก

พรรคต่าง ๆ ท่ีสําคัญ 4 พรรค อันได้แก่ 

o พรรคภมิูใจไทย 

o พรรคเพ่ือไทย 

o พรรคประชาชน และ

o พรรคประชาธิป�ตย์ 

• สามารถจดัต้ังรฐับาลพรรคเดียวได้ และทํานโยบายเศรษฐกิจตามท่ี

หาเสียงไว้ท้ังหมด ผลบวกต่อเศรษฐกิจจะเป�นเช่นไร โดยเราได้นํา

นโยบายสําคัญด้านเศรษฐกิจต่าง ๆ ของพรรคมาคํานวณวงเงิน

และผลต่อเศรษฐกิจ ดังตารางต่อไปน้ี
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นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมืองและผลต่อการเติบโตของ GDP

พรรค นโยบาย วงเงนิ (แสนล้านบาท) วงเงนิ (% GDP) ผลกระทบต่อเศรษฐกิจ

ประชาชน 1. งบกระตุ้นเศรษฐกิจท้องถ่ิน 100 ล้าน 0.01 0.0% 0.0%

2.เปล่ียนเครื่องใชไ้ฟฟ�า+ขยายเพดานชว่ยซ่อมบ้าน 0.13 0.1% 0.01%

3. พักชาํระหน้ี 2 ป� (กํากับสถาบันการเงนิ) 1.5 0.8% 0.07%

4.ลดค่าไฟ 25 สตางค์-50 สตางค์ 0.75 0.4% 0.04%

5.บํานาญผู้สูงอายุ-พิการ 1,500/เดือน 0.16 0.1% 0.01%

6. ปรบัสูตรค่าจา้งขั้นต�า +4%/ป� 0.4 0.2% 0.02%

7.เบี้ยเด็กเล็ก 0-6 ขวบ 1,200/เดือน 0.29 0.2% 0.02%

8. ค่าโดยสารรถเมล์-รถไฟฟ�า 8-45 บาท 0.36 0.4% 0.02%

9. ชว่ยค่าเชา่บ้าน 1,000/เดือน 6 เดือน 0.02 0.0% 0.0%

10. คนละครึ่งพลัส+หวยใบเสรจ็ 0.6 0.3% 0.03%

11. โครงการ Orange Megaproject (6.27t/8yr) 0.78 0.4% 0.17%

รวมพรรคประชาชน 5.0 2.7% 0.37%

ประชา-ธิป�ตย์ 1. น�ามันต�ากว่า 30 บาท/ลิตร เสรโีซลาเซลล์ 0.9 0.5% 0.04%

2. ค่าไฟ 3.50 บาท/หน่วย 0.85 0.5% 0.04%

3. ประกันรายได้เกษตร+ปุ�ยรฐั 1.5 0.8% 0.07%

4. สลากออมทรพัย์รายจงัหวัด 0.12 0.1% 0.16%

รวมพรรคประชาธิป�ตย์ 3.37 1.8% 0.28%

นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมอืงและผลต่อการเติบโตของ GDP ในป� 2026

Source: InnovestX Research, Parties’ policy
Note: Financial Policy; Energy subsidy; Infrastructure policy; Agricultural subsidy Income transfer and others
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นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมืองและผลต่อการเติบโตของ GDP
• จากการวิเคราะห์นโยบายเศรษฐกิจของ 4 พรรคหลักในการเลือกต้ัง 8 กุมภาพันธ์ 2026 เราสามารถ

จาํแนกนโยบายออกเป�น 5 ประเภทหลัก ได้แก่ 

(1) นโยบายโครงสร้างพ้ืนฐาน (สีม่วง) เช่น โซล่าเซลล์ฟรีของภมูิใจไทย (1.0 แสนล้านบาท), Medical 

Hub และอินเตอร์เน็ตชนบทของเพ่ือไทย (รวม 1.1 แสนล้านบาท), ศูนย์ฟอกไตของภมูิใจไทย (0.34 

