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เศรษฐกิจโลกทดทานต่อวกิฤตมากขึ้น มโีอกาส
ยุบสภาหลังผ่านงบประมาณ ไทยเส่ียงต่อภาษี
เฉพาะอุตสาหกรรมของทรมัป์



• เศรษฐกิจโลกทดทานต่อวกิฤตมากขึ้น (Teflon Economy) เศรษฐกิจแบบเทฟลอน อีโค

โนมีคือปรากฏการณ์ท่ีตลาดหุน้โลกยังคงเติบโตแข็งแกร่งแม้เผชิญวิกฤตใหญ่หลายครั้ง 

เกิดจากการปรับปรุงความสามารถจัดการความเส่ียงของภาคเอกชน การสนับสนุน

เศรษฐกิจอยา่งรวดเรว็ของรฐับาล และการพัฒนานโยบายการเงนิท่ียดืหยุน่ ท าใหน้ักลงทุน

เกิดความเชื่อมั่นในกลยุทธ ์"Buy the Dip" และสามารถกระจายความเส่ียงไปยังตลาดเกิด

ใหม่ได้มากขึ้น อย่างไรก็ตาม เทฟลอน อีโคโนมีมีความเส่ียงส าคัญสามประการที่นักลงทุน

ต้องเฝ้าระวัง ได้แก่ ต้นทนุการรักษาเสถียรภาพท่ีเพิ่มสูงขึ้นจากภาระหนี้สาธารณะท่ีเพิ่มขึ้น

กว่า 20% หลังโควิดและอัตราดอกเบีย้ท่ีสูงขึ้น 200-300 bps ความเส่ียงเงนิเฟอ้ในสหรัฐ

ที่อาจท าให ้Fed ลดดอกเบีย้ได้ยากขึ้นและดอลลาร์แข็งค่า และความเส่ียงการชะลอตัวของ

เศรษฐกิจก าลังพัฒนาที่อาจเผชญิการผิดนดัช าระหนีม้ากขึ้นในสองถึงสามปีข้างหนา้

• วเิคราะหส์ถานการณ์การเมอืงไทยในระยะต่อไป การเมอืงไทยก าลังเข้าสู่ชว่งเปล่ียนผ่านท่ี

มีความไม่แน่นอนสูง อย่างไรก็ตาม อดีตนายกฯ ทักษิณเสนอแผนปฏิรูปเศรษฐกิจครบ

วงจรต้ังแต่การแก้หนีค้รวัเรอืนด้วย AMC การพัฒนาโครงสรา้งพื้นฐานรถไฟฟา้ ไปจนถึง

การสร้างระบบนิเวศอุตสาหกรรมใหม่ รวมถึงให้แนวทางในการเจรจาการค้ากับสหรัฐ 

นอกจากนั้น ยงัมั่นใจคดีมาตรา 112 จะจบ 22 ส.ค.นีเ้พราะไม่มีหลักฐาน รวมถึงไม่คิดเปล่ียน

รฐับาล-นายกฯ โดยมองตนเป็น "เสมียนของประเทศ"ขณะท่ีอดีตนายกฯ เศรษฐาเตือนไม่ให้

ยุบสภาในช่วงก่อนผ่านร่าง พ.ร.บ.งบประมาณ และสนับสนุนให้ชัยเกษมเป็นนายกฯ หาก

จ าเป็น แต่ต้องยุบสภาคืนอ านาจใหป้ระชาชนหลังผลักดันร่างงบประมาณและมาตรการภาษี

ต่างประเทศเสรจ็
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• เราวิเคราะหว่์า การยุบสภาหลังผ่าน พ.ร.บ.งบประมาณมคีวามเป็นไปได้สูงสุด (70-80%) โดยมีไทม์

ไลน์ส าคัญคือการตัดสินคดีอดีตนายกฯ ทักษิณ 22 กรกฎาคม และคดีนายกฯ แพทองธารช่วง

ตุลาคม-ธันวาคม โดยนายกฯ แพทองธารมีโอกาสรอดจากคดีคลิปเสียงในระดับปานกลาง (40-

50%) ขึ้นอยูก่ับการตีความของศาล กระแสสังคม และการแก้ปัญหาเศรษฐกิจของรฐับาล ซึ่งความ

