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สรุปประเด็นอนาคตค่าเงินหยวนและดอลลาร์ท่ามกลางสงครามการค้า และ
แนวทางรับมือภาษีทรัมป�และวิกฤตเศรษฐกิจสําหรับไทย

• อนาคตค่าเงนิหยวนและดอลลารท่์ามกลางสงครามการค้า ท่ามกลางสงครามการค้าท่ีรุนแรงขึ้น 

การอ่อนค่าของเงนิหยวนเป�นเครื่องมือท่ีจนีอาจเลือกใชเ้พ่ือรับมือกับภาษี 145% จากสหรัฐฯ เป�น
ทางออกท่ีสะดวกกว่าการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ (ซึ่ง Bloomberg economic 

คาดว่าอาจต้องใช้เม็ดเงินถึง 12 ล้านล้านหยวน (8.6% ของ GDP)) เพ่ือช่วยภาคส่งออกซึ่งมี
ความสําคัญถึง 46% ต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจจนี โดย สํานกัวิจยั Barclay ว่าหยวนอาจอ่อนค่า

ลงถึง 9 หยวนต่อดอลลารจ์ากป�จจุบันท่ี 7.3 หยวน (อ่อนค่า 23%) ซึ่งสมเหตุสมผลเมื่อเทียบกับป� 
2018 ท่ีหยวนอ่อนค่า 10% เมื่อสหรฐัฯ ขึ้นภาษีเพียง 20% ในขณะท่ีดอลลารส์หรฐัเองก็กําลังเผชญิ

วิกฤตความเชื่อมัน่ อ่อนค่าลง 9% เทียบกับตะกรา้สกลุเงนิหลักต้ังแต่กลางเดือนมกราคม (DXY อยู่
ท่ี 99.2) จากนโยบายการค้าท่ีไมแ่นน่อนของทรมัป� สถานะการคลังท่ีย�าแย ่และความขัดแยง้ระหว่าง

เป�าหมายการทําใหด้อลลารอ์่อนค่ากับนโยบายภาษีท่ีมกัทําใหด้อลลารแ์ข็งค่า

• หากท้ังหยวนและดอลลารต่์างอ่อนค่า ตลาดการเงนิโลกจะผันผวนและอาจนําไปสู่การเปล่ียนแปลง

ในระบบการเงนิระหว่างประเทศ โดยยูโรอาจเป�นตัวเลือกท่ีแข็งแกร่งขึ้นด้วยสัดส่วน 1/5 ของทุน
สํารองโลก (เทียบกับดอลลารท่ี์ม ี3/5) ขณะท่ีเยนก็มคีวามนา่สนใจจากนโยบายการเงนิท่ีจาํเป�นต้อง

ตึงตัวขึ้นในระยะต่อไป  

• ผลกระทบต่อไทยจะมีหลายด้าน ท้ังการส่งออกไปท้ังจนีและสหรัฐท่ีอาจแข่งขันยากขึ้นหากหยวน

และสหรัฐอ่อนค่า และการส่งออกไปสหรัฐฯ ท่ีอาจได้รับผลกระทบหากบาทแข็งค่าเทียบดอลลาร ์
ภาครฐัควรติดตามสถานการณ์อยา่งใกล้ชดิ พิจารณากระจายทนุสํารองใหห้ลากหลายขึ้น (โดยอาจ

เพ่ิมการถือครองสกลุยูโรเยน และทองคํา) และเตรยีมมาตรการรองรบัการเคล่ือนไหวของเงนิทนุท่ี
อาจผันผวน

• ขณะท่ีภาคเอกชนควรบริหารความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนอย่างรัดกุม พิจารณาการทําสัญญา

ป�องกันความเส่ียง (Hedging) กระจายตลาดส่งออกและแหล่งนําเข้า รวมถึงปรับกลยุทธ์ธุรกิจให้
ลดการพ่ึงพาตลาดใดตลาดหนึ่งมากเกินไป และแสวงหาโอกาสจากการท่ีหว่งโซ่อุปทานโลกมีการ

ปรับเปล่ียน (Supply Chain Reconfiguration) ซึ่งไทยอาจมีโอกาสดึงดูดการลงทุนจากบริษัทท่ี
ต้องการกระจายฐานการผลิตออกจากจนีหรอืสหรฐัฯ

• แนวทางรบัมอืภาษีทรมัป�และวิกฤตเศรษฐกิจสําหรบัไทย ไทยควรเนน้การเจรจากับสหรัฐฯ ตาม
กรอบ 5 ประเด็นท่ีรองนายกฯ พิชัย ชุณหวชิรกําลังเตรียมไปเจรจา ได้แก่ ความร่วมมือใน

อุตสาหกรรมท่ีเก้ือหนนุกัน การเป�ดตลาดสินค้าเกษตรแบบเจาะจง (ไม่รวมเนื้อหมู) การนําเข้าสินค้า
จาํเป�นจากสหรัฐฯ การคัดกรองสินค้าส่งออกป�องกันการสวมสิทธิ และส่งเสริมการลงทุนไทยใน

สหรัฐฯ พร้อมกับเตรียมเศรษฐกิจรับมือวิกฤตท้ังในระยะส้ันผ่านนโยบายการเงิน (ลดดอกเบี้ย 3 
ครั้งในป� 2025) และนโยบายการคลัง (ลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานขนาดใหญ่ 4 ล้านล้านบาทใน 5 ป�) 

นอกจากนี้ภาครัฐควรสนับสนุนธุรกิจท่ีได้รับผลกระทบและมีศักยภาพ โดยเฉพาะอุตสาหกรรม
ส่งออกท่ีพ่ึงพาสหรัฐฯ อาหารแปรรูปและเกษตรมูลค่าสูง SMEs และ Startups ท่ีมีนวัตกรรม 

อุตสาหกรรมโครงสรา้งพ้ืนฐาน และการท่องเท่ียวและบรกิาร

• ในระดับภมูภิาค ไทยควรรว่มมอืกับประเทศอาเซยีนท่ีได้รบัผลกระทบจากภาษี เรง่แก้ไขป�ญหาการค้า

ภายในกลุ่มท่ียังต�าเพียง 21% โดยลดอุปสรรคท่ีไม่ใชภ่าษี ขณะเดียวกันควรขยายตลาดส่งออกไป
ยังประเทศอื่นๆ โดยเฉพาะเร่งเจรจา FTA กับสหภาพยุโรป และมองหาโอกาสในตลาดเอเชียใต้ 

ตะวันออกกลาง และแอฟริกา ผ่านการพัฒนาท่าเรือฝ�่ งอันดามัน วิกฤตนี้อาจเป�นจุดเปล่ียนท่ีทําให้
ไทยและอาเซียนต้องร่วมมือกันมากขึ้น เก้ือกูลซึ่งกันและกันแทนท่ีจะแข่งขัน พร้อมกับปรับ

