
วันท่ี 30 กรกฎาคม 2569

InnovestX Research

• FOMC มมีติ 9-3 คงกรอบอัตราดอกเบีย้นโยบายท่ี 3.50-3.75%
• INVX ประเมนิเป�น hawkish hold ท่ีตลาดมองในเชงิ dovish
• INVX ยงัคงมองว่า Fed จะคงดอกเบี้ยตลอดป�ท่ีระดับ 3.63%
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• มติและโทนการประชุม: FOMC มมีติ 9-3 คงกรอบอัตราดอกเบี้ยนโยบายท่ี 3.50-

3.75% โดยมีกรรมการสายเหยี่ยว 3 ราย (Hammack, Kashkari, Logan) ลงมติ

ค้านเพราะต้องการขึ้น 25bps ซึ่งเป�นจาํนวน hawkish dissent (คณะกรรมการเสียง

ขา้งน้อยสายเหยีย่ว) มากที่สุดนับต้ังแต่ ก.ย. 2016

• แถลงการณ์สะท้อนมุมมองบวกต่อเศรษฐกิจ ระบุกิจกรรมยังขยายตัวแข็งแกร่ง 

(solid) การลงทุนและผลิตภาพยังดี ตลาดแรงงานสมดุล ขณะที่เงนิเฟ�อยังสูงกว่า

เป�า 2% 

• ในการแถลงขา่ว Warsh ตอกย�าเป�าหมาย 2% แบบไม่ประนีประนอม พร้อมชีว่้าตลาด

การเงนิได้ปรับตัวตึงตัวขึ้นเองอย่างมีนัยสําคัญในชว่ง 42 วันที่ผ่านมา จงึทําหน้าที่

แทนการขึ้นดอกเบีย้นโยบายไปบางส่วน 

• โดยรวมจึงเป�นการคงดอกเบี้ยเชิงเหยี่ยวในถ้อยแถลง แต่มีสัญญาณ dovish 

แฝงใน Q&A เมื่อ Warsh ตอบว่าดอกเบีย้เป�นเพียงส่วนหนึ่งของการคมุเงนิเฟ�อ ทํา

ใหด้อกเบี้ย 30 ป� และ 10 ป� (ที่รวมแนวโน้มเงนิเฟ�อในอนาคต) พุ่งขึ้น แต่ 2 ป�ลง (ที่

เป�นผลจากดอกเบีย้ Fed ปรบัลดลง) ทําใหส่้วนต่าง 2-10 สูงขึ้น 

สรุปผลการประชุม FOMC วันท่ี 28-29 มิ.ย. และมุมมองของเรา
• มุมมอง InnovestX (INVX) และทิศทางขา้งหนา้: INVX ประเมนิว่าเป�น hawkish 

hold ท่ีตลาดตีความออกมาในเชงิ dovish โฟกัสจงึย้ายไปการประชุมเดือน ก.ย. ที่ 

CME FedWatch (หลังประชุม) ใหโ้อกาสขึ้นครั้งหน้า ~57% และขึ้นอย่างน้อย 1 ครั้ง

ภายในส้ินป� ~83% 

• อย่างไรก็ตาม house view ของ INVX ยังคงมองว่า Fed จะคงดอกเบี้ยตลอดป�

ท่ีระดับ ~3.63% ภายใต้ Warsh โดย INVX คาดเงนิเฟ�อเฉล่ีย 3.3% และแรงกดดัน

จะคลายลงหลังราคาน�ามันปรับลง (Brent ราว 80-100 ดอลลาร์/บาร์เรลในเดือน 

ส.ค. ก่อนลดลงเมื่อมขีอ้ตกลง) 

• ทั้งนี้ยังต้องจบัตา CPI ก.ค.-ส.ค. และสถานการณ์ตะวันออกกลาง เพราะหากน�ามัน

ยนืสูงอาจดันเงนิเฟ�อเกินคาดและบบีให ้Fed ต้องขึ้นดอกเบีย้ได้ 

• ส่วนธนาคารกลางอื่น INVX คาด ECB ขึ้นอีก 1 ครั้งสู่ 2.50% (ต.ค.), BoJ คงที่ 

1.00% และ BoT คงที่ 1.00% ตลอดป�
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• คณะกรรมการนโยบายการเงินสหรัฐฯ (FOMC) มีมติ 9-3 คงกรอบ

อัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ท่ี 3.50–3.75% โดยกรรมการ 3 ท่าน ได้แก่ 