แสนล้านบาท), และโครงการ Orange Megaproject ของประชาชน (0.78 แสนล้านบาท/ป� จากแผน 

6.27 แสนล้านบาท/8 ป�) ท่ีครอบคลมุการลงทุนด้านการจดัการน�าเสีย โรงเรียน โรงพยาบาล น�าประปา

ด่ืมได้ บนส่งสาธารณะ และโครงข่ายไฟฟ�าอัจฉริยะ - นโยบายเหล่านี้มีประสิทธิภาพสูงเพราะสร้าง

สินทรพัย์ถาวร ลดต้นทุนระยะยาว และกระตุ้นการลงทุนเอกชน 

(2) นโยบายพักชําระหนี้ (สีฟ�า) เช่น พักหนี้ 3 ป�ของภมูิใจไทย (2.15 แสนล้านบาท) และพักหนี้ 2 ป�ของ

ประชาชน (1.5 แสนล้านบาท) ซึ่งอาจส่งผลต่อวินัยการเงินของผู้กู้รวมท้ังสภาพคล่องของธนาคาร

พาณิชย์ของรฐัในระยะถัดไป 

(3) นโยบายอุดหนุนพลังงาน (สีแดง) เช่น การลดค่าไฟฟ�าของท้ัง 4 พรรค (รวม 0.65-1.35 แสนล้าน

บาท/ป�) ซึ่งชว่ยเหลือผู้บรโิภคโดยตรงแต่เป�นภาระต่อเนื่องต่องบประมาณและกองทุนน�ามัน 

(4) นโยบายอุดหนุนรายได้เกษตร (สีเขียว) เช่น ประกันรายได้เกษตรของเพ่ือไทยและประชาธิป�ตย์ 

(0.3-1.5 แสนล้านบาท) ท่ีชว่ยเกษตรกร 11 ล้านคนแต่อาจส่งผลต่อการปรบัตัวของภาคการผลิต และ 

(5) เงนิโอนและอ่ืนๆ (สีดํา) ท่ีมีผลต่อเศรษฐกิจต�า แต่สามารถดําเนินการได้รวดเรว็

• พรรคภมูิใจไทย มีนโยบายท่ีสร้างผลกระทบต่อ GDP สูงท่ีสุดท่ี +0.50% percentage point (pp.) จาก

งบประมาณ 5.76 แสนล้านบาท (3.1% ของ GDP) โดยจุดแข็งหลักอยู่ท่ีการมีสัดส่วนนโยบายโครงสร้าง

พ้ืนฐานสูงถึง 23% ของงบท้ังหมด  เช่น โครงการโซล่าเซลล์ฟรีท่ัวประเทศ โครงการศูนย์ฟอกไต รวมถึง

โครงการลงทุนโครงสรา้งพ้ืนฐานอ่ืน ๆ ซึ่งสรา้งผลกระทบถึง 0.28% หรอืมากกว่าครึ่งหนึ่งของผลกระทบ

รวม นโยบายเหล่านี้จะสร้างประโยชน์ระยะยาว เช่น ลดค่าไฟฟ�าถาวรจากโซล่าเซลล์ท่ีมีอายุการใช้งาน 25-

30 ป� ลดต้นทุนการรักษาผู้ป�วยไตวายเรื้อรัง รวมถึงการเริ่มต้นโครงการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานด้าน

กายภาพ เชน่  โครงการแลนด์บรดิจ์

• พรรคเพ่ือไทย มีผลกระทบท่ี +0.39% จากงบ 4.26 แสนล้านบาท (2.3% ของ GDP) โดยมีประสิทธิภาพสูง

ท่ีสุดเนื่องจากมีนโยบายโครงสร้างพ้ืนฐานถึง 26% อันได้แก่ Medical Hub อินเตอร์เน็ต และโครงสร้าง

พ้ืนฐานอ่ืน ๆ เชน่ โครงการทางพิเศษ มอเตอรเ์วย์ รถไฟรางคู่ รถไฟความเรว็สูง สนามบนิ และบา้นเพ่ือคน

