
วนัท่ี 20 มกราคม 2568

MACR



สรุปประเด็น GDP จีนแตะเป�า 5% IMF ปรับเพ่ิมคาดการณ์เศรษฐกิจโลก 
หลังสหรัฐฯ แข็งแกร่งเกินคาด สรุป GS Global Macro Conference

• GDP จีนแตะเป�า 5% แต่เส่ียงกระทบจากนโยบายทรมัป� เศรษฐกิจจนีสามารถบรรลุเป�าหมาย

การเติบโตท่ี 5% ในป� 2024 ท่ามกลางการฟ�้ นตัวท่ีไม่สม�าเสมอ โดยไตรมาสสุดท้ายเติบโตดีกว่าท่ี

นักวิเคราะหค์าดการณ ์แต่ยงัมคีวามท้าทายหลายประการท่ีรออยู่ข้างหน้า ตัวเลขเศรษฐกิจล่าสุด

สะท้อนให้เห็นการเติบโตแบบ 2-speed ท่ีชัดเจน ระหว่างภาคการผลิตและยอดค้าปลีก ขณะท่ี

ป�ญหาเชงิโครงสรา้งยงัคงกดดันเศรษฐกิจจนีอยา่งต่อเน่ือง โดยเฉพาะภาวะเงนิฝ�ดท่ียืดเยื้อเป�น

ป�ท่ีสอง ขณะท่ีตลาดอสังหารมิทรพัยย์งัคงซบเซาแมจ้ะมมีาตรการกระตุ้นจากภาครฐั 

• เรามองว่า เศรษฐกิจจีนกําลังเผชิญความท้าทายท้ังจากป�จจัยภายในและภายนอก ท้ังจาก (1) 

วิกฤตเงินฝ�ด (2) กับดักสภาพคล่อง และ (3) ป�ญหาภาคอสังหาฯ ทําให้จําเป�นต้องพ่ึงพา

มาตรการกระตุ้นภาคการคลังจากภาครัฐ ขณะท่ีความเส่ียงจากสงครามการค้ารอบใหม่อาจ

ส่งผลกระทบรุนแรงต่อภาคส่งออกท่ีเป�นแรงขับเคล่ือนสําคัญของเศรษฐกิจ

• IMF ปรบัเพ่ิมคาดการณเ์ศรษฐกิจโลก หลังสหรฐัฯ แขง็แกรง่เกินคาด 

• กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ปรับเพ่ิมคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจโลกในป� 

2025 เป�น 3.3% เพ่ิมขึ้น 0.1% จากประมาณการครั้งก่อนในเดือนตุลาคม โดยมีป�จจยัหนุนจาก

อุปสงค์ในสหรัฐฯ ท่ีแข็งแกร่งเกินคาด และเงินเฟ�อท่ัวโลกท่ีชะลอตัวลง ซึ่งจะเอ้ือให้ธนาคาร

กลางต่างๆ สามารถลดอัตราดอกเบีย้ต่อไปได้ 
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• เราวิเคราะห์ว่า เศรษฐกิจโลกมีความเส่ียงท่ีต้องจับตา 4 ประการ(1) ความคาดหวังเงิน

เฟ�อมีแนวโน้มสูงขึ้น (2) ตลาดการเงนิมีความไม่แน่นอนสูงขึ้น โดยเฉพาะประเด็นค่าเงิน

ตลาดของเกิดใหม่ (3) ความไม่แน่นอนทางนโยบายเพ่ิมขึ้นอย่างมาก ทําใหธุ้รกิจวางแผน

ธุรกิจในระยะต่อไปได้ยากขึ้น รวมถึงทําให้ต้นทุนทางการเงินสูงขึ้นผ่านผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลท่ีเพ่ิมขึ้น และ (4) ความเส่ียงด้านการค้าโลกท่ีลดลง อย่างไรก็ตาม ใน

ระยะส้ันการค้าโลกอาจจะยังดีอยู่เน่ืองจากมีป�จจัยบวกจากการท่ีบริษัทต่างๆ เร่งทํา

การค้าล่วงหน้า (front-loading)