โครงสร้างเศรษฐกิจภายในประเทศใหแ้ข็งแกร่งและยืดหยุ่น เพ่ือวางรากฐานการเติบโตท่ียั่งยืนใน
ระยะยาวท่ามกลางระเบยีบโลกใหม่
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วิกฤตดอลลาร์จะเกิดขึ้นอย่างไร (1)
• นิตยสาร The Economist ออกบทวิเคราะหว่์า โลกเผชญิความ

เส่ียงจากวิกฤตค่าเงินดอลลาร์มากขึ้น หากนักลงทุนยังคงขาย
สินทรัพย์อเมริกัน ชะตากรรมอันเลวร้ายกําลังรอเศรษฐกิจโลก

อยู ่โดยป�จจุบนั ดัชนค่ีาเงนิดอลลาร์ (DXY) เริ่มต�ากว่าระดับ 100 
จุดแล้ว ท่ามกลางผลตอบแทนพันธบัตรท่ีเพ่ิมขึ้นมาก แม้จะเริ่ม

ลดลงในช่วงหลัง หลังจากท่ีทรัมป�ประกาศชะลอการขึ้นภาษี 
reciprocal tariff เป�นเวลา 90 วัน 

• อยา่งไรก็ตาม หากนกัลงทนุต่างชาติเริม่หมดความเชื่อมัน่และขาย
สินทรัพย์สหรัฐฯ อย่างต่อเนื่อง ผลกระทบจะไม่จํากัดอยู่เพียง

ภายในสหรัฐฯ เท่านั้น แต่จะส่งผลกระทบอย่างรุนแรงต่อระบบ
การเงินและเศรษฐกิจโลก เนื่องจากดอลลาร์สหรัฐเป�นเสาหลัก

ของระบบการเงนิโลกมากว่าหลายทศวรรษ

• การเทขายพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ จะทําใหอ้ัตราผลตอบแทนพุ่ง

สูงขึ้ น ซึ่ งจะส่งผลกระทบต่อต้นทุนการกู้ยืมท่ัวโลก ขณะท่ี
ดอลลาร์อ่อนค่าลงจะสร้างความป�่ นป�วนในตลาดสินค้าโภคภัณฑ์

และการค้าระหว่างประเทศ เศรษฐกิจโลกอาจเผชิญกับภาวะท่ี
เลวรา้ยท่ีสุด: เงนิเฟ�อสูงพรอ้มกับการถดถอยทางเศรษฐกิจ

• ในขณะท่ีนกัลงทนุมองหาท่ีหลบภยั ไมม่สีกลุเงนิหรอืสินทรพัยใ์ดท่ี
มคีวามลึกและสภาพคล่องเพียงพอจะทดแทนดอลลาร์ได้ในระยะ

ส้ัน ซึ่งอาจนําไปสู่ความป�่ นป�วนและความไร้เสถียรภาพในระบบ
การเงินโลกท่ีเราไม่เคยเห็นมาก่อนนับต้ังแต่การล่มสลายของ

ระบบเบรตตันวูดส์

• ดอลลาร์สหรัฐกําลังเผชิญวิกฤตความเชื่อมั่น โดยลดลงกว่า 

9% เทียบกับตะกร้าสกุลเงินหลักต้ังแต่กลางเดือนมกราคม 
ขณะท่ีอัตราผลตอบแทนพันธบัตรกลับเพ่ิมขึ้น บ่งชี้ว่านัก

ลงทุนกําลังหนีออกจากสินทรัพย์สหรัฐฯ เนื่องจากมองว่ามี
ความเส่ียงสูงขึ้น 

• วิกฤตนี้เกิดจากนโยบายการค้าท่ีประมาทของประธานาธิบดี
ทรัมป�ท่ีเพ่ิมภาษีนําเข้าอย่างมาก สร้างความไม่แน่นอนทาง

เศรษฐกิจ ท่ามกลางสถานะการคลังท่ีแย่อยู่แล้วและกําลังแย่
ลง (หนี้ สุทธิประมาณ 100% ของ GDP และการขาดดุล

งบประมาณ 7%) และแผนการสภาคองเกรสท่ีอาจเพ่ิมการขาด
ดลุอีก 5.8 ล้านล้านดอลลารใ์นทศวรรษหนา้
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• ตลาดเริ่มสงสัยความสามารถในการบริหารประเทศของทรัมป� 

และหากความต้องการพันธบตัรอ่อนแอลง ผลกระทบจะส่งถึง
งบประมาณอย่างรวดเร็ว ซึ่งหากเกิดวิกฤตพันธบัตรเต็ม

รูปแบบ อาจส่งผลกระทบต่อระบบการเงนิท้ังหมด และบทบาท
ของดอลลาร์ท่ีลดลงจะเป�นโศกนาฏกรรมสําหรับสหรัฐฯ และ

โลก เนื่องจากไมม่สีกลุเงนิอื่นท่ีจะมาแทนท่ีได้อยา่งสมบูรณ์
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วิกฤตดอลลาร์จะเกิดขึ้นอย่างไร (2) 
• ความผันผวนในตลาดการเงินช่วงเดือนท่ีผ่านมาแสดงให้เห็น

รูปแบบท่ีผิดปกติ โดยเมื่อตลาดหุน้ตกต�า ค่าเงนิดอลลาร์กลับอ่อน
ค่าลงแทนท่ีจะเพ่ิมขึ้นเหมือนในวิกฤตก่อนหน้า นักลงทุนต่างชาติ

ไม่ได้แห่ไปซื้อพันธบัตรสหรัฐฯ เหมือนท่ีเคยทํา สะท้อนว่าความ
เชื่อมัน่ในเงนิดอลลารกํ์าลังส่ันคลอน อันเป�นผลจากนโยบายการค้า

ท่ีก้าวรา้วของประธานาธบิดีทรมัป�และการบรหิารท่ีขาดประสิทธภิาพ

• สมาชกิบางคนในรัฐบาลทรัมป�มองว่าการท่ีดอลลาร์สูญเสียสถานะ

เงนิสกลุหลักของโลกอาจเป�นเรื่องดี รวมถึงรองประธานาธบิดี J.D. 
Vance ท่ีเคยวิจารณ์บทบาทสากลของเงินดอลลาร์ว่าทําใหมู้ลค่า

สูงเกินไปและส่งผลเสียต่ออุตสาหกรรมอเมริกัน แม้แต่ก่อนทรัมป�
ชนะการเลือกต้ัง ธนาคารกลางท่ัวโลกก็เริ่มกระจายการถือครอง

ทนุสํารองออกจากดอลลารแ์ล้ว โดยสัดส่วนดอลลารใ์นเงนิสํารอง
ท่ัวโลกลดลงจาก 73% ในป� 2001 เหลือ 58% ในป�จจุบนั

• นักลงทุนสถาบันระหว่างประเทศ เช่น กองทุนบํานาญรัฐบาลและ
บริษัทประกันชีวิต โดยเฉพาะจากเอเชีย ก็เริ่มลดความสนใจใน