ไทย โดยเราต้ังสมมุติฐานว่าโครงกาลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานคิดเป�น 59% ของผลกระทบรวม โดยเฉพาะ

โครงการอินเตอรเ์น็ตชนบทจะช่วยลดความเหล่ือมล�าดิจิทัลและเป�ดโอกาสให ้SME ในชนบทเข้าถึงตลาด

ออนไลน์

• พรรคประชาชน มีผลกระทบ +0.37% จากงบ 5.0 แสนล้านบาท (2.7% ของ GDP) โดยโครงการ Orange 

Megaproject 0.78 แสนล้านบาท/ป� ทําให้พรรคประชาชนมีสัดส่วนโครงสร้างพ้ืนฐานต่อวงเงิน

งบประมาณรวมเป�น 15.6% โดยโครงการ Orange Megaproject ครอบคลุมหลายด้าน เช่น  การจัดการ

น�าเสีย, โรงเรยีน, น�าประปาด่ืมได้, โรงพยาบาล, บนส่งสาธารณะ, โครงขา่ยไฟฟ�าอัจฉริยะ  และ การจัดการ

ขยะ ซึ่งจะช่วยยกระดับคุณภาพชีวิตของประชาชนและสร้างเมืองท่ียั่งยืน นอกจากนี้พรรคประชาชนยังมี

นโยบายพักชาํระหนี้ 2 ป� (1.5 แสนล้านบาท) และนโยบายสวัสดิการต่างๆ ท่ีชว่ยเหลือประชาชนโดยตรง

• พรรคประชาธปิ�ตย์ มีผลกระทบ +0.28% จากงบ 3.37 แสนล้านบาท (1.8% ของ GDP) โดยเน้นภาคเกษตร

ซึ่งคิดเป�น 45% ของงบท้ังหมด (ประกันรายได้+ปุ�ยรฐั 1.5 แสนล้านบาท) ซึ่งช่วยเกษตรกร 11 ล้านคนท่ีเป�น

ฐานเศรษฐกิจสําคัญของประเทศ



6

นโยบายเศรษฐกิจพรรคการเมืองและผลต่อการเติบโตของ GDP
• จากมุมมองความเป�นไปได้ นโยบายแบง่ได้เป�น 3 ระดับ 

(1) ดําเนินการได้เร็ว (1-3 เดือน) ได้แก่ นโยบายเงินโอนโดยตรง การลดค่าไฟฟ�า และเบี้ยยังชีพต่างๆ 

เนื่องจากมีระบบจา่ยเงนิดิจทัิลและบตัรสวัสดิการแหง่รฐัพรอ้มใชแ้ล้ว 

(2) ระยะปานกลาง (3-6 เดือน) ครอบคลมุนโยบายพักชาํระหนี้ท่ีต้องการการประสานงานกับสถาบนัการเงนิ

และการออกกฎหมาย รวมท้ังนโยบายประกันรายได้เกษตรท่ีต้องการระบบการลงทะเบียนและตรวจสอบ

พ้ืนท่ีเพาะปลกู 

(3) ระยะยาว (1-8 ป�) เป�นนโยบายโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีซับซ้อน เช่น โซล่าเซลล์ 1 ล้านหลังต้องการ supply 

chain ท่ีขยายขนาด, Medical Hub ต้องการการลงทุนในอุปกรณ์การแพทย์ขัน้สูงและบุคลากรเฉพาะทาง

, อินเตอร์เน็ตชนบทต้องการการวางโครงข่ายใยแก้วนําแสงหรือ 5G, ศูนย์ฟอกไต 878 แห่งต้องการ

พยาบาลฟอกไตและแพทย์โรคไต, โครงสรา้งพ้ืนฐานอ่ืน ๆ เชน่ โครงการทางพิเศษ มอเตอร์เวย์ รถไฟราง

คู่ รถไฟความเร็วสูง สนามบิน รวมถึงโครงการแลนด์บริดจ์ และ Orange Megaproject ท่ีมีระยะเวลา