• สรุปประเด็น เนื้อหา GS Global Macro Conference Goldman Sachs ได้นําเสนอ

มุมมองท่ีครอบคลุมต่อเศรษฐกิจโลกในป� 2025 โดยคาดการณ์การเติบโตท่ีแตกต่างกัน

ในแต่ละภมูิภาค: สหรัฐฯ ท่ี 2.5% จากพ้ืนฐานท่ีแข็งแกรง่ จนีท่ี 4.5% แม้จะมีความท้าทาย

ด้านการส่งออกและอสังหารมิทรพัย์ และยุโรปท่ี 0.8% จากความสามารถในการแข่งขันท่ี

ลดลง ในด้านนโยบายการเงนิ คาดว่า Fed จะลดดอกเบี้ย 2 ครัง้ ECB จะลดดอกเบี้ยลง

ถึง 1.75% และ BOJ จะขึ้นดอกเบี้ย 0.5% ความเส่ียงหลักมาจากสงครามการค้าท่ีอาจ

เกิดขึ้น โดยเฉพาะการขึ้นภาษีกับจนีและยุโรป ซึ่งอาจส่งผลใหเ้งนิเฟ�อพุ่งถึง 2.5-3% ด้าน

การลงทุน Goldman Sachs แนะนําใหล้งทุนในตลาดเกิดใหม่ท่ีมีการเติบโตเชงิโครงสรา้ง 

เชน่ ญี่ปุ�น เกาหลี และอินเดีย ซึ่งมี P/E ต�ากว่าสหรัฐ 25% โดยคาดการณ์การเติบโตของ

ตลาดหุน้สหรฐัท่ี 11% และจนีท่ี 20%



GDP จีนแตะเป�า 5% แต่เส่ียงกระทบจากนโยบายทรัมป�
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• เศรษฐกิจจนีสามารถบรรลุเป�าหมายการเติบโตท่ี 5% ใน

ป� 2024 ท่ามกลางการฟ�้ นตัวท่ีไม่สม�าเสมอ โดยไตรมาส

สุดท้ายเติบโตดีกว่าท่ีนักวิเคราะห์คาดการณ์ แต่ยังมี

ความท้าทายหลายประการท่ีรออยูข่า้งหน้า

• ตัวเลขเศรษฐกิจล่าสุดสะท้อนให้เห็นการเติบโตแบบ 2-

speed ท่ีชดัเจน ในขณะท่ีภาคการผลิตแสดงสัญญาณ

แข็งแกร่งด้วยการเติบโต 5.8% ซึ่งเป�นอัตราสูงสุดใน

รอบ 3 ป� แต่ยอดค้าปลีกกลับเติบโตเพียง 3.5% ลดลง

ครึ่งหน่ึงจากป�ก่อน สะท้อนการบริโภคภายในประเทศท่ี

ยังอ่อนแอ นอกจากน้ี อัตราการว่างงานท่ีพุ่งขึ้นเป�น 

5.1% สูงกว่าคาด ยิ่งตอกย�าความกังวลเก่ียวกับการฟ�้ น

ตัวของเศรษฐกิจ

• ป�ญหาเชิงโครงสร้างยังคงกดดันเศรษฐกิจจีนอย่าง

ต่อเน่ือง โดยเฉพาะภาวะเงินฝ�ดท่ียืดเยื้อเป�นป�ท่ีสอง 

ขณะท่ีตลาดอสังหาริมทรัพย์ยังคงซบเซาแม้จะมี

มาตรการกระตุ้นจากภาครฐั การลงทุนในสินทรพัย์ถาวร

ท่ีต�ากว่าคาดและการลดลงของประชากรต่อเน่ืองเป�นป�ท่ี

สาม ยงัเป�นอุปสรรคสําคัญต่อการเติบโตในระยะยาว

• ตลาดการเงินตอบรับตัวเลขเศรษฐกิจอย่างระมัดระวัง 

เงินหยวนแข็งค่าขึ้ นเพียงเล็กน้อย 0.1% มาอยู่ ท่ี

ประมาณ 7.34 ต่อดอลลาร์ ขณะท่ีอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ป�ทรงตัวท่ี 1.64% และดัชนี 