สินทรัพย์อเมริกัน แม้จะยังไม่ถึงขั้นขายท้ิงท้ังหมด แต่การลดการ
ถือครองแม้เพียงเล็กน้อยก็จะส่งผลกระทบต่อสหรัฐฯ ท่ีมีการขาด

ดลุงบประมาณสูงถึง 7% ของ GDP และมีภาระดอกเบี้ยท่ีพุ่งสูงขึ้น 
การท่ีสภาผู้แทนราษฎรเพ่ิงอนมุติังบประมาณท่ีอาจเพ่ิมการขาดดุล

อีก 5.8 ล้านล้านดอลลาร์ในอีก 10 ป�ข้างหน้าก็ยิ่งทําใหส้ถานการณ์
นา่กังวล
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• อย่างไรก็ตาม ป�ญหาคือยังไม่มีสกุลเงินใดท่ีพร้อมจะมาแทนท่ี

ดอลลาร์ได้ ยูโรเคยถูกมองว่าเป�นตัวเลือก แต่นักลงทุนยังกังวล
เก่ียวกับความเส่ียงด้านเครดิตในหนีร้ฐับาลยุโรป ส่วนหยวนของจนี

ก็มีข้อจํากัดจากการควบคุมเงินทุนและการแทรกแซงภาคเอกชน
โดยรัฐ หากดอลลาร์เส่ือมถอยลงโดยไม่มีตัวแทนท่ีเหมาะสม โลก

อาจเผชญิกับการแบง่เป�นกลุ่มสกลุเงนิท่ีแข่งขันกัน มีอุปสรรคทาง
การค้าและประสิทธิภาพทางการเงนิท่ีลดลง ซึ่งสถานการณ์ในชว่ง

ไมก่ี่สัปดาหท่ี์ผ่านมาอาจเป�นเพียงจุดเริ่มต้นของอนาคตท่ีเปล่ียนไป
จากท่ีเคยคุ้นชนิ

Source: The Economist



ยูโรมีโอกาสเป�นสกุลเงินระดับโลกหรือไม่?
• ในช่วงท่ีดอลลาร์สหรัฐกําลังส่ันคลอน ผู้กําหนดนโยบายยุโรป

กําลังมองเหน็โอกาส

• ประวัติศาสตร์แสดงให้เห็นว่าสกุลเงินสํารองชั้นนํามักมาจาก

สาธารณรฐัหรอืประชาธปิไตย เนื่องจากการถ่วงดลุอํานาจโดยผู้
มีสิทธิเลือกต้ังสร้างเสถียรภาพ—ป�จจัยสําคัญสําหรับสกุลเงิน

สํารอง ความไร้เสถียรภาพในสหรัฐฯ ป�จจุบันทําใหน้ักลงทุนและ
ผู้กําหนดนโยบายเริ่มต้ังคําถามกับบทบาทของดอลลาร์ในฐานะ

สกลุเงนิสํารองโลก

• ป�จจุบันยูโรเป�นสกุลเงินท่ีใชอ้ันดับสองรองจากดอลลาร์ โดยมี

สัดส่วน 1/5 ของทุนสํารองธนาคารกลางท่ัวโลก เทียบกับ
ดอลลาร์ท่ีมี 3/5 ผู้บริหารยุโรปบางส่วนเชื่อว่าสถานการณ์อาจ

เปล่ียนแปลงด้วยเหตผุลส่ีประการ:

1. โครงสร้างการเงินของยูโรโซนท่ีแข็งแกร่งขึ้น: ECB ได้

กลายเป�น "ผู้ใหกู้้แหล่งสุดท้าย" ในทางปฏิบัติ มีโครงการซื้อ
พันธบตัรขนาดใหญ่ 1.8 ล้านล้านยูโร และมาตรการสนบัสนนุ

รฐับาลท่ีประสบป�ญหา

2. การลงทุนในยุโรปง่ายขึ้น: กองทุนฟ�้ นฟูจากโควิดสร้างหนี้

ร่วม (Common EU Debt) เป�นจาํนวนสูงถึง 8.07 แสน
ล้านยูโร ทําใหม้ีสินทรัพย์ปลอดภัยท่ีเป�นยุโรปอย่างแท้จริง 

ด้านเยอรมนีกําลังจะเริ่มใช้จ่ายมากขึ้นโดยเฉพาะด้านการ
ป�องกันประเทศ
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3. สถาบันของยุโรปดูน่าดึงดูดมากขึ้น: แม้พรรคขวาจัดจะ

แข็งแกร่งขึ้นในหลายประเทศ แต่ยูโรมีธนาคารกลางท่ีเป�น
อิสระอย่างแข็งแกร่งกํากับดูแล การเปล่ียนแปลงนโยบาย

ต้องได้รับความเหน็ชอบจากหลายประเทศ ทําใหย้ากท่ีจะใช้
เป�นอาวุธทางภมูริฐัศาสตร์ หลักนิติธรรมและการตรวจสอบ

ถ่วงดลุของ EU มคีวามมัน่คง

4. สถานะการค้าระหว่างประเทศ: เมื่อสหรฐัฯ ถอนตัวจากการค้า

โลก ยุโรปจะมีบทบาทสําคัญมากขึ้น สินค้าและบริการท่ีออก
ใบแจ้งหนี้เป�นยูโรจะสร้างตลาดเสริมในสกุลเงินนี้ อนุพันธ์

อัตราดอกเบีย้ในยูโรเพ่ิงแซงหนา้ดอลลาร์ การเชื่อมโยงทาง
การค้าใหม่จะนําไปสู่การสร้างบัญชีสินเชื่อและเงินฝากท่ีอิง

กับยูโรท่ัวโลก

Source: The Economist



ยูโรมีโอกาสเป�นสกุลเงินระดับโลกหรือไม่?
• อยา่งไรก็ตาม ยุโรปยังต้องการการปฏิรูปท่ียากลําบาก ประเทศ

ท่ีมีหนี้สูง เช่น ฝรั่งเศสและอิตาลี ต้องส่งเสริมการเติบโตทาง
เศรษฐกิจเพ่ือใหม้ีความยั่งยืนทางการคลัง ขณะท่ีเยอรมนีและ

ประเทศท่ีมีพ้ืนท่ีทางการคลังควรใช้เพ่ือการลงทุนและสร้าง
สินทรัพย์ปลอดภัย ยุโรปยังต้องการตลาดทุนท่ีใหญ่และลึกซึ้ง

ขึ้นเพ่ือใหน้กัลงทนุมสิีนทรพัยม์ากขึ้นในการลงทนุ

• ยูโรท่ีเป�นสากลมากขึ้นจะช่วยลดต้นทุนการกู้ยืมสําหรับรัฐบาล

ของประเทศสมาชกิ ซึ่งจะเป�นประโยชนอ์ยา่งยิง่ในชว่งท่ีมีการใช้
จา่ยด้านการป�องกันประเทศเพ่ิมขึ้น แมว่้านกัการเมืองส่วนใหญ่