โครงการ 8 ป� และจะต้องมีการจัดทําแผนแม่บทท่ีชัดเจน การจัดสรรงบประมาณต่อเนื่อง และการกํากับ

ดูแลท่ีเขม้งวดเพ่ือใหโ้ครงการดําเนินไปได้ตามแผน

• การเลือกต้ังครัง้นี้แสดงใหเ้หน็แนวโน้มท่ีพรรคการเมืองไทยใหค้วามสําคัญกับนโยบายโครงสรา้งพ้ืนฐานมาก

ขึ้นอย่างเห็นได้ชัด โดยท้ัง 4 พรรคหลักต่างมีนโยบาย infrastructure ในสัดส่วนท่ีสูงขึ้นจากการเลือกต้ังป� 

2023 (ท่ีเฉล่ียเพียง 2-3%)

• พรรคภมูิใจไทย มีสัดส่วน 23%, เพ่ือไทย 26%, ประชาชน 15.6%, และแม้ประชาธปิ�ตย์จะเน้นภาคเกษตร

เป�นหลัก แต่ก็มีโครงการพัฒนาโครงสรา้งพ้ืนฐานท้องถ่ินและสลากออมทรัพย์ยิ่งหวัดท่ีสนับสนุนการ

พัฒนาชุมชน ข้อมูลนี้สะท้อนให้เห็นว่าพรรคการเมืองไทยกําลังเรียนรู้และปรับตัวไปในทิศทางท่ี

สอดคล้องกับประสบการณ์ของประเทศท่ีพัฒนาแล้ว เช่น จีนท่ีลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐาน 8-9% ของ 

GDP ต่อป�, เกาหลีใต้ 6-7%, และสิงคโปร์ 5-6% ซึ่งล้วนแล้วแต่บรรลุการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ี

แขง็แกรง่และยั่งยนื

• โครงการ Orange Megaproject ของประชาชนเป�นตัวอย่างท่ีดีของการวางแผนระยะยาว (8 ป�) ท่ี

ครอบคลมุโครงสรา้งพ้ืนฐานหลากหลายมิติ ต้ังแต่การจัดการน�า สาธารณสุข การศึกษา การขนส่ง ไป

จนถึงพลังงาน ซึ่งจะช่วยยกระดับคุณภาพชีวิตและสร้าง smart city ท่ียั่งยืน ในทํานองเดียวกัน 

Medical Hub ของเพ่ือไทยจะช่วยยกระดับไทยใหเ้ป�น medical hub ของภมูิภาค ดึงดูด medical 

tourists และสร้างรายได้เงนิตราต่างประเทศ, โซล่าเซลล์ของภมูิใจไทยจะช่วยลดการพ่ึงพาพลังงาน

ฟอสซิลและบรรลุเป�าหมาย carbon neutrality, และอินเตอรเ์น็ตชนบทของเพ่ือไทยจะช่วยลดความ

เหล่ือมล�าดิจทัิลและสรา้งโอกาสใหม่ใหกั้บชนบท

• นัยยะต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ: การวิเคราะหน์ี้ชีใ้หเ้หน็ว่าหากรฐับาลชดุใหม่สามารถดําเนินนโยบายได้

ตามแผน เศรษฐกิจไทยมีศักยภาพท่ีจะเติบโตเพ่ิมขึ้น +0.28% ถึง +0.50% ในป� 2026 ขึ้นอยู่กับ 

policy mix และความสามารถในการดําเนินการ โดยเฉพาะภูมิใจไทยท่ีสร้างผลกระทบสูงสุดท่ี 

+0.50%, เพ่ือไทยท่ีมีประสิทธิภาพสูงสุดท่ี +0.39%, และประชาชนท่ีเพ่ิมขึ้นมาเป�น +0.37% จากการ