CSI 300 ปรบัตัวขึ้นเพียง 0.4%

• เรามองว่า แม้จีนจะบรรลุเป�าหมายการเติบโต แต่

คุณภาพของการเติบโตยังน่ากังวล การฟ�้ นตัวท่ีพ่ึงพา

ภาคการผลิตเพียงอย่ างเ ดียว โดยท่ีการบริ โภค

ภายในประเทศยังอ่อนแอ อาจไม่ยั่งยืนในระยะยาว 

โดยเฉพาะเมื่อต้องเผชญิความท้าทายจากภายนอก เช่น 

นโยบายการค้าของสหรฐัฯ ท่ีอาจเปล่ียนแปลงในป�น้ี

• รัฐบาลจีนกําลังเร่งออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ

เพ่ิมเติม เพ่ือรับมือกับความท้าทายท่ีรออยู่ในป� 2025 

โดยเฉพาะความเส่ียงจากนโยบายการค้าของสหรัฐฯ 

ภายใต้การนําของโดนัลด์ ทรัมป� ท่ีจะกลับมาบริหาร

ประเทศ อย่างไรก็ตาม ประสิทธิภาพของมาตรการ

กระตุ้นอาจลดลง หากไม่สามารถแก้ไขป�ญหาเชิง

โครงสรา้งท่ีฝ�งรากลึกได้
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Investment and Industrial Production (% YoY)

Industrial Production

Real GDP: YoY

Retail Sales of Consumer Goods: YoY Change

Fixed Assets Inv: ytd: Growth

Dec: 6.2% ; Nov 5.4%

4Q:  5.4%; 3Q: 4.6%
Dec: 3.7%; Nov: 3.0% 
Dec: 3.2% ; Nov: 3.3%
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GDP จีนแตะเป�า 5% แต่เส่ียงกระทบจากนโยบายทรัมป�
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• อย่างไรก็ตาม เรามองว่าประสิทธิภาพของการใช้จ่ายภาครัฐลดลงในช่วงหลายป�ท่ีผ่านมา ขณะท่ีการลงทุน

ภาคเอกชนหดตัว และการผลักดันภาคการผลิตเพ่ิมเติมอาจเส่ียงต่อป�ญหากําลังการผลิตส่วนเกินและข้อ

รอ้งเรยีนจากประเทศคู่ค้า

• เรามองว่า เศรษฐกิจจนีกําลังเผชญิความท้าทายท้ังจากป�จจยัภายในและภายนอก ท้ังจาก (1) วิกฤตเงนิฝ�ด (2) 

กับดักสภาพคล่อง และ (3) ป�ญหาภาคอสังหาฯ ทําให้จําเป�นต้องพ่ึงพามาตรการกระตุ้นภาคการคลังจาก

ภาครัฐ ขณะท่ีความเส่ียงจากสงครามการค้ารอบใหม่อาจส่งผลกระทบรุนแรงต่อภาคส่งออกท่ีเป�นแรง

ขบัเคล่ือนสําคัญของเศรษฐกิจ
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Money Supply M2 Loans

China M2 and Loan Growth (% YoY) • การท่ีทรมัป�ขูจ่ะเก็บภาษีนําเข้าสินค้าจนีสูงถึง 

60% ซึ่งอาจกระทบการส่งออกท่ีเป�นแรง

ขับเคล่ือนสําคัญของเศรษฐกิจจีนในป� 

2024

• เพ่ือแก้ป�ญหาดังกล่าว รัฐบาลจีนจึงออก

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจหลายประการ เชน่ 

(1) เพ่ิมงบประมาณขาดดุลเป�น 4% ของ 

GDP (2) เพ่ิมการออกพันธบัตรรัฐบาล

พิเศษเป�นสามเท่า (3) ขยายโครงการอุดหนุน

การซื้อเครื่องใช้ไฟฟ�าและอุปกรณ์ และ (4) 