ไมแ่นน่อนนีจ้ะกระทบความเชื่อมั่นนกัลงทนุและการเจรจาการค้าในระยะส้ัน แต่อาจน ามาซึ่งรัฐบาลท่ี

มคีวามชอบธรรมและเสถียรภาพมากขึ้นในระยะยาว ท้ังนี้ผลลัพธข์ึ้นอยู่กับการตัดสินของศาลและ

ความสามารถของพรรคการเมอืงในการประนปีระนอมเพื่อผลประโยชนข์องประเทศ

• ภาษีเฉพาะอุตสาหกรรมของทรมัป์: ภัยคกุคามใหม่ท่ีหนักกว่าภาษีระดับประเทศ ทรัมป์เปล่ียนกล

ยุทธจ์ากภาษีระดับประเทศมาเปน็ "ภาษีเฉพาะอุตสาหกรรม" ท่ีมผีลกระทบกว้างขวางและยากต่อการ

ต่อรองมากกว่า โดยประกาศภาษี 50% ส าหรับอลูมิเนียมและเหล็ก, 25% ส าหรับรถยนต์, 50% 

ส าหรบัทองแดง และยาสูงถึง 200% อาศัยมาตรา 232 ของ Trade Expansion Act 1962 ที่มฐีาน

กฎหมายแข็งแกรง่ ประเทศเอเชยีขั้นสูงอยา่งสิงคโปรแ์ละไต้หวันจะรบัผลกระทบหนกัสุดจากภาษียา

และเซมิคอนดักเตอร์ ขณะท่ีเวียดนาม มาเลเซีย เกาหลีใต้ และจีนได้รับผลกระทบปานกลางถึงสูง 

ส าหรับไทยแม้ไม่อยู่ในกลุ่มเส่ียงสูงสุด แต่อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ ยานยนต์ และผู้ส่งออกไป

สหรฐัจะเผชญิความผันผวนสูง เนื่องจาก 9 ใน 10 สินค้าหลักท่ีส่งออกอยู่ในกลุ่มท่ีได้รับผลกระทบ 

ในทางกลับกัน กลุ่มท่ีอาจได้ประโยชน์ได้แก่ธุรกิจท่ีเกี่ยวข้องกับภาคการเกษตร โดยเฉพาะกลุ่มท่ีมี

การกระจายตลาดไปยงัตลาดอื่น ๆ นอกจากสหรฐั

สรุปเศรษฐกิจโลกทดทานต่อวิกฤตมากขึ้น วิเคราะหส์ถานการณ์การเมอืงไทย 
ภาษีเฉพาะอุตสาหกรรมของทรมัป์



• The Economist รายงานว่า เศรษฐกิจโลกในชว่ง 15 ปีท่ีผ่านมา มีความทดทาน (Resiliency) 

มากขึ้น โดยขณะท่ีโลกเผชญิกับวิกฤตครั้งใหญ่ต้ังแต่วิกฤตการเงินโลก การแพร่ระบาดของโค

วิด-19 สงครามรสัเซยี-ยูเครน วิกฤตพลังงาน และสงครามการค้าสหรฐั-จนี แต่ตลาดหุน้อเมริกา

กลับเดินทางขึ้นอย่างต่อเนื่อง ดัชนี S&P 500 และ MSCI World อยู่ใกล้จุดสูงสุดตลอดกาล 

กว่าครึ่งหนึ่งของตลาดหุ้นในประเทศพัฒนแล้วอยู่ในระยะ 5% จากจุดสูงสุดของตลาด ดัชนี

ความผันผวน VIX ยังคงต่ากว่าค่าเฉล่ียระยะยาว ปรากฏการณ์นี้เรียกว่า "เทฟลอน อีโคโนมี" 

(Teflon Economy)

• เทฟลอน อีโคโนมเีกิดจากการเปล่ียนแปลงโครงสรา้งพื้นฐานสองด้าน ด้านแรกคือการปรับปรุง