เพ่ิม Orange Megaproject
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ผลตอบแทนพันธบัตรไทยชันขึ้นมาก บ่งชี้ความเส่ียงการคลัง
• เส้นผลตอบแทนพันธบัตรไทยชันขึ้นมาก จากความกังวลนโยบายการคลัง บ่งชี้ว่าตลาดพันธบัตรไทย

กําลังเผชญิแรงกดดันก่อนการเลือกต้ัง 8 กมุภาพันธ ์2026 โดย spread ระหว่าง ผลตอบแทนพันธบัตร 

2 ป� และ 10 ป�ขยายตัวกว่า 50 basis points ในช่วง 4 เดือนท่ีผ่านมา สู่ระดับสูงสุดต้ังแต่พฤศจิกายน 

2023 ท่ีประมาณ 62 bps และเป�นไปได้ท่ีอาจขยายไปถึง 80 bps ก่อนวันเลือกต้ัง สาเหตุหลักมาจาก

ความกังวลเรื่อง fiscal largesse และการคาดการณ์ว่ารัฐบาลชุดใหม่จะต้องออกพันธบัตรจํานวนมาก

เพ่ือระดมทุนสนับสนุนนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ ขณะท่ีพันธบัตรระยะส้ันได้รับแรงหนุนจากความคาดหวัง

ว่าธนาคารแหง่ประเทศไทย (BoT) จะลดดอกเบีย้เพ่ิมเติมอีก 25 bps ในเดือนกมุภาพันธ์

• อุปสงค์สําหรับพันธบัตรระยะยาวของไทยแสดงสัญญาณชะลอตัวในการประมูลล่าสุด โดยการประมูล

พันธบัตรครบกําหนดในป� 2045 (อายุ 19 ป�) เมื่อวันท่ี 7 มกราคม มี bid-to-cover ratio ท่ี 1.67 เท่า ต�า

กว่าค่าเฉล่ียของ 6 ครัง้ก่อนหน้า และการประมูลพันธบตัรครบกําหนด 2077 (อายุ 51 ป�) เมื่อ 24 ธันวาคม 

มีอุปสงค์ต�าสุดต้ังแต่ป� 2022 นักวิเคราะห์ชี้ว่ามีโอกาสท่ี yield curve จะ steepen ต่อเนื่อง เพราะ

กระทรวงการคลังมีแผนออกพันธบัตรระยะยาวจํานวนมากและอาจเร่งการทํา bond switching 

exercise จากพันธบัตรระยะส้ันเป�นระยะยาว เพ่ือยืดการครบกําหนดอายุ (extend maturity profile) 

มากขึ้นในไตรมาสแรกของป� 2026

• การเพ่ิมขึ้นของ long-end bond yields เพ่ิมต้นทุนการกู้ยืมของรัฐบาลชุดใหม่ และจํากัดพ้ืนท่ีการคลัง 

(fiscal space) ในการขับเคล่ือนนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ ซึ่งเป�นส่ิงจําเป�นเพราะเศรษฐกิจไทยกําลัง

เผชิญแรงกดดันจากป�จจัยลบหลายประการ เช่น US reciprocal tariffs, น�าท่วมภาคใต้, ความขัดแย้ง

ชายแดนกับกัมพูชา และค่าเงินบาทท่ีแข็งค่ากระทบภาคส่งออกและการท่องเท่ียว ท้ังนี้ หากการขาดดุล

การคลังมากเกินไป จะมคีวามเส่ียงท่ี credit rating agencies จะปรบัลดอันดับความน่าเชื่อถือของไทยก็

จะมีมากขึ้น ขณะท่ี Bloomberg Economics มองว่านโยบายการคลังของไทยหลัง Covid เน้นการแจก

เงนิและเป�นนโยบายระยะส้ันมากกว่าการวางหนี้สาธารณะบนเส้นทางท่ียั่งยืน และคาดว่าหลังเลือกต้ังจะ

ยังคงเน้นประชานิยมต่อไป ซึ่งจะทําใหส้ถานะทางการคลังมีความเส่ียงมากขึ้น
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• เราวิเคราะหว่์า การชันขึ้นของผลตอบแทนพันธบัตรครั้งนี้เป�น Twist หรือการท่ีผลตอบแทนระยะส้ันลดลง