เพ่ิมเงนิบาํนาญและประกันสุขภาพ



IMF ปรับเพ่ิมคาดการณ์เศรษฐกิจโลก หลังสหรัฐฯ แข็งแกร่งเกินคาด
• กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ปรับเพ่ิม

คาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจโลกในป� 2025 

เป�น 3.3% เพ่ิมขึ้น 0.1% จากประมาณการครั้งก่อนใน

เดือนตลุาคม โดยมปี�จจยัหนุนจากอุปสงค์ในสหรฐัฯ ท่ี

แข็งแกร่งเกินคาด และเงินเฟ�อท่ัวโลกท่ีชะลอตัวลง 

ซึ่งจะเอ้ือให้ธนาคารกลางต่างๆ สามารถลดอัตรา

ดอกเบีย้ต่อไปได้

• เป�ยร์-โอลิวิเยร์ กูรินชาส หัวหน้านักเศรษฐศาสตร์

ของ IMF กล่าวว่า "เรื่ องใหญ่คือความแตกต่าง

ระหว่างสหรัฐฯ กับประเทศอ่ืนๆ" โดย IMF ปรับเพ่ิม

คาดการณ์ GDP สหรัฐฯ ขึ้น 0.5% เป�น 2.7% ซึ่งเป�น

การปรับขึ้นมากท่ีสุดในบรรดาเศรษฐกิจหลัก ขณะท่ียู

โรโซนถูกปรับลดเหลือ 1% และจีนได้รับการปรับเพ่ิม

เล็กน้อยเป�น 4.6%

• รายงานฉบับน้ีเผยแพร่ก่อนการเข้ารับตําแหน่งของ

โดนัลด์ ทรัมป�เพียงไม่ก่ีวัน โดย IMF ระบุว่านโยบาย

ของทรมัป�อาจส่งผลบวกต่อการเติบโตในระยะส้ัน แต่

มคีวามเส่ียงในระยะกลาง เชน่:

5

1. การขยายการลดภาษีอาจกระตุ้นเศรษฐกิจในระยะส้ัน 

แต่อาจต้องมีการรัดเข็มขัดทางการคลังครั้งใหญ่ใน

ภายหลัง

2. การผ่อนคลายกฎระเบียบอาจเพ่ิมความเชื่อมั่นทาง

ธุรกิจ แต่หากมากเกินไปอาจนําไปสู่วัฏจกัรบูม-บสัต์

3. การเนรเทศผู้อพยพอาจลดศักยภาพการผลิตและเพ่ิม

เงนิเฟ�อ

4. มาตรการภาษีศุลกากรอาจส่งผลรุนแรงกว่าสมัย

ดํารงตําแหน่งครั้งแรก เน่ืองจากความคาดหวังเงิน

เฟ�อท่ีสูงขึ้นท่ัวโลก

• นอกจากน้ัน การแข็งค่าของดอลลาร์สหรัฐท่ีอาจ

เกิดขึ้นจากนโยบายทรัมป� จะสร้างแรงกดดันเงนิเฟ�อ

ในประเทศอ่ืน โดยเฉพาะตลาดเกิดใหม่ ขณะท่ีการ

ขยายการลดภาษีอาจเพ่ิมความต้องการเงินทุนท่ัว

โลก ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้นและกดดัน

กิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศอ่ืน

• ท้ังน้ี IMF คาดว่าเงนิเฟ�อโลกจะชะลอตัวจาก 5.7% ในป�ท่ีแล้วเหลือ 

4.2% ในป�น้ี และ 3.5% ในป� 2026 อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงต่อการ