ความสามารถในการจัดการความเส่ียงของภาคเอกชน โดยระบบหว่งโซ่อุปทานสมัยใหม่มีการ

บริหารจัดการแบบมืออาชพี มีระบบการส่ือสารและเทคโนโลยีที่ช่วยในการปรับเส้นทางได้อย่าง

รวดเรว็ การวิเคราะหข์้อมูลการน าเข้าสินค้า 33,000 รายการของสหรัฐต้ังแต่ปี 1989 แสดงให้

เหน็ว่า อัตราการ "ล้มเหลว" ของหว่งโซอุ่ปทานมแีนวโนม้ลดลงอยา่งต่อเนื่อง แมใ้นชว่งการแพร่

ระบาดของโควิด การผลิตเซมคิอนดักเตอรเ์พิ่มขึ้น 15% ในปี 2021 แสดงใหเ้หน็ถึงความยืดหยุ่น

ของระบบ

• ปัจจยัส าคัญที่สองคือการเปล่ียนแปลงบทบาทของรัฐบาล รัฐบาลประเทศพัฒนาแล้วสามารถที่

จะใช้นโยบายการคลังและการเงนิเพื่อรองรับเศรษฐกิจทันทีที่เกิดวิกฤต ในชว่งโควิด รัฐบาลใช้

จา่ยกว่า 10% ของ GDP ในปี 2022 รัฐบาลยุโรปใชจ้า่ยเพ่ิมอีก 3% ของ GDP เพื่อรับมือวิกฤต

พลังงาน ปัจจุบนัรฐับาลเฉล่ียมกีารขาดดลุงบประมาณกว่า 4% ของ GDP นโยบายนีส้รา้ง "พื้นท่ี

ปลอดภยั" ใหก้ับนกัลงทนุ ท าใหเ้กิดกลยุทธ ์"Buy the Dip" ท่ีได้รบัความนยิม
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เศรษฐกิจโลกทดทานต่อวิกฤตมากขึ้น (Teflon Economy)
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Geopolitical Risk Index: Benchmark

Economic Policy Uncertainty Index: Global: Current-price GDP
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• ปัจจัยท่ีสาม ได้แก่ การใช้นโยบายการเงินการคลังในการสนับสนุนเศรษฐกิจ โดยจ านวน

ธนาคารกลางท่ีมีเป้าหมายเงินเฟ้อเพ่ิมจาก 5 แห่งในปี 2000 เป็น 34 แห่งในปี 2022 

ประเทศเหล่านีป้ล่อยใหอั้ตราแลกเปล่ียนลอยตัวมากขึ้นและออกหุน้กู้ในสกุลเงนิท้องถ่ิน ท า

ใหไ้ด้รับผลกระทบน้อยลงจากการเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบี้ยอเมริกา แม้เผชญิปัจจัยลบ

หลายประการ แต่หนี้ท่ีผิดนัดในตลาดเกิดใหม่เพ่ิงเพ่ิมขึ้นเป็น 1.2% ของ GDP ในปี 2023 

เทียบกับ 11.7% ในปี 1987 การพัฒนานีเ้ปิดโอกาสใหน้กัลงทุนสามารถกระจายความเส่ียงไป

ยงัตลาดเกิดใหมไ่ด้มากขึ้น

• การเปล่ียนแปลงโครงสรา้งนีส่้งผลต่อพฤติกรรมนกัลงทนุอยา่งชดัเจน แมดั้ชนคีวามเส่ียง

ทางภมูิรัฐศาสตร์สูงกว่าค่าเฉล่ียระยะยาว 30% แต่นักลงทุนยังคงมองโลกในแง่ดี หุน้ท่ีมี

ความเส่ียงสูงจากภูมิรัฐศาสตร์ เช่น บริษัทสินค้ากีฬาท่ีได้รับผลกระทบจากภาษีน าเข้า ม ี

underperform เพียงเล็กน้อย ตลาดหุ้นไต้หวันท่ีเผชิญความเส่ียงจากจีนยังคงมี

ผลตอบแทนเป็นบวก แสดงใหเ้หน็ว่านกัลงทนุเชื่อมั่นในความสามารถของระบบในการรบัมอื

กับวิกฤต

• แม้เทฟลอน อีโคโนมีจะมีข้อดีหลายประการ แต่ก็มีความเส่ียงท่ีนักลงทุนต้องติดตาม 

ประการแรก ค่าใช้จ่ายในการรักษาเสถียรภาพเพ่ิมสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยหุน้กู้รัฐบาล 10 ปี