และระยะยาวเพ่ิมขึ้นพร้อมกัน โดยผลตอบแทนระยะส้ัน 2 ป� ลดลงประมาณ 10 bps จากช่วงปลายเดือน 

พ.ย. ขณะท่ีผลตอบแทนระยะยาว 10 ป� ปรบัเพ่ิมขึ้นประมาณ 10 bps จากชว่งก่อนการยุบสภา ซึ่งเป�นผลท้ัง

จาก (1) เศรษฐกิจท่ีมีแนวโน้มชะลอลงแรงขึ้น ท้ังผลจากน�าท่วมภาคใต้ การยุบสภาท่ีทําใหม้าตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจไตรมาส 1 ยังออกไม่ได้ และเงนิบาทท่ีแข็งค่าขึ้นต่อเนื่อง ทําใหห้ลายฝ�ายมองว่าหากนโยบายการ

คลังไม่สามารถออกได้ นโยบายการเงินจะต้องมาเล่นบทบาทนําแทน ทําให้ตลาดบางส่วนมองว่า

คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) อาจสามารถลดดอกเบี้ยได้ในการประชุมเดือน ก.พ. (ซึ่งเรามองต่าง 

โดยมองว่า ธปท. ส่งสัญญาณชดัเจนในการประชมุ Monetary policy forum ครัง้ล่าสุดว่าการลดดอกเบี้ย

จะทําให ้policy space น้อยลงและความเส่ียงเสถียรภาพการเงนิมีมากขึ้น และ (2) การท่ีพรรคการเมือง

สําคัญออกนโยบายเศรษฐกิจท่ีมีขนาดใหญ่ประมาณ 1-3% GDP และบางส่วนอาจต้องเป�นงบประมาณ

ภาครฐั ทําใหผ้ลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวเพ่ิมสูงขึ้น ท่ามกลางการปรับตัวเพ่ิมขึ้นของพันธบตัรระยะยาว

ในประเทศพัฒนาแล้วปรบัเพ่ิมขึ้นเชน่กัน ทําใหค้วามเส่ียงทางการคลังของไทยเพ่ิมขึ้นในระยะต่อไป

Source: CEIC
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ภาษีการค้ากรีนแลนด์: สัญญาณใหม่ของความไม่แน่นอนทางนโยบาย
• การประกาศของประธานาธิบดีทรัมป�เมื่อวันท่ี 14 มกราคม 2026 ท่ีจะเก็บภาษี 10% กับ

ประเทศยุโรป 8 ประเทศ (เดนมาร์ก นอร์เวย์ สวีเดน ฝรั่งเศส เยอรมนี สหราชอาณาจกัร 

เนเธอร์แลนด์ และฟ�นแลนด์) โดยมีผลบังคับใช้ 1 กุมภาพันธ์ และขู่ว่าจะขึ้นเป�น 25% ใน

เดือนมิถุนายนหากไม่บรรลุข้อตกลงซื้อกรีนแลนด์ เป�นสัญญาณท่ีชัดเจนของ นโยบาย

ทุนนิยมท่ีขู่บังคับ หรือ "Gunboat Capitalism" นโยบายนี้แสดงให้เห็นถึงการใช้

เครื่องมือทางการค้าเพ่ือบงัคับทางการเมืองอย่างโจง่แจง้ โดยไม่คํานึงถึงผลกระทบต่อ

ความสัมพันธกั์บพันธมิตรและระบบการค้าโลก 

• เรามองว่า โอกาสท่ีการบีบบังคับทางการค้าครั้งนี้จะบรรลุเป�าหมายของทรัมป�เป�นไปได้