เติบโตยังคงโน้มเอียงไปทางด้านลบ โดยการคาดการณ์ในอีก 5 ป�

ข้างหน้าอยู่ ท่ีประมาณ 3% นโยบายของทรัมป�อาจทําให้เฟดไม่

สามารถลดดอกเบี้ยได้เร็วอย่างท่ีคาด หรืออาจต้องขึ้นดอกเบี้ย 

ขณะท่ีการแข็งค่าของดอลลาร์สหรัฐอาจเพ่ิมแรงกดดันเงินเฟ�อใน

ตลาดเกิดใหม่

2024
2025F 2026F

Oct 24 Jan 25 Jan 25

Global GDP 3.2 3.2 3.3 3.3
US 2.8 2.2 2.7 2.1
Eurozone 0.8 1.2 1.0 1.4
Japan -0.2 1.1 1.1 0.8
China 4.8 4.5 4.6 4.5
India 6.5 6.5 6.5 6.5
Thailand 2.7 2.6 2.9 2.6

IMF WEO Jan 2025 Forecast compare to Oct 2024 

Source: IMF



IMF ปรับเพ่ิมคาดการณ์เศรษฐกิจโลก หลังสหรัฐฯ แข็งแกร่งเกินคาด
• เราวิเคราะห์ว่า เศรษฐกิจโลกมีความเส่ียงท่ีต้องจับตา 4

ประการ

(1) ความคาดหวังเงนิเฟ�อมีแนวโน้มสูงขึ้น โดยป�จจุบันภาวะ

เงินเฟ�อท่ัวโลกยังคงชะลอตัว แต่มีสัญญาณชะงักงันใน

บางประเทศ โดยเฉพาะภาคบริการท่ียังมีแรงกดดันเงนิเฟ�อ

สูงกว่าช่วงก่อนโควิด-19 ในหลายเศรษฐกิจ โดยเฉพาะ

สหรัฐ และยูโรโซน ขณะท่ีตลาดเกิดใหม่บางประเทศในยุโรป

และลาตินอเมริกายังมีเงินเฟ�อสูง ท้ังน้ี ต้องติดตาม

พัฒนาการเงินเฟ�อต่อเน่ืองว่าจะฟ�้ นขึ้นหรือไม่ รวมถึง

ผลกระทบจากนโยบายของรฐับาลทรมัป�

(2) ตลาดการเงินมีความไม่แน่นอนสูงขึ้น โดยแม้ว่าสภาพ

คล่องในตลาดการเงินโลกยังคงผ่อนคลาย แต่มีความ

แตกต่างระหว่างภูมิภาค ตลาดหุ้นในประเทศพัฒนาแล้ว

ปรับตัวขึ้นจากความคาดหวังนโยบายท่ีเป�นมิตรต่อธุรกิจใน

สหรัฐฯ ขณะท่ีตลาดเกิดใหม่ซบเซากว่า เน่ืองจากการแข็ง

ค่าของดอลลาร์และความกังวลเรื่องภาษีนําเข้าใหม่ ดังน้ัน 

ประเด็นท่ีต้องจบัตาต่อไปคือผลกระทบของความผันผวนใน

ตลาดการเงนิโดยเฉพาะประเด็นค่าเงนิตลาดของเกิดใหม่
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(3)  ความไม่แน่นอนทางนโยบายเ พ่ิมขึ้ นอย่ างมาก 

โดยเฉพาะด้านการค้าและการคลัง ความคาดหวังต่อการ

เปล่ียนแปลงนโยบายภายใต้รัฐบาลใหม่ในป� 2024 ส่งผล

ต่อราคาในตลาดการเงิน ขณะท่ีความไม่มั่นคงทางการ

เมอืงในบางประเทศในเอเชยีและยุโรปสรา้งความไม่แน่นอน

เพ่ิมเติม นอกจากน้ี ความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร ์

โดยเฉพาะในตะวันออกกลาง และความขัดแย้งทางการค้า

โลกยังคงอยู่ในระดับสูง ภาพเหล่าน้ีจะทําใหธุ้รกิจวางแผน

ธุรกิจในระยะต่อไปได้ยากขึ้น รวมถึงทําให้ต้นทุนทางการ

เงินสูงขึ้นผ่านผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลท่ีเพ่ิมขึ้นตาม