จะไม่กล้าพูดถึงเป�าหมายดังกล่าวเพ่ือหลีกเล่ียงกระแสการ
โจมตีจากรัฐบาลทรัมป� แต่มีความเป�นไปได้มากขึ้นท่ีดอลลาร์จะ

ถูกลดบทบาทในฐานะเงินสกุลหลักของโลกในไม่ช้า ดังนั้น 
สถานะของยูโรในระยะต่อไปจงึนา่สนใจมากขึ้น

• เราวิเคราะหว่์า โอกาสของยูโรก้าวสู่การเป�นสกุลเงินหลักของ
โลกมีมากขึ้น ท่ามกลางความไม่แน่นอนของดอลลาร์สหรัฐ 

ป�จจัยบวกท่ีเอื้อต่อการเติบโตของยูโรรวมถึงจังหวะทางภูมิ
รฐัศาสตร์ท่ีเป�ดโอกาส โดยเฉพาะการลดบทบาทของสหรัฐฯ ใน

เวทีการค้าโลก, การพัฒนาโครงสร้างสถาบันการเงินยุโรปท่ี
แข็งแกร่งขึ้น โดย ECB ได้กลายเป�น "ผู้ให้กู้แหล่งสุดท้าย" ท่ี

น่าเชื่ อถือ และเสถียรภาพของสถาบันยุโรปท่ีมีกลไกการ
ตรวจสอบถ่วงดลุท่ีโปรง่ใส
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• อย่างไรก็ตาม ยังมีความท้าทายสําคัญหลายประการ เช่น (1) 

การลดดอกเบีย้ของ ECB อาจทําใหยู้โรอ่อนค่าในระยะส้ันและ

ลดความน่าดึงดูดสําหรับนักลงทุน (2) ตลาดทุนยุโรปยังมี

ขนาดเล็กและแยกส่วนเมื่อเทียบกับสหรฐัฯ (3) ขาดสินทรัพย์

ปลอดภัยในปริมาณเพียงพอ นอกจากนี้ ยังมีแรงต้านทาง

การเมืองจากกลุ่มฝ�ายขวาในหลายประเทศ

• นอกจากนั้น กระบวนการบริหารจดัการวิกฤตเศรษฐกิจและ

การเมืองของยุโรปอาจไม่รวดเร็วและยืดหยุ่นเท่าของสหรัฐ 

อย่างไรก็ตาม การบริหารจัดการวิกฤตในช่วงหลังของ

ทางการยุโรป เริ่มรวดเร็วและเป�นระบบมากข้ึน เช่น การล้ม

ของ Credit Suisse และการช่วยสนับสนุนยูเครนหลังจากท่ี

ผู้นําสหรัฐและยุเครนมีปากเสียงกันในทําเนียบขาว บ่งชี้ว่า

ยุโรปมีความยืดหยุ่น (Resiliency) มากขึ้น



เมื่อไหร่จีนจะเริ่มลดค่าเงินหยวน?
• บทความโดย Shuli Ren นักวิเคราะหต์ลาดเอเชยีของ Bloomberg Opinion วิเคราะหป์ระเด็น

เก่ียวกับนโยบายค่าเงนิหยวนของจนีในสถานการณ์สงครามการค้ากับสหรฐัฯ ดังนี:้

• ในสงครามการค้าครั้งแรกป� 2018 จนีตอบโต้มาตรการภาษีของสหรัฐฯ ด้วยการลดค่าเงิน

หยวน แต่ไม่ได้ทําทันที จนีเลือกใชวิ้ธนีี้หลังจากความพยายามอ่ืนๆ ล้มเหลว เช่น การร้องเรียน

ต่อ WTO และการเจรจาการค้า การตัดสินใจว่าเมื่อไหร่และเท่าไหร่ท่ีจนีจะลดค่าเงินหยวนใน

สงครามการค้ารอบใหม่นี้มีความสําคัญมาก เพราะอาจจุดชนวนสงครามค่าเงนิท่ัวโลกและเพ่ิม

ความกังวลเรื่องเงนิทนุไหลออกจากตลาดเกิดใหม่

• ธนาคารกลางจีน (PBOC) ส่งสัญญาณความเต็มใจท่ีจะให้ค่าเงินหยวนอ่อนค่าลง แต่ตาม

เงื่อนไขของตัวเอง โดยต้ังอัตราอ้างอิงประจาํวันเกิน 7.20 หยวนต่อดอลลาร์ ซึ่งเป�นระดับ

สําคัญทางจติวิทยาท่ีไม่เคยทะลมุาต้ังแต่กันยายน 2023 แม้ว่าดอลลาร์จะอ่อนค่าลงเมื่อเทียบ

กับสกุลเงินหลักอ่ืนๆ ขณะเดียวกัน PBOC ได้ขอให้ธนาคารของรัฐลดการซื้อดอลลาร์เพ่ือ

หลีกเล่ียงการลดลงอย่างรุนแรงของหยวน

• การพิจารณานโยบายค่าเงินของจีนควรดูควบคู่กับจุดยืนทางการคลัง หากป�กก่ิงไม่ออก

มาตรการกระตุ้นขนาดใหญ่ การลดค่าเงนิหยวนอาจเป�นทางเลือกท่ีสะดวกท่ีสุดเพ่ือหลีกเล่ียง

การชะลอตัวทางเศรษฐกิจ ภาษีของทรมัป�จะส่งผลกระทบรุนแรง เนื่องจากการส่งออกสุทธิมี

ส่วนสําคัญถึง 46% ของการขยายตัวทางเศรษฐกิจของจนีในไตรมาสธันวาคม ผลจากความ

ตึงเครียดทางการค้านี้ เศรษฐกิจจีนอาจเติบโตเพียง 2% ในป�นี้ ซึ่งต�าท่ีสุดนับต้ังแต่ปลาย

ทศวรรษ 1970

• ในขณะนี้ตลาดค่าเงนิหยวนยังคงสงบ แม้จะยังไม่มีการประกาศมาตรการกระตุ้นขนาดใหญ่ แต่

ไม่ได้หมายความว่าจะไม่มี เพราะต้องใช้เวลาในการจัดทําแพ็กเกจขนาดใหญ่ เพ่ือให้บรรลุ

เป�าหมายการเติบโต 5% ป�กก่ิงจาํเป�นต้องออกมาตรการกระตุ้นเพ่ิมอีก 12 ล้านล้านหยวน (1.6 

ล้านล้านดอลลาร)์ หรือ 8.6% ของ GDP อย่างไรก็ตาม ความสงบนี้อาจถูกทําลายหากจนีไม่

สามารถกําหนดตัวเลขการคลังท่ีชดัเจนได้ภายในการประชุมโปลิตบูโรในเดือนกรกฎาคม ซึ่งเป�น

ชว่งท่ีนักการเมืองระดับสูงกําหนดนโยบายเศรษฐกิจสําหรบัชว่งท่ีเหลือของป�

• หากเป�นเช่นนั้น เครื่องมือทางการเงินอาจถูกนํามาใช้แทน และค่าเงินหยวนอาจแตะระดับ 9 