เฉล่ีย 3.7% เพ่ิมขึ้นจาก 1% ในชว่งโควิด สหรัฐใชจ้า่ย 3% ของ GDP ส าหรับการบริการหนี ้

ซึ่งมากกว่าค่าใชจ้า่ยด้านกลาโหม ประการท่ีสอง การพึ่งพาการแทรกแซงของรัฐอาจสร้าง 

"Moral Hazard" น าไปสู่การลงทุนท่ีเส่ียงเกินไป ประการสุดท้าย เหตุการณ์ภมูิรัฐศาสตร์

ขนาดใหญ่ เชน่ การรุกรานไต้หวันของจนี อาจท าลายโซ่อุปทานเซมิคอนดักเตอร์และสร้าง

แรงกระแทกท่ีแมแ้ต่ระบบเทฟลอนก็รบัไมไ่หว

4

เทฟลอน อีโคโนมี: โอกาสและความเส่ียงใหมส่ าหรบันักลงทนุในตลาดทนุ
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• เรามองว่า มคีวามเป็นไปได้ท่ีเศรษฐกิจโลกจะไมแ่ยม่ากดังท่ีเคยคาดการณ่ไว้ก่อนหนา้  เนื่องจาก (1)  หว่งโซอุ่ปทานมคีวาม

ยดืหยุน่มากยิง่ขึ้นและผู้ประกอบการปรบัตัวรบัมอืความเส่ียงได้ดีขึ้น สะท้อนผ่านดัชน ีPMI ท่ีไมไ่ด้แยม่ากนัก (2) ระดับภาษี

ตอบโต้ (reciprocal tariff) น่าจะเพ่ิมขึ้นอย่างจ ากัด เนื่องจากหากเพ่ิมแรงเกินไปอาจกระทบต่อความเส่ียงเงนิเฟอ้ใน

สหรฐัท่ีสูงขึ้น (3) การประกาศภาษีตอบโต้ครั้งนี้มีการเล่ือนอย่างต่อเนื่อง ท าใหผ้ลกระทบต่อเศรษฐกิจปีนี้ไม่น่าจะรุนแรง

มาก 

• อยา่งไรก็ตาม ยงัมคีวามเส่ียงสามประการท่ีต้องเฝ้าระวัง (1) หนีส้าธารณะของประเทศต่างๆ เพ่ิมขึ้นกว่าก่อนโควิดอยา่งมี

นยัส าคัญประมาณ 20% ท่ามกลางทิศทางอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้น โดยเพ่ิมขึ้นกว่า 200-300 bps จาก

ชว่ง 3 ปีท่ีผ่านมา ท่ามกลางการเติบโตเศรษฐกิจและรายได้รัฐท่ีลดลง ท าใหต้้นทุนทางการเงนิของรัฐบาลเพ่ิมมากขึ้นและ

เกิดความเส่ียงผิดนดัช าระหนีไ้ด้ (2) เงนิเฟอ้ท่ีสูงขึ้นโดยเฉพาะในสหรฐัจะท าใหก้ารลดดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐท า

ได้ยากขึ้นหรอืไมไ่ด้เลย ท่ามกลางการลดดอกเบีย้ของธนาคารกลางอื่นๆ ซึ่งจะท าใหด้อลลารแ์ข็งค่าขึ้น และ (3) เศรษฐกิจ

ก าลังพัฒนาจะเผชญิความเส่ียงการชะลอตัวและการผิดนดัช าระหนีท่ี้มากขึ้นในสองถึงสามปีข้างหนา้

เทฟลอน อีโคโนมี: โอกาสและความเส่ียงใหมส่ าหรบันักลงทนุในตลาดทนุ
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GDP 
(%)

GDP 2025F (%) Export
/ GDP 

(%)
IMF 

Jan 25
IMF 

Apr 25
Impac
t (p.p.)