การขาดดลุการคลัง และ 

(4) ความเส่ียงด้านการค้าโลกท่ีลดลง โดย IMF ประมาณ

การปริมาณการค้าโลกในป� 2025-2026 ได้ถูกปรับลดลง

เล็กน้อย (IMF คาดการณ์การค้าโลกขยายตัว 3.2% และ 

3.3% ในป� 2025-26 ปรบัลดลงประมาณ 0.2% p.p. จาก

การประมาณการครัง้ก่อน และต�ากว่าการขยายตัวท่ี 3.4% 

ในป� 2024)  ผลจากความไม่แน่นอนของนโยบายการค้าท่ี

เพ่ิมสูงขึ้นอย่างรวดเร็ว ส่งผลกระทบโดยตรงต่อการ

ลงทนุของบรษัิทท่ีพ่ึงพาการค้าระหว่างประเทศเป�นหลัก • อย่างไรก็ตาม ในระยะส้ันการค้าโลกอาจจะยังดีอยู่เน่ืองจากมีป�จจยั

บวกจากการท่ีบริษัทต่างๆ เร่งทําการค้าล่วงหน้า (front-loading) 

เน่ืองจากความกังวลเก่ียวกับข้อจาํกัดทางการค้าท่ีอาจเข้มงวดขึ้น

ในอนาคต 

ความไมแ่น่นอนเชงินโยบายด้านการค้ามีแนวโน้มสูงขึ้น

ความคาดหวังเงนิเฟ�อใน 1 ป�ขา้งหน้ามแีนวโน้มสูงขึ้น 

Source: IMF



สรุปประเด็น เนื้อหา GS Global Macro Conference Day 1
• สรุปเนื้อหา GS Global Macro Conference 14 ม.ค. Goldman Sachs มี

มุมมองเชงิบวกต่อเศรษฐกิจสหรฐัในป� 2025 โดยคาดการณ์การเติบโตท่ี 2.5% สูง

กว่าตลาดคาด เนื่องจากพ้ืนฐานเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่ง การเติบโตของค่าจ้างท่ี

แท้จริง และรายได้หลังหกัภาษีท่ีดี ขณะท่ีความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยลดลงเหลือ 