Beth Hammack, Neel Kashkari และ Lorie Logan ลงมติใหป้รับขึ้น

ดอกเบีย้ 25bps

• Statement สะท้อนมุมมองเชิงบวกต่อเศรษฐกิจ โดยระบุว่ากิจกรรม

ทางเศรษฐกิจ ยังคงขยายตัวในระดับแข็งแกร่ง (solid) แม้ความไม่

แน่นอนอยู่ในระดับสูงจากความขัดแย้งในตะวันออกกลาง ขณะท่ีผลิต

ภาพและการลงทุนยังแข็งแกร่ง ด้านตลาดแรงงาน การจ้างงานใหม่

ขยายตัวสอดคล้องกับจํานวนแรงงานท่ีเพ่ิมขึ้น และอัตราว่างงาน

เปล่ียนแปลงเพียงเล็กน้อย

• ด้านเงนิเฟ�อ Fed ระบุว่ายังคงอยู่ในระดับสูงกว่าเป�าหมาย 2% ส่วนหนึ่ง

จากแรงกระแทกด้านอุปทานท่ีทําให้ราคาสินค้าบางหมวด โดยเฉพาะ

พลังงาน ปรับเพ่ิมขึ้น พร้อมย�าว่าคณะกรรมการจะดําเนินนโยบายเพ่ือ

รกัษาเสถียรภาพด้านราคา

ประมาณการเศรษฐกิจล่าสุด (ม.ิย.) ของ Fed

Source: Federal Reserve, InnovestX Investment Strategy & Research

Fed มีมติ 9-3 คงตามคาดดอกเบี้ย พร้อมระบุเศรษฐกิจยังแข็งแกร่ง
และเน้นย�าด้านเสถียรภาพราคา

Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research
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INVX คาดวา่ Fed จะคงดอกเบีย้ท่ีระดับป�จจุบนัตลอดท้ังป�
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• Press Conference

• เศรษฐกิจ: Warsh ระบุว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงมีความยืดหยุ่นสูง แนวโน้ม

โดยรวมยังสะท้อนการขยายตัวในระดับแข็งแกร่ง จุดเด่นสําคัญคือการลงทุนใน

อุปกรณ์และซอฟต์แวรท์ี่เกี่ยวขอ้งกับ AI ซึ่งขยายตัวเกือบ 20% ในชว่ง 4 ไตรมาสที่

ผ่านมา 

• เงนิเฟ�อ: เงนิเฟ�อยงัคงสูงกว่าเป�าหมาย 2% และ Warsh ส่งสัญญาณชดัว่า Fed จะ

ไม่ยอมรับเป�าหมายเงนิเฟ�อโดยนัยที่สูงกว่า 2% นอกจากนี้ Fed ยังติดตามว่าการ

เพ่ิมขึ้นของราคาจาก shocks ต่าง ๆ เชน่ พลังงาน ภาษีศุลกากร และการลงทุนด้าน 

AI จะเป�นเพียงการปรบัขึ้นของราคาเฉพาะสินค้าหรอืพัฒนาเป�นแรงกดดันเงนิเฟ�อใน

วงกว้าง

• ภาวะการเงนิ: Warsh ส่งสัญญาณโดยนัยว่าการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยในตลาด

อาจทําหน้าที่ทดแทนการขึ้นดอกเบี้ยนโยบายบางส่วน โดยระบุว่า แม้ Fed แทบไม่ได้

ดําเนินการเพ่ิมเติมในช่วง 42 วันที่ผ่านมา แต่ตลาดได้ปรับภาวะการเงนิใหตึ้งตัวขึ้น

อย่างมีนัยสําคัญ นอกจากนี้ Warsh ยังมองว่าการยืนยันเป�าหมายเงินเฟ�ออย่าง

น่าเชื่ อถืออาจช่วยลดเงินเฟ�อคาดหวัง และลดแรงกดดันเงินเฟ�อได้ โดยไม่

จาํเป�นต้องพ่ึงการลดอุปสงค์ผ่านการขึ้นดอกเบีย้เพียงอยา่งเดียว

ตลาดมองวา่ Fed อาจต้องขึ้นดอกเบีย้ 1-2 ครัง้ในป�นี้

Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

สรุป Press Conference: Warsh เน้นย�าเป�าหมายเงินเฟ�อท่ี 2% โดยตลาดได้
ปรับภาวะการเงินใหตึ้งตัวขึ้นอย่างมีนัยสําคัญ 

