
วนัท่ี 28 เมษายน 2568

MACR



สรุปความเชื่อมั่นผู้บริโภคสหรัฐ ต�าสุดนับต้ังแต่ป� 1990 สรุปและวิเคราะหแ์ผนการเจรจา
ภาษีทรัมป�และกลยุทธ์ของไทย ส่งออกไทย มี.ค. 2025 ขยายตัวจากการเร่งส่งออก
• ความเชื่อมัน่ผู้บรโิภคสหรฐั ต�าสุดนับต้ังแต่ป� 1990 ขณะท่ีคาดการณ์เงินเฟ�อพุ่ง ความเชื่อมั่น

ผู้บริโภคสหรัฐฯ ทรุดลงสู่ระดับต�าสุดนับต้ังแต่ภาวะเศรษฐกิจถดถอยป� 1990 โดยดัชนีจาก
มหาวิทยาลัยมิชิแกนลดลงถึง 32% นับต้ังแต่มกราคม ขณะท่ีการคาดการณ์เงินเฟ�อพุ่งสูงถึง 

6.5% สูงสุดต้ังแต่ป� 1981 ป�จจัยหลักมาจากนโยบายภาษีศุลกากรของประธานาธิบดีทรัมป�ท่ีสร้าง
ความไม่แน่นอนให้กับเศรษฐกิจโลก ส่งผลให้ดัชนีชี้นําเศรษฐกิจ (LEI) กลับมาหดตัวลงในเดือน

มนีาคม ตลาดหุน้มกีารปรบัตัวลงรุนแรงท่ีสุดนบัต้ังแต่กันยายน 2022 และคําส่ังซื้อในภาคการผลิต
อ่อนตัวลง ดัชนคีวามเชื่อมัน่ยงัแสดงความแตกแยกทางการเมอืงอยา่งชดัเจน โดยชาวเดโมแครต

มคีวามเชื่อมัน่ต�าสุดเป�นประวัติการณ์ท่ี 34.4 ขณะท่ีชาวรีพับลิกันอยู่ท่ี 90.2 สัญญาณเหล่านี้บ่งชี้
ความเส่ียงท่ีเพ่ิมขึ้นของภาวะเศรษฐกิจถดถอยท่ีมีเงนิเฟ�อสูง ทําใหม้ีการปรับลดประมาณการการ

เติบโตของ GDP สหรัฐฯ ป� 2025 เหลือเพียง 0.9% และสร้างความท้าทายใหธ้นาคารกลางในการ
รกัษาสมดลุระหว่างการควบคมุเงนิเฟ�อและการสนบัสนนุการเติบโตทางเศรษฐกิจ

• สรุปและวิเคราะห์แผนการเจรจาภาษีทรัมป�และกลยุทธ์ของไทย สหรัฐฯ ภายใต้ประธานาธิบดี
ทรมัป�ได้ประกาศเล่ือนการเก็บภาษีนาํเข้าจากหลายประเทศ (ยกเว้นจนี) ออกไป 90 วัน และวางแผน

การเจรจาการค้าแบบเป�นขั้นตอนกับประเทศคู่ค้าสําคัญ 18 ประเทศภายใต้กรอบการเจรจา 5 
หมวดหมูห่ลัก ไทยซึ่งเป�นประเทศท่ีเกินดลุการค้ากับสหรฐัฯ เป�นอันดับ 10 ด้วยมูลค่า 4.56 หมื่นล้าน

ดอลลาร์สหรัฐ กําลังเผชิญความท้าทายในการเจรจาหลังถูกเล่ือนการเจรจาออกไปอย่างไม่มี
กําหนด อดีตนายกฯ ทักษิณ ชินวัตร ยอมรับว่า "การเจรจากับสหรัฐฯ ค่อนข้างยาก" และไทย

จาํเป�นต้อง "เปล่ียนนโยบายเพราะภาษ"ี สะท้อนถึงจุดอ่อนและการเสียเปรียบในการเจรจา ท้ังนี้ เรา
มองว่า กรอบเจรจาของไทยท่ีเน้นการนําเข้าสินค้าเกษตรจากสหรัฐฯ ถูกมองว่ามีจุดอ่อนสําคัญ

เนื่องจากเป�นแผนระยะยาว 5-10 ป� ซึ่งไม่สอดคล้องกับวาระของทรัมป�ท่ีมีเพียง 4 ป� และเน้นภาค
เกษตรซึ่งมสัีดส่วนเพียง 9% ของ GDP ไทย
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• เรามองว่า ไทยเนน้ความรว่มมอืด้านโครงสรา้งพ้ืนฐานและดาต้าเซน็เตอร ์แทนการใชก้ลยุทธ ์"รอดู

ท่าที" ท่ีอาจทําใหเ้สียเปรยีบประเทศเพ่ือนบ้านท่ีมีความคืบหน้าในการเจรจาแล้ว หากไทยไม่สามารถ
เจรจาลดภาษีได้สําเรจ็และต้องเผชญิกับภาษี 36% ตามท่ีทรัมป�ขู่ไว้ ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยจะ

รุนแรงอยา่งยิง่

• ส่งออกไทย มี.ค. 2025 ขยายตัวท่ี 17.8%YoY จากการเรง่ส่งออกก่อน Tariff จากข้อมูลการ

ส่งออกของไทยในเดือนมนีาคม 2025 พบว่ามกีารขยายตัวท่ี 17.8% เมื่อเทียบกับป�ก่อน ซึ่งนับเป�น
การเติบโตต่อเนื่องเป�นเดือนท่ี 9 โดยมีมูลค่า 2.955 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ อย่างไรก็ตาม การ

เติบโตนี้เป�นผลจากป�จจัยชั่วคราว โดยเฉพาะการเร่งส่งออกสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ไปยังสหรัฐฯ 
(ขยายตัว 34.3%) ก่อนท่ีมาตรการกีดกันทางการค้าจะมีผลบังคับใช้ และการส่งออกทองคําท่ี

ขยายตัวสูงถึง 269.5% ตามราคาทองท่ีพุ่งสูงเป�นประวัติการณ์ ขณะท่ีสินค้าเกษตรหดตัว 0.5% 
โดยเฉพาะข้าวท่ีหดตัว 23.4% เนื่องจากราคาสูงกว่าคู่แข่ง

• ในระยะถัดไป การส่งออกของไทยมีแนวโน้มชะลอตัวลง โดยได้มีการปรับลดประมาณการส่งออก
ท้ังป� 2568 เป�นหดตัวท่ี -3.0% จากเดิมท่ีคาดว่าจะหดตัว -1.0% เนื่องจากความเส่ียงจากมาตรการ

กีดกันทางการค้าของสหรฐัฯ การทุ่มตลาดสินค้าจากจนี และป�ญหาด้านความสามารถในการแข่งขัน
ของสินค้าเกษตรไทยท่ีมีต้นทุนการผลิตสูงและผลิตภาพแรงงานต�า สอดคล้องกับทิศทางการค้า

โลกท่ีชะลอตัว โดย WTO และ IMF ได้ปรบัลดคาดการณ์ปรมิาณการค้าโลกในป� 2568 เหลือเพียง -
0.2% และ 1.7% ตามลําดับ จากเดิมท่ี 3.0% และ 3.2%



ความเชื่อมั่นผู้บริโภคสหรัฐ ต�าสุดนับต้ังแต่ป� 1990 ขณะท่ีคาดการณ์เงินเฟ�อพุ่ง
• ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคของมหาวิทยาลัยมิชิแกนในเดือน เม.ย. 2025 ลดลงเหลือ 52.2 

จาก 57 ในเดือนมีนาคม และลดลงถึง 32% นับต้ังแต่เดือน ม.ค.  ลดลงมากท่ีสุดนับต้ังแต่

ภาวะเศรษฐกิจถดถอยป� 1990 ขณะท่ีผู้บริโภคคาดการณ์ว่าเงนิเฟ�อจะสูงถึง 6.5% ในป�หน้า 

ซึ่งเป�นตัวเลขสูงสุดนับต้ังแต่ป� 1981 สาเหตุหลักมาจากความไม่แน่นอนเก่ียวกับนโยบาย

การค้าของประธานาธบิดีทรมัป� โดยเฉพาะการประกาศมาตรการภาษีศุลกากรครั้งใหญ่ท่ีสร้าง

ความป�่ นป�วนใหกั้บเศรษฐกิจโลก แม้ว่าทรัมป�จะอ่อนท่าทีลงและประกาศว่า "ภาษีศุลกากรจนี

จะลดลงอย่างมาก" แต่ความเชื่อมั่นของผู้บรโิภคยังคงลดลงต่อเนื่องเป�นเดือนท่ีส่ีติดต่อกัน 

นอกจากนี้ยังมีความแตกต่างอย่างชัดเจนระหว่างมุมมองทางเศรษฐกิจตามแนวทางพรรค

การเมือง โดยความเชื่อมั่นของชาวเดโมแครตอยู่ท่ีระดับต�าสุดเป�นประวัติการณ์ท่ี 34.4

ในขณะท่ีชาวรพัีบลิกันมีความเชื่อมั่นสูงถึง 90.2
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US Leading indicator: 1-Yr inflation expectation (%)

Source: CEIC
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US Leading indicator: 5-Yr inflation expectation (%)

Source: CEIC
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Consumer Confidence Index (CCI): sa
Consumer Sentiment Index (CSI)

US Leading indicator: Consumer surveys (pt.)