15% ด้านนโยบายการเงิน Fed คาดว่าจะลดดอกเบี้ย 2 ครั้งในป� 2025 (มิถุนายน

และปลายป�) และอีก 1 ครัง้ในป� 2026 โดยอัตราดอกเบีย้ท่ีเป�นกลางจะอยูท่ี่ 3-3.5%

• เศรษฐกิจจีนคาดว่าจะเติบโต 4.5% ในป� 2025 ท่ามกลางความท้าทายจากการ

ส่งออกท่ีชะลอตัว ภาคอสังหาริมทรัพย์ท่ีถดถอย และภาคการผลิตท่ีชะลอลง โดย

ธนาคารกลางจนีคาดว่าจะไมล่ดดอกเบีย้อย่างมีนัยสําคัญ แต่จะเน้นการกระตุ้นผ่าน

นโยบายการคลัง ความท้าทายสําคัญคือการกระตุ้นการบริโภคภายในประเทศ

ท่ามกลางความเชื่อมัน่ท่ีอ่อนแอ แมว่้าภาคการผลิตจะยงัคงแขง็แกรง่ท่ีสุดในโลก

• ด้านเศรษฐกิจยุโรปคาดว่าจะเติบโตเพียง 0.8% ต�ากว่าตลาดคาดท่ี 1.1% เนื่องจาก

ความสามารถในการแข่งขันท่ีลดลง ความตึงเครียดทางการค้า และป�ญหาพ้ืนฐาน

เฉพาะตัว โดย ECB คาดว่าจะลดดอกเบีย้ต่อเนื่องจนถึง 1.75% เนื่องจากเศรษฐกิจ

อ่อนแอมาก ส่วน BOJ คาดว่าจะขึ้นดอกเบี้ย 0.5% จากเงนิเฟ�อภาคบริการท่ีสูง

กว่า 2% และเงนิเยนท่ีอ่อนค่ามาก

• ด้านสงครามการค้าท่ีอาจเกิดขึ้นในป� 2025 จะมีผลกระทบแตกต่างกันตามระดับ

ความรุนแรงของมาตรการ โดยหากมีการขึ้นภาษีศุลกากร 10% กับทุกสินค้า จะทํา

ให้การเติบโตทางเศรษฐกิจลดลง 1% (หรือ -0.5% หากมีการลดภาษีนิติบุคคล

ชดเชย) และทําใหเ้งนิเฟ�อพุ่งขึ้นถึง 3% ในไตรมาส 3/2026 ก่อนลดลงเหลือ 2% 

ในป� 2027 แต่หากเป�นการขึ้นภาษีเฉพาะกับจีน 20% และขึ้นภาษีรถยนต์จาก EU 

และเม็กซิโก ผลกระทบจะน้อยกว่า โดยเงนิเฟ�อสหรัฐจะขึ้นสูงสุดท่ี 2.5% ในเดือน

มกราคม 2026 ก่อนลดลงเหลือ 2% นอกจากนี้ยังมีความเส่ียงท่ีการขึ้นภาษี

การค้าจะทําใหเ้งินดอลลาร์แข็งค่าผิดปกติ ส่งผลกระทบต่อจนีและตลาดเกิดใหม ่

และทําใหธ้นาคารกลางต่างๆ ผ่อนคลายนโยบายการเงนิได้ยากขึ้น

• ความสัมพันธส์หรฐั-จนีมีแนวโน้มท่ีจะตึงเครยีดมากขึ้น โดยเฉพาะในมิติเทคโนโลยี

ท่ีจะเหน็การแยกตัวอย่างสมบูรณ์ และการใชภ้าษีการค้าเป�นเครื่องมือต่อรองหลัก 

โดยคาดว่าในยุคของรฐับาลทรมัป�จะมกีารขึ้นภาษีนาํเขา้จากจนี 20% และอาจมกีาร

เก็บภาษีท่ัวไปรวมถึงภาษีรถยนต์จากสหภาพยุโรป อย่างไรก็ตาม ในด้าน

อุตสาหกรรมชปิ สหรฐัยงัคงประสบความสําเรจ็ในการดําเนินนโยบาย โดยสามารถ

กระตุ้นการลงทุนจากภาคเอกชนได้ถึง 4.5 แสนล้านดอลลาร์ และคาดว่าภายในป� 

2032 จะมส่ีวนแบง่การผลิตชปิขัน้สูงถึง 28% ของกําลังการผลิตท่ัวโลก

7



สรุปประเด็น เนื้อหา GS Global Macro Conference Day 2
• สรุปเนื้อหา GS Global Macro Conference 15 ม.ค. GS คาดการณ์ว่าตลาดหุน้

สหรฐัจะยงัคงเป�นผู้นําในป� 2025 ด้วยการเติบโตท่ี 11% แม้จะมี P/E สูงถึง 22 เท่า โดยมี

ป�จจยัสนับสนุนจากการคาดการณ์การลดดอกเบีย้และผลประกอบการท่ีแขง็แกรง่ 

• ขณะท่ีตลาดจนีมีแนวโน้มฟ�้ นตัวด้วยการเติบโต 20% จากนโยบายภาครัฐและการเงนิท่ี

สนับสนุน แมจ้ะมคีวามเส่ียงจากการเก็บภาษีนําเขา้ของสหรฐั 

• ส่วนตลาดยุโรปยังมีความท้าทายจากความเส่ียงภาษีนําเข้าโดยเฉพาะในภาคยานยนต์ 

การอ่อนค่าของเงนิยูโร และสถานการณ์ในยูเครน 

• ขณะท่ีเทคโนโลย ีAI กําลังเขา้สู่ชว่งพัฒนาโครงสรา้งพ้ืนฐานและการใชง้านจรงิ ซึ่งควร