ป�จจุบนั
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• InnovestX (INVX) มมีุมมองต่อการประชุมครัง้นีดั้งนี ้

• 1. คงดอกเบีย้แบบม ีdissent สูงผดิปกติ — คณะกรรมการโหวต 9-3 คงอัตราดอกเบี้ย

ไว้ท่ีกรอบ 3.5-3.75% โดยมีผู้คัดค้าน 3 ราย (Logan จาก Dallas, Hammack จาก 

Cleveland, Kashkari จาก Minneapolis) ท่ีต้องการขึ้นดอกเบี้ย 0.25% ถือเป�นจาํนวน 

dissent ฝ�่ งสายเหยี่ยว (hawkish dissent) มากท่ีสุดนับต้ังแต่การประชุมเดือน ก.ย. 

2016 สะท้อนว่ามีเสียงในบอรด์ท่ีกังวลเงนิเฟ�ออย่างชดัเจน 

• 2. เป�นการคงดอกเบีย้เชิงเหยีย่ว แต่ตลาดมองเป�นเชงิพิราบ (Hawkish hold, but 

hint of Dovish view) — แม้ไม่ข้ึนดอกเบี้ย แต่ Warsh ย�าจุดยืนแข็งกร้าวต่อเงนิเฟ�อ 

ยืนยันเป�าหมาย 2% แบบไม่ประนีประนอม แต่ดอกเบีย้ 30 ป� และ 10 ป�พุ่งขึ้น (5bps) แต่ 2 

ป�ลง (4bps) ทําให้ส่วนต่าง 2-10 สูงขึ้น (เกือบ 10 bps) ขณะท่ีส่งสัญญาณท่ีมีนัยยะ 

Dovish ใน press conference โดยการตอบคําถามผู้ส่ือข่าว ท่ีถามว่า Fed ต้องขึ้น

ดอกเบีย้ไหม เพ่ือลดเงนิเฟ�อ แต่เขาตอบว่า ดอกเบีย้เป�นเพียงส่วนหนึ่งในการคุมเงนิเฟ�อ 

• 3. ปล่อยให้ตลาดทํางานแทน Fed — Warsh เน้นว่าภาวะตึงตัวในตลาดการเงิน 

(financial tightening) — ท้ัง real yields และ nominal yields ท่ีปรับสูงขึ้นตลอด 

Treasury curve — ได้ทํางานส่วนหนึ่งแทนผู้กําหนดนโยบายไปแล้ว เขาต้องการใหน้ัก

ลงทุน  โฟกัสในทิศทางเศรษฐกิจและเงินเฟ�อ  แทนท่ีจะโฟกัสท่ี สัญญาณจาก

คณะกรรมการนโยบายการเงนิ ซึ่งจะเป�นการตอบสนองต่อข้อมูลเศรษฐกิจจริงมากกว่า

คําพูดของ Fed

มุมมอง InnovestX ต่อการประชุมครั้งนี้และทิศทางดอกเบี้ยในอนาคต

• 4. ปฏิกิรยิาตลาดผสม โฟกัสยา้ยไปเดือนกันยายน — อัตราผลตอบแทนพันธบัตร 2 ป�

ลดลงราว 4-5 bps ขณะท่ี 30 ป�กลับปรับขึ้น 4 bps ซึ่งนักวิเคราะห์บางฝ�าย ตีความว่า 

Fed ยังสรา้งความนา่เชื่อถือด้านเงนิเฟ�อได้ไม่มากพอ ด้าน CME Fed watch tool (หลัง

การประชุม) ใหก้ารขึ้นดอกเบี้ยในป�นี้ 1-2 ครั้ง โดยมองว่าขึ้นครั้งหน้าท่ี 57% และ ณ ส้ินป� 

มองว่า จะขึ้นอย่างน้อย 1 ครัง้ ประมาณ 83%

• 5. เรายังมีมุมมองว่าจะคงดอกเบี้ยท้ังป�นี้ โดยเชื่อว่าเงินเฟ�อจะเฉล่ีย 3.3% และแรง

กดดันเงนิเฟ�อจะลดลงหลังราคาน�ามันลดลง อย่างไรก็ตาม ต้องจบัตาตัวเลข CPI เดือน 

ก.ค.-ส.ค. และสถานการณ์ตะวันออกกลางอย่างใกล้ชิด โดยมุมมองหลักของเราคือ ช่วง

ราคาน�ามันดิบ Brent อาจอยู่ประมาณ 80-100 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลในเดือน ส.ค. ก่อน