Source: CEIC
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ความเชื่อมั่นผู้บริโภคสหรัฐ ต�าสุดนับต้ังแต่ป� 1990 ขณะท่ีคาดการณ์เงินเฟ�อพุ่ง
• สถานการณ์นี้ส่งสัญญาณเตือนที่น่ากังวลสําหรบัเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยเฉพาะความ

เส่ียงของภาวะเศรษฐกิจถดถอยที่มีเงนิเฟ�อสูง (stagflation) การคาดการณ์เงนิ

เฟ�อที่สูงขึ้นควบคู่ไปกับการคาดการณ์การเติบโตของรายได้ที่ชะลอตัวลงจะส่งผลให้

ผู้บรโิภคระมดัระวังการใชจ้า่ยมากขึ้น ซึ่งจนําไปสู่การชะลอตัวของเศรษฐกิจในที่สุด 

นโยบายการค้าที่ไม่แน่นอนของทรัมป� โดยเฉพาะสงครามการค้ากับจีน ยังส่งผล

กระทบต่อตลาดหุน้และตลาดพันธบัตร แม้ว่าตลาดหุน้จะฟ�้ นตัวบ้างหลังจากทรัมป�

อ่อนท่าทีลง แต่ความเชื่อมัน่ของผู้บรโิภคซึ่งมแีนวโน้มปฏิกิรยิาชา้กว่าตลาดการเงนิ

ยังคงอยู่ในระดับต�า ตัวเลขการขายบ้านมือสองในเดือนมีนาคมที่ลดลงมากที่สุดใน

รอบกว่าสองป�เป�นอีกสัญญาณหนึ่งที่บ่งชี้ว่าความกังวลเริ่มส่งผลต่อพฤติกรรม

การใชจ้า่ยจรงิแล้ว

• ขณะเดียวกัน ธนาคารกลางสหรัฐฯ ก็เผชิญกับความท้าทายในการรักษาสมดุล

ระหว่างการควบคุมเงนิเฟ�อและการสนับสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะใน

สถานการณ์ที่ความไม่แน่นอนของนโยบายการค้าและการเมืองยังคงสูง การ

ตอบสนองของจนีต่อสงครามการค้าด้วยแผนรบัมอืผลกระทบตามที่ประธานาธบิดีสี

ได้ประกาศก็เป�นอีกป�จจยัหนึ่งที่จะส่งผลต่อพลวัตเศรษฐกิจโลกในชว่งที่เหลือของป� 

2025

• เรามองว่า ตัวชีวั้ดเศรษฐกิจสําคัญทั้งสามแหล่งขอ้มูล—ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค

มหาวิทยาลัยมิชิแกนที่ด่ิงลงถึง 32% นับต้ังแต่มกราคม ดัชนีชี้นําเศรษฐกิจ (LEI) 

จาก The Conference Board ที่กลับมาหดตัวลงมากขึ้นในเดือน ม.ีค. และตัวเลข

การคาดการณ์เงินเฟ�อที่พุ่งสูงถึง 6.5%—ล้วนบ่งชี้ถึงความเส่ียงที่เพ่ิมขึ้นของ

ภาวะเศรษฐกิจถดถอยที่มีเงินเฟ�อสูง (stagflation) สาเหตุหลักมาจากความไม่

แน่นอนเกี่ยวกับนโยบายภาษีศุลกากรของประธานาธิบดีทรัมป� ซึ่งส่งผลใหค้วาม

คาดหวังของผู้บริโภคลดลง ดัชนีหุ้นลดลงรายเดือนรุนแรงที่สุดนับต้ังแต่ ก.ย. 

2022 และคําส่ังซื้อใหมใ่นภาคการผลิตอ่อนตัวลง ทําใหเ้ราปรับลดประมาณการการ

เติบโตของ GDP สหรฐัฯ สําหรับป� 2025 เหลือเพียง 0.9% ขณะที่แนวโน้มเงนิเฟ�อ

ที่สูงขนึในครึ่งป�หลังทําให ้Fed น่าจะลดดอกเบีย้ยากขึ้น
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สรุปและวิเคราะหแ์ผนการเจรจาภาษีทรัมป�และกลยุทธ์ของไทย
• WSJ รายงานว่า โดนัลด์ ทรัมป�ได้ประกาศเล่ือนการเก็บภาษีนําเข้าจากหลายประเทศ 

(ยกเว้นจีน) ออกไป 90 วัน โดยสหรัฐฯ วางแผนดําเนินการเจรจาการค้าแบบเป�น

ขัน้ตอนกับประมาณ 18 ประเทศคู่ค้าสําคัญ รัฐบาลสหรัฐฯ ได้พัฒนากรอบการเจรจาที่

ครอบคลมุ 5 หมวดหมูห่ลัก ได้แก่ (1)  ภาษีศลุกากรและโควตา (2) อุปสรรคทางการค้า

ที่ไม่ใช่ภาษี (3) การค้าดิจิทัล (4) กฎแหล่งกําเนิดสินค้า และ (5) ความมั่นคงทาง

เศรษฐกิจ หากไม่สามารถบรรลุข้อตกลงได้ภายในวันที่ 8 ก.ค. ประเทศเหล่านั้นจะถูก

เรยีกเก็บภาษีศุลกากรตอบโต้ ไทยเป�นหน่ึงใน 14 ประเทศที่เกินดุลการค้ากับสหรัฐฯ ใน

ระดับที่ถูกจับตามอง โดยอยู่ในอันดับท่ี 10 ด้วยมูลค่า 4.56 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ 