หยวนต่อดอลลาร์จากป�จจุบันท่ี 7.3 หยวน เพ่ือชดเชยผลกระทบจากภาษีของทรัมป� ตามการ

ประมาณการของ Barclays การลดลง 20% นี้สมเหตุสมผลเพราะหยวนอ่อนค่าลง 10% ในป� 

2018 เมื่อสหรัฐฯ ขึ้นอัตราภาษีน้อยกว่า 20% แต่ตอนนี้ผู้ส่งออกจีนต้องเผชิญภาษีเฉล่ีย 

135% ในขณะท่ีหยวนแทบไม่เปล่ียนแปลงเมื่อเทียบกับดอลลารใ์นป�นี้ จนีประกาศว่าจะ "สู้จนถึง

ท่ีสุด" ซึ่งหมายความว่าทกุเครื่องมือเป�นทางเลือกท่ีเป�นไปได้ รวมถึงการใชน้โยบายค่าเงนิ
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บทวิเคราะห:์ อนาคตค่าเงินหยวนและดอลลาร์ท่ามกลางสงครามการค้า
• เรามองว่า การท่ีรัฐบาลจีนผลักดันเงินหยวนให้อ่อนค่าลง 

เป�นทางเลือกท่ีมีความเป�นไปได้ โดยเฉพาะเมื่อเผชิญกับภาษี

นําเข้าถึง 145% จากสหรัฐฯ มิฉะนั้น ทางการอาจจาํเป�นต้อง

ออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ท่ีเพียงพอ (หลาย

ฝ�ายมองว่าต้องใชเ้มด็เงนิถึงประมาณ 12 ล้านล้านหยวนหรอื 

8.6% ของ GDP) ซึ่งเมื่อเทียบกันแล้ว เรามองว่า การลด

ค่าเงนิหยวนอาจเป�น "quick win" ท่ีช่วยบรรเทาผลกระทบ

ต่อภาคการส่งออกในระยะส้ัน โดยเฉพาะเมื่อการส่งออกมี

ส่วนสําคัญถึง 46% ต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของจนี 

• หากรฐับาลจนีเลือกทางนี้ แนวโน้มท่ีหยวนอาจอ่อนค่าลงถึง 

9 หยวนต่อดอลลาร์ (จากป�จจุบัน 7.3) ตามการคาดการณ์

ของสํานักวิจัย Barclays ซึ่งสมเหตุสมผลเมื่อเทียบกับ

ประวัติศาสตร์ป� 2018 ท่ีหยวนอ่อนค่าลง 10% เมื่อสหรัฐฯ 

ขึ้นภาษีเพียง 20% ในสินค้ามูลค่าประมาณ 2.5 แสนล้าน

ดอลลาร์ อย่างไรก็ตาม การตัดสินใจนี้จะข้ึนอยู่กับผลการ

ประชุมโปลิตบูโรในเดือนกรกฎาคมเป�นสําคัญ

• ในขณะเดียวกัน ดอลลาร์สหรัฐกําลังเผชิญกับวิกฤตความ

เชื่อมั่น โดยอ่อนค่าลงกว่า 9% เทียบกับตะกร้าสกุลเงินหลัก

ต้ังแต่กลางเดือนมกราคม ป�จจุบัน DXY อยู่ท่ี 99 จุด ซึ่ง

อ่อนค่าท่ีสุดในรอบเกือบ 3 ป�

• สถานการณ์นี้มีสาเหตุจากหลายป�จจัย ได้แก่ (1) นโยบาย

การค้าท่ีไม่แน่นอนของประธานาธิบดีทรัมป� (2) สถานะการ

คลังท่ีย�าแย่ (หนี้สุทธปิระมาณ 100% ของ GDP และการขาด

ดุลงบประมาณ 7%) และแผนการท่ีอาจเพ่ิมการขาดดุลอีก 

5.8 ล้านล้านดอลลารใ์นทศวรรษหน้า และ (3) ความพยายาม

ในการผลักดัน "ข้อตกลง Mar-a-Lago" ท่ีมีเป�าหมายให้

ดอลลาร์อ่อนค่าลง แต่ขัดแย้งกับนโยบายภาษีศุลกากรท่ีมัก

ทําใหเ้งนิดอลลารแ์ข็งค่า

• การท่ีดอลลาร์อ่อนค่าอย่างต่อเนื่องอาจส่งผลให้สถานะใน

ฐานะเงินสกุลหลักของโลกลดลง แต่ยังไม่มีสกุลเงินใด

พร้อมมาแทนท่ีอย่างสมบูรณ์ ยูโรเป�นตัวเลือกท่ีใกล้เคียง

ท่ีสุด โดยป�จจุบันมีสัดส่วน 1/5 ของทุนสํารองธนาคารกลาง

ท่ัวโลก (เทียบกับดอลลาร์ท่ีมี 3/5) และมีการพัฒนาในหลาย

ด้าน ท้ังโครงสร้างการเงินท่ีแข็งแกร่งขึ้น การลงทุนท่ีง่าย

ขึ้น สถาบันท่ีน่าดึงดูด และสถานะการค้าระหว่างประเทศท่ีดี

ขึ้น แต่ยุโรปยังต้องการการปฏิรูปท่ียากลําบาก โดยเฉพาะใน

ประเทศท่ีมีหนี้สูง เช่น ฝรั่งเศสและอิตาลี รวมถึงการพัฒนา

ตลาดทนุใหใ้หญ่และลึกซึ้งขึ้น

พัฒนาการสงครามการค้าสหรฐั – จนี 
ตั้งแต่ 2 เม.ย. 2025

วันท่ี พัฒนาการ

2 เม.ย. ทรมัป�ประกาศเก็บภาษี 34% กับสินค้านําเข้าจากจนี
ท้ังหมด (ของเดิมมีอยู่แล้วประมาณ 30%) พรอ้มกับ 
Reciprocal Tariff กับประเทศอ่ืน ๆ

4 เม.ย. จนีตอบโต้ด้วยการเก็บภาษีสินค้าสหรฐัท่ีอัตรา 40%

9 เม.ย. ทรมัป�ประกาศเพ่ิมภาษีสินค้าจนีเป�น 100%

10 เม.ย. ทรมัป�ประกาศชะลอการเก็บภาษี "Reciprocal 
Tariffs" กับประเทศอ่ืนๆ 60 ประเทศออกไป 90 วัน 
แต่ยังคงภาษีกับจนีไว้

11 เม.ย. ทรมัป�ประกาศยกเว้นภาษีนําเข้าสินค้าบางประเภทจาก
จนี (สมารต์โฟน คอมพิวเตอร ์เซมิคอนดักเตอร ์และ
สินค้าอิเล็กทรอนิกส์) เป�นการชัว่คราว