ปรบัลดลง หลังมีการทําข้อตกลงได้ ซึ่งจะทําใหร้าคาน�ามันสําเรจ็รูปในสหรัฐลดลง แต่หาก

ราคาน�ามันดิบยังคงระดับสูง อาจทําให้เงินเฟ�อสูงกว่าคาดการณ์ไว้ และทําให้ Fed 

จาํเป�นต้องขึ้นดอกเบีย้ได้ 
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ราคาน�ามนัสําเรจ็รูปปรบัตัวสูงขึ้นหลังสงครามรุนแรงอีกครัง้ผลตอบแทนพันธบตัรระยะส้ันลดลง แต่ระยะยาวปรบัเพ่ิมขึ้นหลังการประชุม

INVX คาดการณ์เงนิเฟ�อในระยะต่อไปจะลดลง แต่ต้องจบัตาราคาน�ามนัใกล้ชดิเงนิเฟ�อสหรฐัปรบัลดลงในเดือน ม.ิย. หลังการเซน็สัญญาสงบศึก 60 วนั

ทิศทางตัวเลขตลาดการเงิน ราคาน�ามัน และการคาดการณ์เงินเฟ�อ
และดอกเบี้ยของ InnovestX

Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & ResearchSource: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research
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Unemployment RateFed Funds Rate

Core PCE Price IndexPCE Price Index

Economic projections of Federal Reserve Board members 
(Median) vs. Actual data

Source: Fed, CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

Source: Fed, CEIC, InnovestX Investment Strategy & ResearchSource: Fed, CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

Source: Fed, CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research
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ทิศทางการดําเนินนโยบายการเงินของธนาคารกลางสําคัญ ใน Base Case ของ 
INVX

• Fed: คาด คงดอกเบีย้ ที่ระดับ 3.63% ตลอดป� ภายใต้ Kevin Warsh

• ECB: คาด ขึ้นดอกเบีย้ อีก 1 ครัง้ สู่ 2.50% ในเดือน ต.ค. จากเงนิเฟ�อที่สูงกว่าเป�า 2% ต่อเน่ือง ซึ่งจะทําใหเ้ศรษฐกิจมคีวามเส่ียงชะลอตัว

• BoJ: คาด คงดอกเบีย้ ที่ 1.00% ในเดือน ก.ค. หลังจากปรบัขึ้นเพราะแรงหนุนจากค่าจา้ง Shunto ที่เรง่ขึ้นแรง และแรงกดดันจากเงนิเยนอ่อนค่า

• BoT: คาด คงดอกเบีย้ ที่ระดับ 1.00% ตลอดป� แมแ้รงกดดันเงนิเฟ�อที่จะเพ่ิมขึ้น แต่ ธปท. ประเมนิว่าเป�นแรงกดดันชัว่คราวจากด้านอุปทาน ทําใหม้องขา้มความเส่ียงเงนิเฟ�อได้

Central Bank Current Policy Rate 
(30/07/26)

Meetings Dates & Expected Rate (2026)

JUN JUL AUG SEP OCT NOV DEC

BOT
1.00% 24 26 28 23

Expected Rate 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%

Fed
3.63% 16-17 28-29 15-16 27-28 8-9

Expected Rate 3.63% 3.63% 3.63% 3.63% 3.63%

ECB
2.25% 10-11 22-23 9-10 28-29 16-17

Expected Rate
(Deposit Rate) 2.25% 2.25% 2.25% 2.50% 2.50%

BOJ
0.75% 14-15 29-30 16-17 29-30 17-18

Expected Rate 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%
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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
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.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทท่ีมีขา่วด้านการกํากับดูแลกิจการท่ีส่งผลใหถ้กูลดผลสํารวจลง 1 ชว่งคะแนน เชน่ การกระทําผิดเกี่ยวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชนั เป�นต้น ซึ่งการใชข้อ้มูล CGR ควรตระหนักถึงขา่ว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทท่ีมีขา่วด้านการกํากับดูแลกิจการ เชน่ กรณีท่ีมีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบตัิตามกฎหมาย ขอ้บงัคับ ระเบยีบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืขอ้ตกลงการจดทะเบยีนหลักทรพัยก์ับ

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, UNIX, 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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