น้อย ด้วยเหตผุลหลายประการ 

• ประการแรก กรีนแลนด์มีสถานะเป�น autonomous territory ของเดนมาร์กและมี

ประชากร 57,000 คนท่ีมีสิทธิ์ในการกําหนดอนาคตตนเอง การซื้อขายดินแดนท่ีมี

ประชากรในศตวรรษท่ี 21 ขัดกับหลักกฎหมายระหว่างประเทศและสิทธมินุษยชน 

• ประการท่ีสอง การกระทํานี้จะทําลายรากฐาน NATO อย่างรุนแรง เมื่อทรัมป�ขู่พันธมิตร

หลักในยุโรปท่ีเป�นประเทศก่อต้ัง NATO ท้ัง 8 ประเทศ (รวมถึงเยอรมนีและฝรัง่เศสท่ีเป�น

เศรษฐกิจใหญ่ท่ีสุดในยุโรป) รวมถึงสหราชอาณาจกัรท่ีเป�น "special relationship" 

ของสหรฐัฯ ซึ่งจะผลักดันใหยุ้โรปเร่งสร้าง strategic autonomy และอาจหนัไปร่วมมือ

กับจนีหรือรัสเซียมากขึ้นในบางด้าน เช่นเดียวกับแคนาดาท่ีหนัไปสร้างความสัมพันธ์กับ

จนีมากขึ้น

• ประการท่ีสามคือ backlash ทางเศรษฐกิจ ยุโรปมี FDI ในสหรัฐฯ 3.6 ล้านล้านเหรียญและ

จ้างงานคนอเมริกัน 3 ล้านคน การตอบโต้ด้วยภาษีสินค้าอเมริกัน (โดยเฉพาะเทคโนโลยี 

เกษตร และอาวุธยุทธภัณฑ์) จะส่งผลกระทบต่อบริษัทอเมริกัน คล้ายกรณีท่ี CEO ของ 

ExxonMobil ปฏิเสธโอกาสในเวเนซุเอลาว่า "uninvestable" และราคาหุน้กลับข้ึนเมื่อทรัมป�

ขู่จะตัดบริษัทออก ส่งสัญญาณว่าตลาดให้คุณค่ากับการเป�นอิสระจากการแทรกแซงทาง

การเมืองมากกว่าโอกาสทางธุรกิจท่ีมากับความเส่ียงทางภมูิรฐัศาสตร ์

• ประการสุดท้าย ทรพัยากรธรรมชาติและตําแหน่งทางยุทธศาสตร์ของกรีนแลนด์ (ท้ังในด้าน

สินแร่หายาก น�ามัน ก๊าซธรรมชาติ และฐานทัพอากาศสําหรับเฝ�าระวังในแถบข้ัวโลกเหนือ) 

สามารถเจรจาใหม้ีบทบาทเพ่ิมขึ้นผ่านความรว่มมือกับเดนมารก์และ NATO ได้โดยไม่ต้องซื้อ

ดินแดน 

• ดังนั้น เป�นไปได้ท่ีการกระทําครั้งนี้มีลักษณะเป�น "performative politics" เพ่ือสร้าง

ภาพลักษณ์ความแข็งแกร่งมากกว่ากลยุทธ์ท่ีมีโอกาสสําเร็จจริง และอาจกลายเป�นจุด

เปล่ียนสําคัญท่ีทําใหพั้นธมิตรยุโรปตระหนักว่าต้องลดการพ่ึงพาสหรฐัมากข้ึน
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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 ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, 
BJC, BKIH, BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, 
DUSIT, EASTW, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, 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, INSURE, IP, IRC, IRPC, 
IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, 
NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, 
ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, 
SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, 
THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, 
WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, 
GEL, HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, 
PROUD, PSG, PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, 
VCOM, VRANDA, WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, 
JCK, KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, 
SALEE, SE-ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
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Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, 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, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, 
BWG, CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, 
ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, 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, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, 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, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, 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, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, 
STARM, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, 
TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, 
SANKO, SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, 
BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, 
COCOCO, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, 
GRAND, GSTEEL, GTB, GTV, GYT, HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, 
KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, 
NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, 
PRIN, PSGC, PSP, PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, 
SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, SMD100, SMO, 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, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, 
TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, 
UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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