12 เม.ย. จนีเพ่ิมภาษีสินค้าสหรฐัเป�น 125% ทําเนียบขาวยืนยัน
ว่าสินค้าจนีเผชญิภาษีอย่างน้อย 145%

15 เม.ย. จนีส่ังสายการบินของตนงดรบัมอบเครื่องบินโบอ้ิง
เพ่ิมเติม

16 เม.ย. ทรมัป�ลงนามคําส่ังใหเ้ริม่การสอบสวนเพ่ือพิจารณา
เก็บภาษีแรธ่าตสํุาคัญ (Critical Minerals) รวมถึงแร่
หายาก

Source: INVX
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บทวิเคราะห:์ อนาคตค่าเงินหยวนและดอลลาร์ท่ามกลางสงครามการค้า
• หากหยวนอ่อนค่าลง ในขณะท่ีดอลลาร์ยังคงอ่อนค่า อาจ

นํ า ไป สู่ค วามผันผวนใ นตลาดก าร เ งิน โลก และก าร

เปล่ียนแปลงในระบบการเงินระหว่างประเทศ โดยอาจเห็น

การแบ่งเป�นกลุ่มสกุลเงินท่ีแข่งขันกัน มีอุปสรรคทาง

การค้าและประสิทธิภาพทางการเงนิท่ีลดลง ธนาคารกลาง

ท่ัวโลกอาจเร่งกระจายการถือครองทุนสํารองออกจาก

ดอลลารม์ากข้ึน (ซึ่งลดลงจาก 73% ในป� 2001 เหลือ 58% 

ในป�จจุบัน) แม้ว่าดอลลาร์จะยังไม่สูญเสียสถานะเงนิสกุล

หลักในทันที แต่บทบาทของดอลลาร์ท่ีลดลงอาจเป�นความ

เส่ียงของสหรฐัฯ และระบบการเงนิโลกท่ีเราคุ้นเคย

• ความผันผวนของค่าเงนิหยวนและดอลลารจ์ะส่งผลกระทบ

ต่อไทยหลายด้าน ท้ังการส่งออกท่ีอาจได้รับแรงกดดันจาก

การแข่งขันท่ีรุนแรงขึ้นหากหยวนอ่อนค่า (โดยเฉพาะสินค้า

ท่ีแข่งขันกับจีน) ขณะท่ีการนําเข้าวัตถุดิบจากจีนอาจมี

ต้นทุนท่ีถูกลง การอ่อนค่าของดอลลาร์อาจส่งผลให้เงิน

บาทแข็งค่าเทียบดอลลาร์ ซึ่งกระทบการส่งออกไปสหรัฐฯ 

แต่ชว่ยลดต้นทนุการนําเข้า

• เรามองว่า ภาครัฐควรเตรียมพร้อมด้วยการติดตาม

สถานการณ์อย่างใกล้ชดิ พิจารณาการกระจายทุนสํารอง

ใหม้ีความหลากหลายมากขึ้น (โดยอาจเพ่ิมการถือครอง

สกุลยูโรเยน และทองคํา) และเตรยีมมาตรการรองรับการ

เคล่ือนไหวของเงนิทนุท่ีอาจผันผวน 

• ขณะท่ีภาคเอกชนควรบริหารความเส่ียงจากอัตรา

แลกเปล่ียนอย่างรัดกุม พิจารณาการทําสัญญาป�องกัน

ความเส่ียง (Hedging) กระจายตลาดส่งออกและแหล่ง

นําเข้า รวมถึงปรับกลยุทธ์ธุรกิจใหล้ดการพ่ึงพาตลาดใด

ตลาดหนึ่งมากเกินไป และแสวงหาโอกาสจากการท่ีหว่งโซ่

อุปทานโลกมีการปรับเปล่ียน (Supply Chain 

Reconfiguration) ซึ่งไทยอาจมีโอกาสดึงดูดการลงทุน

จากบริษัทท่ีต้องการกระจายฐานการผลิตออกจากจีน

หรอืสหรฐัฯ
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ผลของทิศทางเศรษฐกิจสหรัฐต่อผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐและอัตราแลกเปล่ียน

10

• ผลของนโยบายทรมัป�และแนวนโยบายของ Fed ทําให ้(1)  ผลตอบแทนระยะส้ันลดลง (ล่าสุด ณ 19 เม.ย. 2YY อยูท่ี่ 3.8 %) (2) ผลตอบแทนระยะยาว (10 ป�) มแีนวโนม้ท่ีจะสูงขึ้น ตามการขาดดุลงบประมาณ

และความกังวลเงนิเฟ�อ แต่หากความเส่ียงสงครามการค้า-ภมูริฐัศาสตรเ์พ่ิมขึ้น ผลตอบแทนก็จะลดลงเนื่องจากเป�นสินทรัพย์ปลอดภัย โดยล่าสุดอยู่ท่ี 4.33% (3) ค่าเงนิดอลลาร์มีแนวโน้มแข็งค่าขึ้นบ้าง 
หลังจากชว่งนีท่ี้อ่อนค่าหลังนกัลงทนุกังวลความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอย และความกังวล Mar-a-Lago accord; ล่าสุด DXY อยูท่ี่99.2;) (4) เงนิบาทมแีนวโนม้อ่อนค่าลง จากนโยบายการเงนิสหรัฐท่ีตึงตัว

กว่าไทย (ล่าสุดอยูท่ี่ 33.35 บาทต่อดอลลาร)์

Timing 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25f 2Q25f 3Q25f 4Q25f

CPI 5.0% 3.0% 3.7% 3.3% 3.2% 3.2% 2.8% 2.9% 2.7% 3.6% 3.1% 3.3%

FFR 4.88% 5.13% 5.38% 5.38% 5.38% 5.38% 4.88% 4.38% 4.38% 4.38% 4.38% 4.38%

2YY 4.06 4.87 5.03 4.23 4.50 4.82 4.15 4.14 4.15 4.00 4.28 4.38

10YY 3.48 3.81 4.59 3.88 4.16 4.44 4.05 4.27 4.45 4.20 4.55 4.70

2-10 -0.58 -1.06 -0.44 -0.35 -0.34 -0.38 -0.1 0.13 0.30 0.20 0.27 0.32

DXY 103.4 102.5 103.2 104.60 103.5 105.2 103.6 105.2 106.7 102.5 105.5 107

Thai RP-1 1.75 2.00 2.50 2.50 2.50 2.50 2.25 2.25 2.00 1.75 1.50 1.25

USDTHB 34.1 35.3 36.57 34.26 35.6 36.76 34.8 34.0 34.0 35.0 35.6 36.5

2024 AVG: 35.3 2025 AVG: 35.3Source: Central banks, CEIC, INVX



"พิชัย" นําทีมไทยเจรจากับสหรัฐฯ เรื่องกําแพงภาษีทรัมป�
• ร อ ง น า ย ก รั ฐ ม น ต รี แ ล ะ รั ฐ ม น ต รี ว่ า ก า ร