โดยการเจรจากับฝ�ายไทยถกูเล่ือนอยา่งไมม่กํีาหนด

• ทั้งนี้ สหรัฐฯ วางแผนที่จะเจรจาภายใต้กรอบใหม่นี้กับประเทศคู่ค้าสําคัญประมาณ 18 

ประเทศในช่วงสองเดือนข้างหน้า แผนเริ่มต้นคือการเชิญ 6 ประเทศมาเจรจาในหนึ่ง

สัปดาห ์และทําซ�ากับกลุ่ม 6 ประเทศอื่นๆ ในสัปดาหท์ี่สองและสาม รวมเป�นวงจร 18 

ประเทศที่จะดําเนินการซ�าจนถึงกําหนดเส้นตายวันที่ 8 กรกฎาคม ซึ่งเป�นวันที่ภาษี

ศลุกากรตอบโต้จะมผีลบงัคับใชก้ับประเทศที่ไมส่ามารถบรรลุข้อตกลงได้ เว้นแต่ทรัมป�

จะขยายการระงบัภาษี 90 วันออกไปอีก โฆษกทําเนียบขาวคาโรไลน์ เลวิตต์ เป�ดเผยว่า

รัฐบาลได้รับข้อเสนอทางการค้าเป�นลายลักษณ์อักษรจากประเทศคู่ค้า 18 ประเทศที่

กําลังพิจารณาอยู ่แมว่้ายงัไมช่ดัเจนว่าประเทศใดบา้งที่จะเข้าร่วมการเจรจาตามกรอบ

ของ USTR แต่อินเดียดูเหมือนจะมีความคืบหน้าในการเจรจาการค้ามากกว่าประเทศ

ส่วนใหญ่

• แคนาดาและเมก็ซโิก ซึ่งเป�นประเทศคู่ค้าที่ใหญ่ที่สุดสองอันดับแรกของสหรัฐฯ ไม่น่าจะ

เข้าร่วมการเจรจาโดยใช้กรอบการค้าใหม่นี้ เนื่ องจากคําส่ังภาษีศุลกากรตอบโต้

ของทรมัป�ไมไ่ด้บงัคับใชก้ับพวกเขา ส่วนจนี ซึ่งเป�นประเทศคู่ค้าอันดับสามของสหรัฐฯ 

ก็อยู่ในเส้นทางที่แตกต่างออกไป โดยทรัมป�ได้กําหนดภาษีศุลกากรที่สูงกว่าสําหรับ

ป�กกิ่งที่อย่างน้อย 145% ทรัมป�กล่าวว่ารัฐบาลของเขาติดต่อกับจีน "ทุกวัน" แม้ว่า

เจา้หน้าที่จนีจะปฏิเสธการติดต่อที่สําคัญเกี่ยวกับการค้า สําหรบัประเทศอื่นๆ การเจรจา

การค้ายังคงอยู่ในระดับสูงและเป�นเรื่องทั่วไป โดยประเทศคู่ค้าบางแหง่ระบุว่าสหรัฐฯ 

ยังไม่ได้ส่งคําขอที่เป�นรูปธรรมสําหรับการเจรจา ในขณะเดียวกัน ยุโรปและประเทศ

อื่นๆ พยายามกําหนดพารามิเตอร์ของตนเองสําหรับการเจรจา โดยสหภาพยุโรปจะไม่

เจรจาเปล่ียนแปลงภาษีมูลค่าเพ่ิมหรือเงินอุดหนุนการเกษตร และสหราชอาณาจักร

พยายามที่จะนําการเปล่ียนแปลงมาตรฐานความปลอดภยัด้านอาหารหรอืยานยนต์ออก

จากการเจรจา

• ในส่วนของไทย ไม่มีความชดัเจนในการเจรจา โดยก่อนถูกเล่ือนออกไปนั้น กรอบการ

เจรจาของไทยประกอบด้วย 5 ขอ้หลัก คือ 1) เพ่ิมการนําเข้าสินค้าจากสหรัฐฯ โดยเน้น

สินค้าเกษตรอย่างข้าวโพดและถ่ัวเหลือง 2) ผ่อนคลายมาตรการภาษีและมาตรการที่

ไม่ใชภ่าษี 3) พัฒนาความร่วมมือในอุตสาหกรรมที่เป�นประโยชน์ร่วมกัน 4) เพ่ิมความ

โปรง่ใสเพ่ือป�องกันการสวมสิทธิ ์และ 5) เพ่ิมการลงทุนของธุรกิจไทยในสหรัฐฯ ทั้งนี้ 

การเจรจาระหว่างไทยกับสหรัฐฯ ซึ่งมีกําหนดในวันที่ 23 เมษายน ได้ถูกเล่ือนออกไป

อยา่งไมม่กํีาหนด ท่ามกลางความไมแ่น่ใจว่าขอ้เสนอของไทยเพียงพอหรอืไม่

5



สรุปและวิเคราะหแ์ผนการเจรจาภาษีทรัมป�และกลยุทธ์ของไทย
• ด้าน Bloomberg รายงานว่า อดีตนายกฯ ทักษิณ ชินวัตร ได้