จบัตาบรษัิทในไต้หวันและเกาหลีใต้ เชน่ TSMC, Samsung และ SK Hynix 

• โดยกลยุทธ์การลงทุนท่ีน่าสนใจรวมถึงหุน้ขนาดกลางถึงเล็ก และบริษัทท่ีมีรายได้จาก

สหรฐัสูง ขณะท่ีกลุ่ม Magnificent 7 คาดว่าจะใหผ้ลตอบแทนส่วนเกินลดลงจาก 30% 

เหลือ 7%

• Rob Kaplan อดีตประธาน Fed ดัลลัส คาดการณ์ว่า Fed คงไม่ลดดอกเบี้ยใน

การประชุม เดือน ม.ค. แต่ไม่ป�ดประตูในเดือน มิ.ย. และปลายป� 2025 รวมถึงได้

แสดงความกังวลเก่ียวกับการดําเนินนโยบายการเงินของ Fed ท่ามกลาง

ผลกระทบดอกเบีย้สูงต่อผู้ท่ีมรีายได้น้อย และการขาดดลุงบประมาณของสหรฐัท่ี

อยูท่ี่ 6% ของ GDP 

• นอกจากนี้นักวิเคราะห์ GS ยังมีการอภิปรายถึงผลกระทบจากการกลับมาของ

รัฐบาลทรัมป� โดยคาดว่าจะมีการปรับขึ้นภาษีนําเข้าจากจีนเป�น 20% และอาจมี

การเก็บภาษีท่ัวไปรวมถึงภาษีรถยนต์จากสหภาพยุโรป

• ในส่วนของโอกาสการลงทุน Goldman Sachs มองว่าดอลลาร์สหรัฐยังมี

แนวโน้มแข็งค่าขึ้นอีก 4-5% และแนะนําให้เลือกลงทุนในตลาดเกิดใหม่ท่ีมีการ

เติบโตเชิงโครงสร้าง เช่น ญี่ปุ�น เกาหลี และอินเดีย โดยตลาดเกิดใหม่ป�จจุบันมี

ส่วนลด 25% เมื่อเทียบกับค่า P/E ของสหรัฐท่ี 21-22 เท่า อย่างไรก็ตาม ยังมี

ความไมแ่น่นอนจากนโยบายภาษีนําเขา้ของสหรฐั แมว่้าหลายประเทศในตลาดเกิด

ใหมจ่ะมงีบประมาณท่ีสมดลุและสามารถดําเนินนโยบายการเงนิแยกจาก Fed ได้
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หัวหน�านกัว�จัยเศรษฐกจิ 



Disclaimer

ข้อมูลในรายงานน้ีเป�นข้อมูลท่ีมีการเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรอืรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานน้ีเป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานน้ีจดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมูลใหแ้ก่นักลงทนุเท่าน้ัน บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังน้ันนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากน้ี บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเก่ียวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเก่ียวข้องกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่าน้ัน 

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

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

ข้อมูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชเ้ป�นข้อมูลท่ัวไปเท่าน้ัน และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหคํ้าแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเน่ือง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังน้ี รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีประกอบข้อมูลและความเห็นอ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนจาก

แหล่งข้อมูลท่ี INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธิในการใชดุ้ลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่าน้ัน และหา้มมิใหม้ีการทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ท้ังน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชัน่ ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขี้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหกั้บเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่าน้ัน และหา้มมใิหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีไปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนุญาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหน้า

© 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.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทท่ีมีขา่วด้านการกํากับดูแลกิจการ เชน่ การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชนั เป�นต้น ซึ่งการใชข้อ้มูล CGR ควรตระหนักถึงขา่วดังกล่าวประกอบด้วย

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, ECL, 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, 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, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, 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, RSXYZ, 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, 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 October 14, 2024) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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