กระทรวงการคลัง พิชัย ชุณหวชิร นําทีมเดินทางไป

สหรัฐอเมริกาในวันท่ี 17 เมษายน 2568 เพ่ือเตรียม

เจรจาเรื่ องกําแพงภาษี 36% โดยมีกําหนดการ

พูดคุยกับระดับรฐัมนตรสีหรฐัฯ ในวันท่ี 23 เมษายน 

• ก่อนหน้านี้ คณะทํางานได้มีการหารือร่วมกับกรม

สรรพสามิต กลุ่ม ปตท. และผู้ว่าการธนาคารแห่ง

ประเทศไทย เ พ่ือประ เมินฉากทัศน์ ต่ างๆ และ

ผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึน ซึ่งท้ังรัฐมนตรีคลังและผู้ว่า

การ ธปท. ต่างยอมรับว่าสถานการณ์มีความไม่

แน่นอนสูง

• กรอบการเจรจาของไทยมี 5 ประเด็นหลัก ได้แก่ 

1) ความร่วมมือในอุตสาหกรรมท่ีเก้ือหนุนกัน เช่น 

อาหารสัตว์ 

2) การเป�ดตลาดและลดภาษีสินค้าเกษตร (ยกเว้น

เนื้อหมู) 

3) การเพ่ิมการนําเข้าสินค้าจาํเป�นจากสหรฐัฯ ท่ีไทย

ผลิตเองไม่ได้ โดยเฉพาะก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG) 

มูลค่า 600 ล้านเหรียญสหรัฐ และก๊าซอีเทน มูลค่า 

100 ล้านเหรยีญสหรฐั

4) การคัดกรองสินค้าส่งออกป�องกันการสวมสิทธ ิ

และ 

5) ส่งเสรมิการลงทนุไทยในอุตสาหกรรมแปรรูปใน

สหรฐัฯ

• ด้านนายกรัฐมนตรีมั่นใจว่าข้อเจรจาของไทยมีความ

แข็งแรงและจะเป�นประโยชน์กับท้ังสองประเทศ พร้อม

กันนี้ ไทยยังต้องร่วมมือกับประเทศในกลุ่มอาเซียนท่ี

ได้รบัผลกระทบเชน่กัน

Source: TNN
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บทวิเคราะห:์ แนวทางรับมือภาษีทรัมป�และวิกฤตเศรษฐกิจสําหรับไทย
• ในการเจรจากับสหรฐัฯ เก่ียวกับภาษี ไทยควรเน้นแนวทางท่ี

รองนายกฯ พิชัย ชุณหวชิรกําลังเตรียมไปเจรจา โดย

มุ่งเน้น 5 กรอบสําคัญ คือ (1) ความรว่มมือในอุตสาหกรรม

ท่ีเก้ือหนุนกัน (2) การเป�ดตลาดและลดภาษีสินค้าเกษตร

แบบเฉพาะเจาะจงโดยไม่รวมเนื้อหมู (3) การเพ่ิมการนําเข้า

สินค้าจําเป�นจากสหรัฐฯ ท่ีไทยผลิตเองไม่ได้ เช่น ก๊าซ

ธรรมชาติเหลว (LNG) ประมาณ 1 ล้านตันภายใน 5 ป� มูลค่า

ราว 600 ล้านเหรยีญสหรฐั และก๊าซอีเทน 4 แสนตัน มูลค่า 

100 ล้านเหรียญฯ (4) การคัดกรองสินค้าส่งออกป�องกัน

ก า ร ส ว ม สิ ท ธิ  แ ล ะ  ( 5 )  ส่ ง เ ส ริม ก า ร ล ง ทุน ไ ท ย ใ น

อุตสาหกรรมแปรรูปในสหรฐัฯ 

• แนวทางนี้สอดคล้องกับท่าทีของนายกรัฐมนตรีท่ีเน้นการ

เจรจาแบบ win-win และคํานึงถึงผลประโยชน์ของ

ประชาชนเป�นหลัก ไทยควรใช้ข้อได้เปรียบจากการเป�นหนึ่ง

ใน 14 ประเทศท่ีสหรฐัฯ ขาดดลุมากท่ีสุด (อันดับ 10-11) และ

ความสัมพันธท์างการทตูท่ียาวนานเป�นจุดแข็งในการเจรจา 

โดยมีเป�าหมายลดภาษีจาก 36% ใหเ้หลือต�ากว่า 15% หรือดี

ท่ีสุดคือ 10%

• ในการเตรียมเศรษฐกิจให้พร้อมรับวิกฤตท่ีกําลังจะมาจาก

การข้ึนภาษีการค้า ไทยควรเตรยีมแผนรบัมือท้ังระยะส้ันและ

ระยะยาว 

• ในระยะส้ัน นโยบายการเงินควรพิจารณาลดดอกเบี้ยเพ่ือ

ลดต้นทุนทางการเงนิให้ภาคธุรกิจ โดยตามอาจลดลงได้ 3

ครั้งในป� 2025 พร้อมกับมาตรการช่วยเหลือด้านสภาพ

คล่องสําหรบัผู้ส่งออกท่ีได้รบัผลกระทบ 

• ทางด้านนโยบายการคลัง รัฐบาลควรพิจารณากระตุ้น

เศรษฐกิจภายในประเทศเพ่ือชดเชยการส่งออกท่ีคาดว่าจะ

ลดลงถึง 3% โดยเฉพาะการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานขนาด

ใหญ่ท้ังด้านกายภาพและเชิงสถาบัน การลงทุนประมาณ 4 

ล้านล้านบาท (22% ของ GDP) ภายใน 5 ป� จะช่วยเพ่ิมการ

เติบโตทางเศรษฐกิจขึ้น 1.5-2.0% ต่อป� ซึ่งจะช่วยบรรเทา

ผลกระทบจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกท่ีอาจทําให ้

GDP ไทยในป� 2025 ขยายตัวเพียง 1.4% จากท่ีคาดการณ์

ไว้ 2.5%

• ด้านแนวนโยบายกับชาติอาเซยีนอ่ืนๆ ท่ีได้รับผลกระทบจาก

ภาษี ไทยควรรว่มมือกับประเทศในกลุ่มอาเซยีนโดยเฉพาะ 5 

ประเทศท่ีได้ดุลการค้าสหรัฐฯ เป�นอันดับต้นๆ ไม่ว่าจะเป�น

เวียดนาม (ภาษี 46%) กัมพูชา (49%) อินโดนีเซีย (32%) 

ไทย (36%) และมาเลเซยี (24%)