กล่าวสุนทรพจน์ท่ีงานสัมมนาของหอการค้าอเมริกันใน

กรุงเทพฯ โดยบ่งชี้ชัดเจนถึงจุดอ่อนในการเจรจาของไทย 

โดยทักษิณยอมรับว่า "การเจรจากับสหรัฐฯ ค่อนข้างยาก" 

และประเทศไทยจาํเป�นต้อง "เปล่ียนนโยบายเพราะภาษี"

• ทักษิณยังชี้ใหเ้หน็ถึงความไม่สมดุลทางการค้าระหว่างไทยกับ

สหรัฐฯ และจีน กล่าวคือ "เรามีการขาดดุลการค้ากับจีน

มหาศาลและมีการเกินดลุปานกลางกับสหรฐัฯ บางทีอาจมีอะไร

ผิดปกติตรงนี"้ คําพูดดังกล่าวเป�นการยอมรับอย่างชัดเจนว่า

ไทยจําเป�นต้องปรับเปล่ียนนโยบายการค้าครั้งใหญ่ ซึ่งอาจ

กระทบต่อความสัมพันธ์ทางเศรษฐกิจกับจีนท่ีเป�นแหล่งการ

ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศรายใหญ่ท่ีสุดของไทยในช่วงป� 

2022-2024 ( คิดเป�นเ กือบ 28% ของการลงทุนจาก

ต่างประเทศ เทียบกับสหรัฐฯ ท่ีมีเพียง 8%) นอกจากนี้ การท่ี

ทักษิณกล่าวว่าไทย "พร้อมท่ีจะไปเมื่อไหร่ก็ตามท่ีพวกเขา

ต้องการให้เราไป" แสดงใหเ้หน็ถึงท่าทีเชิงรับและการเป�นฝ�าย

เสียเปรยีบในการเจรจา

• เราวิเคราะห์ว่าหนึ่งในสาเหตุท่ีไทยถูกเล่ือนการเจรจาเป�นผล

จากกรอบเจรจาของไทยมีจุดอ่อนสําคัญคือการเสนอแผนท่ี

ต้องใชเ้วลานานถึง 5-10 ป� ซึ่งไม่สอดคล้องกับวาระการดํารง

ตําแหน่งของทรมัป�ท่ีมีเพียง 4 ป�

• นอกจากนี้ การใชสิ้นค้าเกษตรเป�นกลยุทธห์ลักในการเจรจานั้น

ไม่เพียงพอ เนื่องจากภาคเกษตรคิดเป�นเพียง 9% ของ GDP

ไทย และการส่งออกสินค้าเกษตรมีสัดส่วนเพียง 17.3% ของ

มูลค่าการส่งออกท้ังหมด

• เรามองว่าไทยควรให้ความสําคัญกับโครงสร้างพ้ืนฐาน

มากกว่า เชน่ การนําเข้าเครื่องจกัรหนักจากอเมริกา ซึ่งจะช่วย

ลดดุลการค้าได้เร็วกว่าการเจรจาเรื่องสินค้าเกษตร รวมถึง

ควรผลักดันความร่วมมือในอุตสาหกรรมดาต้าเซ็นเตอร์กับ

บรษัิทเทคโนโลยีอเมริกัน และเร่งเจรจาการค้ากับกลุ่มประเทศ

อ่ืน โดยเฉพาะสหภาพยุโรป

• นอกจากนั้น เรามองว่า การใช้กลยุทธ์ "รอดูท่าที" ของไทย

อาจเป�นดาบสองคม ในขณะท่ีประเทศเพ่ือนบ้านอย่าง

อินโดนีเซยีและเวียดนามมีความคืบหน้าในการเจรจากับสหรัฐฯ 

แล้ว แนวทางนี้ยิ่งตอกย�าจุดอ่อนของไทยในการเจรจาทาง

การค้า และอาจทําใหเ้สียโอกาสในการได้ข้อตกลงท่ีดี

• ยิ่งไปกว่านั้น ยังมีประเด็นท่ีน่ากังวลเก่ียวกับผลกระทบต่อ

เกษตรกรไทยจากการนําเข้าสินค้าเกษตรจากสหรัฐฯ เพ่ิมข้ึน 

ซึ่งเป�นกลุ่มท่ีคิดเป�น 46% ของประชากรไทย แม้จะสรา้งรายได้

เพียง 9% ของ GDP เท่านั้น การท่ีอดีตนายกฯ ทักษิณและ

รัฐบาลไทยแสดงท่าทีเต็มใจท่ีจะปรับเปล่ียนนโยบายเพ่ือ

ตอบสนองต่อความต้องการของสหรัฐฯ สะท้อนให้เห็นถึง

อํานาจต่อรองท่ีไม่เท่าเทียมกัน และอาจส่งผลให้ไทยต้อง

ยอมรับข้อตกลงท่ีไม่เป�นประโยชน์ต่อประเทศในระยะยาว หาก

ไทยไม่สามารถเจรจาลดภาษีนําเข้าจากสหรัฐฯ ได้สําเร็จ และ

ต้องเผชิญกับภาษี 36% ตามท่ีทรัมป� ขู่ ไ ว้  ผลกระทบต่อ

เศรษฐกิจไทยจะรุนแรงอย่างยิ่ง
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ส่งออกไทย มี.ค. 2025 ขยายตัวท่ี 17.8%YoY จากการเร่งส่งออกก่อน Tariff
• การส่งออกของไทยในเดือนมีนาคม 2025 ยังคงเติบโตแข็งแกร่งที่ 17.8%YoY มีมูลค่า 2.955

หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ ต่อเนื่องจากการเติบโต 14.0% ในเดือนกุมภาพันธ์ นับเป�นการขยายตัว

ต่อเนื่องเป�นเดือนที่ 9 สูงกว่าที่เราคาดการณ์ที่ 7.0% และ Bloomberg consensus 12.8%) โดย

การเติบโตสะสมสามเดือนแรกอยูท่ี่ 15.2% 

• อย่างไรก็ตาม ผลงานที่น่าประทับใจนี้ส่วนใหญ่ยังคงมาจากป�จจัยชั่วคราวที่อาจไม่ยั่งยืน จาก

ผลกระทบจากนโยบายกีดกันการค้าของสหรัฐฯที่มีแนวโน้มรุนแรงมากขึ้น เราได้ปรับลดประมาณ

การส่งออกของไทยทั้งป� 2568 จากเดิมที่คาดว่าจะหดตัว -1.0% YoY (ประเมินในเดือน ก.พ.) เป�น

หดตัวที่ -3.0% สอดคล้องกับแนวโน้มปริมาณการค้าโลกที่ชะลอตัวรุนแรง โดยองค์การการค้า

โลก (WTO) และกองทนุการเงนิระหว่างประเทศ (IMF) ต่างปรบัลดคาดการณ์ปรมิาณการค้าโลกใน

ป� 2568 เหลือเพียง -0.2% และ 1.7% ตามลําดับ จากการประเมนิครัง้ก่อนที่ 3.0% และ 3.2% 

Source: INVX, MoC

Macro growth projection
Actual Forecast Forecast
2024 2025 (Feb) 2025 (Apr)

GDP growth 2.5 2.5 1.4
Private investment 0.0 -0.2 -1.8
Public investment 4.8 2.9 2.8
Private consumption 4.4 1.9 0.7
Public consumption 2.5 1.3 1.5

Export value in US$ terms (%) 5.8 -1.0 -3.0

Import value in US$ terms (%) 6.3 -2.0 -4.0
Current account to GDP (%) 2.3 0.5 1.0
Headline inflation (%) 0.4 0.9 1.1
USD/THB 35.3 35.3 35.3
Policy rate (%) 2.25 1.75 1.25
No. of inbound tourists (mn) 35.5 40.0 35.0
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สินค้าสําคัญท่ีส่งออกไปสหรัฐฯเป�นตัวขับเคล่ือนหลักของการส่งออกในเดือน มี.ค. 

1. การเรง่ส่งออกไปยังตลาดหลักยังเป�นในแนวทางเพ่ือจะลดความเส่ียงจากการ

ปรับขึ้นภาษีนําเข้าสินค้าของสหรัฐฯ ส่งผลให้มีการเร่งนําเข้าสินค้าเพ่ือรักษา

เสถียรภาพของห่วงโซ่อุปทาน ในภาคการผลิต และบรรเทาผลกระทบจากการ

เพ่ิมขึ้นของต้นทนุและราคาสินค้าท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต

• การส่งออกสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ ซึ่งเป�นสินค้าสําคัญท่ีส่งไปยังสหรัฐฯ แสดง

การเติบโตแข็งแกร่งในเดือนมีนาคม 2568 โดยการส่งออกเครื่ อง

คอมพิวเตอร์ อุปกรณ์ และส่วนประกอบ เพ่ิมข้ึนถึง 80.2%YoY แผงวงจร

ไฟฟ�าขยายตัว 41.5% เครื่องปรับอากาศและส่วนประกอบเพ่ิมขึ้น 19.1% 

สะท้อนการเร่งขนส่งสินค้าของผู้ผลิต ก่อนมาตรการภาษีนําเข้าใหม่ของ

สหรัฐฯ จะมีผล การส่งออกไปยังสหรัฐฯ ท้ังหมดขยายตัว 34.3% เพ่ิมขึ้น

จากเดือนก่อนหน้าท่ีขยายตัว 18.3%

Source: MoC

2.ในมิติตลาดนอกเหนือจากสหรัฐฯท่ีเป�นตลาดสําคัญของสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ การส่งออกเดือน มี.ค. ยังคงมี

แรงหนุนจากสวิตเซอร์แลนด์และตะวันออกกลางท่ีเป�นตลาดสําคัญของทองคําและอัญมณีโดยการส่งออก

ทองคํายังคงเป�นตัวขับเคล่ือนสําคัญ: มูลค่าการส่งออกทองคําเติบโต 269.5% เมื่อเทียบกับป�ก่อน เร่งตัวขึ้น

จากท่ีเติบโต 26.1% ในเดือนก่อน ตามราคาทองคําท่ีปรบัตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุดเป�นประวัติการณ์

• ตลาดตลาดหลัก (68.5% ของส่วนแบ่ง): เติบโตโดยรวม 17.3% (7.7% เดือนก่อน) โดยตลาดหลักเช่น 

สหรัฐฯ: 34.3% (18.3% เดือนก่อน) นําโดยคอมพิวเตอร์, โทรศัพท์และเครื่องปรับอากาศ จีน: 22.2% 

(22.4% เดือนก่อน) นําโดยคอมพิวเตอรแ์ละยาง ญี่ปุ�น: 1.5% และอาเซยีน: 11.7% 

• ด้านตลาดรอง (28.0% ของส่วนแบ่ง): เติบโตโดยรวม 28.0% นําโดยตะวันออกลาง: 25.1% (ส่วนใหญ่

เป�นอัญมณี) กลุ่ม CIS: 59.5% (ส่วนใหญ่เป�นอากาศยาน) 

• ตลาดอ่ืนๆ: สวิตเซอรแ์ลนด์ 497.3% (ส่วนใหญ่เป�นทองคํา)

Source: CEIC

• การส่งออกเดือน ม.ีค. มแีรงขบัเคลื่อนดังนี้
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แม้สินค้าอุตสาหกรรมจะเติบโตสูงแต่เป�นแรงหนุนชั่วคราวจากการส่งออกไปสหรัฐฯ
• การส่งออกไทยเดือนมีนาคม 2568 ขยายตัว 17.8%YoY สูงกว่าท่ีเราคาดการณ์ท่ี 7.0% และ Bloomberg consensus 12.8% ต่อเนื่องจากเดือนก่อนท่ีขยายตัว 14.0% นับเป�นการขยายตัวต่อเนื่องเป�น

เดือนท่ี 9 โดยสินค้าอุตสาหกรรมขยายตัวสูงถึง 23.5% ขยายตัวต่อเนื่องเป�นเดือนท่ี 12 และสินค้าอุตสาหกรรมเกษตรหดตัว 5.7% ซึ่งเป�นการพลิกหดตัวครั้งแรกในรอบ 9 เดือน ขณะท่ีสินค้าเกษตรหด

ตัว -0.5% หดตัวต่อเนื่องเป�นเดือนท่ี 3

Source: MoC

• สินค้าอุตสาหกรรมขยายตัวสูงถึง 23.5% โดยเฉพาะการส่งออก

อิเล็กทรอนิกส์ แม้เครื่ องคอมพิวเตอร์และส่วนประกอบจะ

ขยายตัวดีถึง 80.2% ต่อเนื่องจาก 51.3% ในเดือนก่อน แต่เป�น

ผลจากการเร่งส่งออกก่อนมาตรการกีดกันการค้าของสหรัฐฯ 

มากกว่าการฟ�้ นตัวของอุปสงค์ท่ีแท้จริง ด้านอุปกรณ์ก่ึงตัวนํา 

ทรานซิสเตอร์และไดโอดยังคงหดตัวแรงถึง -31.2% หดตัว

ต่อเนื่อง 13 เดือน และเครื่องยนต์สันดาปภายในหดตัว -27.0% 

สะท้อนความเปราะบางจากการเปล่ียนผ่านเทคโนโลยีและการ

แข่งขันท่ีรุนแรง

• ด้านการส่งออกสินค้าเกษตรยงัคงหดตัว -0.5% จากการแข่งขัน

ท่ีสูงขึ้น โดยเฉพาะข้าวท่ีหดตัวแรงถึง -23.4% ต่อเนื่องเป�นเดือน

ท่ี 5 จากราคาข้าวไทยท่ีสูงกว่าคู่แข่งอย่างเวียดนามและอินเดียท่ี

กลับมาส่งออกข้าวมากขึ้นหลังจากผ่อนคลายมาตรการจํากัด

การส่งออก รวมถึงผลิตภัณฑ์มันสําปะหลังหดตัว -15.1% และ

น�าตาลทราย -27.7% 

• การส่งออกทองคําและโลหะมี ค่ า ไปอินเ ดีย  กัมพูชาและ

สวิตเซอร์แลนด์ทําใหก้ารส่งออก ทองคําขยายตัว 269.5% อัญ

มณีขยายตัวสูงต่อเนื่องท่ี 69.8% 
Source: MoC
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การนําเข้าขยายตัวเริ่มส่งสัญญาณน่ากังวล
• การนาํเข้าของไทยในเดือนมนีาคม 2568 มมูีลค่า 28,575.3 ล้านดอลลารส์หรฐั ขยายตัว 10.2%YoY เมื่อเทียบกับชว่งเดียวกันของป�ก่อน เรง่ตัวขึ้นจากเดือนกมุภาพันธท่ี์ขยายตัว 4.0% แมก้ารนําเข้าโดยรวมยัง