• การพบปะระหว่างผู้นําไทยกับนายกรัฐมนตรีอันวาร์ อิบราฮิ

มของมาเลเซยีซึ่งเป�นประธานอาเซียนป�นี้ เป�นโอกาสสําคัญ

ในการประสานท่าทีร่วมกัน อาเซียนควรทํางานร่วมกันเพ่ือ

แก้ไขป�ญหาการค้าภายในกลุ่มท่ียังอยู่ในระดับต�าเพียง 21% 

(เทียบกับสหภาพยุโรปท่ี 60%) โดยเร่งลดอุปสรรคท่ีไม่ใช่

ภาษี (NTBs) ซึ่งเพ่ิมข้ึนกว่าเท่าตัวเป�น 9,494 รายการ

ระหว่างป� 2008-2020 การลด NTBs จะเพ่ิม GDP ของ

อาเซยีนได้ถึง 1.6% ตามการศึกษาของ IMF

• ไทยควรเร่งขยายตลาดส่งออกไปยังประ เทศอ่ืนๆ 

นอกเหนือจากสหรัฐและจีน โดยเฉพาะการเร่งเจรจาเขต

การค้าเสรีกับสหภาพยุโรปซึ่งเป�นตลาดส่งออกใหญ่อันดับ 

4 ของไทย ท่ีหยุดชะงักมาต้ังแต่ป� 2014 แต่ล่าสุดมีทีท่าว่า

อาจจบภายในปลายป�นี้ 

• เราคาดว่า หากการเจรจาสําเร็จจะเพ่ิมมูลค่าการค้าระหว่าง

ไทยกับสหภาพยุโรปได้ 15-20% ในระยะ 3-5 ป� นอกจากนี้ 

ไทยควรมองหาโอกาสในตลาดเอเชียใต้ ตะวันออกกลาง 

และแอฟรกิา 

• การพัฒนาท่าเรือฝ�่ งอันดามันจะช่วยให้ไทยส่งออกไปยัง

ภูมิภาคเหล่านี้ได้สะดวกขึ้น ไทยยังควรปรับโครงสร้าง

อุตสาหกรรมเพ่ือลดการพ่ึงพาตลาดใดตลาดหนึ่งมาก

เกินไป และใช้วิกฤตนี้เป�นโอกาสในการปฏิรูปเศรษฐกิจให้

แข็งแกรง่ยิ่งขึ้น
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บทวิเคราะห:์ แนวทางรับมือภาษีทรัมป�และวิกฤตเศรษฐกิจสําหรับไทย
• สถานการณ์ภาษีของทรัมป�แสดงให้เห็นว่าระเบียบการค้า

โลกกําลังเปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็ว ไทยจําเป�นต้อง

ปรับตัวท้ังในระยะส้ันผ่านการเจรจาทวิภาคีกับสหรัฐ และ

วางแผนระยะยาวเพ่ือลดการพ่ึงพิงตลาดใดตลาดหนึ่งมาก

เกินไป วิกฤตครั้งนี้อาจเป�นจุดเปล่ียนสําคัญท่ีจะผลักดันให้

ไทยและอาเซยีนต้องมีความรว่มมอืท่ีแข็งแกรง่ยิง่ขึ้น มีการ

เก้ือกูลและเติมเต็มซึ่งกันและกัน แทนท่ีจะแข่งขันกันเอง 

พร้อมกับการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจภายในประเทศให้

แข็งแกร่งและยืดหยุ่นมากข้ึน ท้ังหมดนี้จะช่วยให้ไทยไม่

เพียงแต่ผ่านพ้นวิกฤตครั้งนี้ ไปได้ แต่ยังวางรากฐาน

สําหรับการเติบโตท่ียั่งยืนในระยะยาวท่ามกลางระเบียบโลก

ใหม่ท่ีกําลังก่อตัวขึ้น

• ในส่วนของภาคธุรกิจท่ีภาครัฐควรสนับสนุนเป�นพิเศษ เรา

มองว่า ภาครฐัควรใหก้ารสนับสนุนเป�นพิเศษกับภาคธุรกิจท่ี

ได้รับผลกระทบหนักจากภาษีทรัมป�และมีศักยภาพในการ

ปรับตัว รวมถึงอุตสาหกรรมท่ีจะเป�นฐานการเติบโตใน

อนาคต ได้แก่:

1. อุ ต ส า ห ก ร ร ม ส่ ง อ อ ก ท่ี พ่ึ ง พ า ต ล า ด ส ห รัฐ ฯ  สู ง 

โดย เ ฉพาะ สินค้ า ท่ีถูกก ระทบจาก ภาษี  3 6% เ ช่น 

อิเล็กทรอนิกส์ เครื่องใช้ไฟฟ�า ยานยนต์และชิ้นส่วน ส่ิง

ทอและเครื่องนุ่งหม่ โดยช่วยเหลือด้านสภาพคล่อง การ

หาตลาดทดแทน และการปรับปรุงกระบวนการผลิตให้มี

มูลค่าเพ่ิมสูงขึ้น

2. อุตสาหกรรมอาหารแปรรูปและเกษตรมูลค่าสูง ซึ่งเป�น

จุดแข็งของไทยและมีโอกาสขยายตลาดไปยุโรปและ

ตลาดใหม่ เช่น ตะวันออกกลาง อินเดีย และแอฟริกา 

โดยสนับสนุนการพัฒนามาตรฐาน การรับรองสินค้า 

และการสรา้งแบรนด์ระดับโลก

3. ธุรกิจ SMEs และ Startups ท่ีมีนวัตกรรมและความ

คล่องตัวสูง สามารถปรับตัวเข้าสู่ห่วงโซ่มูลค่าใหม่ได้ 

โดยสนับสนุนเงินทุน ความรู้ และการเชื่อมโยงตลาด 

รวมถึงมาตรการลดภาระภาษีและการใหสิ้นเชื่อดอกเบี้ย

ต�า

4. อุตสาหกรรมท่ีเ ก่ียวข้องกับการพัฒนาโครงสร้าง

พ้ืนฐาน เช่น วัสดุก่อสร้าง ระบบคมนาคม พลังงาน

ทดแทน และดิจทัิล ซึ่งจะได้ประโยชน์จากนโยบายกระตุ้น

เศรษฐกิจภายในประเทศและชว่ยสรา้งงานในชว่งวิกฤต

5. อุตสาหกรรมท่องเท่ียวและบริการ ซึ่งเป�นแหล่งรายได้

เงนิตราต่างประเทศสําคัญท่ีไม่ได้รับผลกระทบจากภาษี

โดยตรง โดยพัฒนาการท่องเท่ียวมูลค่าสูง ส่งเสริม

การท่องเท่ียวเชิงสุขภาพ และบริการดิจทัิลท่ีสามารถ

ส่งออกได้

• ท้ังนี้ ภาครัฐควรมีเกณฑ์การสนับสนุนท่ีชัดเจน มุ่งเน้น

อุตสาหกรรมท่ีสร้างผลกระทบสูงต่อระบบเศรษฐกิจ มีการ

จา้งงานมาก และมีศักยภาพในการพัฒนาเพ่ือความยั่งยืน

ในระยะยาว แทนท่ีจะเป�นเพียงมาตรการระยะส้ัน
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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, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, 
GLORY, GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, 
KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, 
NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, 
RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, 
SMART, SMD100, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, 
THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, 
UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, VS, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, XYZ, YGG, YONG, ZAA, ZIGA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of January 15, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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