ขยายตัวได้ต่อเนื่องเป�นเดือนท่ี 10 แต่โครงสรา้งการนาํเข้าเริม่แสดงสัญญาณนา่กังวลหลายประการ เชน่ 

Source: MoC

1. เ ค รื่ อ ง ค อ ม พิ ว เ ต อ ร์ อุ ป ก ร ณ์ แ ล ะ

ส่วนประกอบ (-35.9%) ต่อเนื่องจากท่ีหด
ตัว -34.1% ในเดือนก่อน สะท้อนถึงความ

กังวลในการส่งออกในอนาคตขัดแย้งกับ
การส่งออกในหมวดเดียวกันไปยังสหรัฐฯ

ท่ีเติบโตสูง สะท้อนว่าอาจเป�นเพียงการ
ระบายสินค้าคงคลังมากกว่าการเพ่ิมกําลัง

การผลิตอยา่งยัง่ยนื

2. การนําเข้าจากจีนยังขยายตัวสูง: โดยใน

เดือนมี.ค. การนําเข้าจากจีนขยายตัวสูง
ถึง 46% ต่อเนื่องจากท่ีขยายตัว 9% ใน

เดือนก่อน โดยเฉพาะรถไฟฟ�าท่ีขยายตัว
ถึง 22.3% แผ่น PCB ท่ีขยายตัว 42.5% ท่ี

เป�นชิ้นส่วนสําคัญของสําหรับอุปกรณ์
อิเล็กทรอนิกส์ ซึ่งอาจเป�นความเส่ียงต่อ

การทดแทนการผลิตในประเทศและส่งผล
กระทบต่อผู้ผลิตในประเทศในระยะยาว

• เรามองว่า การนาํเข้าของไทยมแีนวโนม้ชะลอตัวลงในไตรมาสสองโดยเฉพาะเมื่อพิจารณาจาก: (1)เครื่องคอมพิวเตอรอุ์ปกรณ์และส่วนประกอบซึ่งเป�นส่วนหนึ่งของสินค้าทนุ สะท้อนการชะลอตัวของการลงทนุและ

การผลิตในอนาคต (2) ความเส่ียงจากมาตรการกีดกันทางการค้าของสหรัฐฯ ท่ีจะส่งผลกระทบต่อห่วงโซ่การผลิตและการค้าระหว่างประเทศ (3) การทุ่มตลาดสินค้าจากจีนท่ีอาจเพ่ิมขึ้น ซึ่งจะกระทบต่อ
ความสามารถในการแข่งขนัของผู้ผลิตไทยในระยะยาว ท้ังนีโ้ครงสรา้งการนาํเข้าท่ีเปล่ียนแปลงไปยงัคงเป�นสัญญาณเตือนถึงความเปราะบางของเศรษฐกิจไทยในระยะข้างหนา้

Source: MoC
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ประสิทธิภาพการผลิตของภาคเกษตรไทยน่าเป�นหว่ง

Source: FAO

• ข้อมูลการส่งออกของไทยในเดือนมนีาคม 2568 ชีใ้หเ้หน็ว่าประเทศไทยกําลังเผชญิป�ญหาต้นทุนการผลิตในภาคการเกษตรท่ีสูง ส่งผลใหค้วามสามารถในการแข่งขันในตลาดโลกอ่อนแอลง โดยเฉพาะในกลุ่ม

ข้าว ซึ่งการส่งออกหดตัวอยา่งมนียัสําคัญ ป�ญหานีม้รีากฐานจากผลิตภาพแรงงาน (productivity per labor) และประสิทธภิาพการใชเ้ครื่องจกัรท่ียงัอยูใ่นระดับต�า 

• ข้อมูลจากองค์การอาหารและเกษตรแหง่สหประชาชาติ (FAO) ระบุว่า ประเทศไทยมรีะดับผลิตภาพทางการเกษตรต�าเมื่อเทียบกับประเทศเพ่ือนบา้น เชน่ มาเลเซยีและเวียดนาม ดังนัน้ประเทศไทยเรง่นาํนวัตกรรม

และเทคโนโลยีการเกษตรสมัยใหม่เข้ามาใช้ในกระบวนการผลิต และส่งเสริมการจัดหาเครื่องจกัรเกษตรท่ีมีประสิทธิภาพสูง เช่น เครื่องปลูกข้าวและเครื่องเก็บเก่ียวอัตโนมัติ เพ่ือเพ่ิมผลิตภาพแรงงาน การ
ดําเนนินโยบายเหล่านีจ้ะชว่ยลดต้นทนุการผลิต เพิ่มผลผลิตต่อไร ่และทําใหสิ้นค้าเกษตรไทยสามารถแข่งขันในตลาดโลกได้อยา่งยัง่ยนื
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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

14



15

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

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BRI, BRR, BSBM, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, 
GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LH, 
LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, 
PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, 
SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TEGH, TFG, TFI, 
TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, 
VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, EAST, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NEX, NTSC, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PTC, RT, S, SAWAD, 
SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UOBKH, UREKA, VNG, WELL, WIN, XPG
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, 
BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, 
GLORY, GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, 
KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, 
NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, 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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