INVX 
Feb 25

INVX 
May 25

Impac
t (p.p.)

World (IMF) 3.2 3.3 2.8 -0.5 3.3 2.5 -0.8 29%

US 2.8 2.7 1.8 -0.9 1.9 0.9 -1.0 12%

Eurozone 0.8 1.0 0.8 -0.2 0.8 0.1 -0.8 20%

Japan -0.2 1.1 0.6 -0.5 1.2 0.8 -0.4 18%

China 4.8 4.6 4.0 -0.6 4.5 3.6 -0.9 20%

India 6.5 6.5 6.2 -0.3 6.4 6.1 -0.3 23%

Vietnam 5.5 6.1 5.2 -0.9 6.1 4.9 -1.2 95%

Thailand 2.7 2.9 1.8 -1.1 2.5 1.4 -1.1 70%

IMF WEO April 2025 Forecast compare to INVX May 2025 forecast
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• ณ วันท่ี 17 ก.ค. อดีตนายกฯ ทักษิณ ชินวัตร กล่าวปาฐกธาพิเศษในหวัข้อ 'ปลดล็อกอนาคต

ประเทศไทย' ท่ีงานเสวนา อสมท. และใหสั้มภาษณ์ครอบคลมุหลายประเด็นส าคัญ โดยระบุว่า:

(1) การวินิจฉัยปัญหาเศรษฐกิจ - ชี ้GDP ไทยโตชา้อยู่อันดับ 24 ของโลก เนื่องจาก 3 สาเหตุ

หลัก: การบริหารขาดกลยุทธ์, ธนาคารแหง่ประเทศไทยระมัดระวังมากเกินไปหลังวิกฤตต้มย า

กุ้ง, และการทุ่มตลาดสินค้าจีนผ่านการคอร์รัปชันชายแดน พร้อมเน้นปัญหาหนี้ครัวเรือนสูง

ระดับ 90% ของ GDP

(2) มาตรการเรง่ด่วน - เรง่รดัรถไฟฟา้ 20 บาทตลอดสายและถนนชาร์จไฟแบบไร้สายใหเ้สร็จ

ภายใน 2-3 เดือน, จัดต้ัง AMC แก้หนี้ครัวเรือน, ปฏิรูปภาครัฐให้มีประสิทธิภาพ, ลด

งบประมาณทหารปรบัสู่สงครามไซเบอร์

(3) โครงการพัฒนาใหม ่- ขุดคลอง-ถมทะเลป้องกันน้าท่วมกรุงเทพฯ สรา้งท่ีดินใหมห่ลายแสน

ไร,่ สร้าง Ecosystem อุตสาหกรรมรถยนต์ไฟฟา้-ศูนย์กลางไฟฟา้สีเขียว-โซลาร์ฟาร์ม-data 

center, ใช ้AOT เป็นตัวขับเคล่ือนเศรษฐกิจ

(4) การท่องเท่ียวและความปลอดภัย - เร่งพัฒนาเมืองท่องเท่ียวเป็น Smart City ติดกล้อง 

AI, อาสาใชเ้งนิส่วนตัวประกันภัยนักท่องเท่ียวจนีเพ่ือสร้างความเชื่อมั่น, พัฒนา Innovation 

sandbox-Stem cells-E-money ส าหรบัครปิโต-Golden visa ระยะยาว 10 ปี

(5) ท่าทีการเมือง - ยืนยันไม่มี "ดีลลับ" กลับประเทศ มีแต่การทูลเกล้าขอพระราชทานพระ

เมตตา, มั่นใจคดีมาตรา 112 จะจบ 22 ส.ค.นี้เพราะไม่มีหลักฐาน, ไม่คิดเปล่ียนรัฐบาล-นายกฯ 

โดยมองตนเป็น "เสมยีนของประเทศ"

6

(6) วิสัยทัศน์การบริหาร - เสนอระบบผู้ว่าฯ CEO กลับมา ใหป้ลัดกระทรวงเป็น COO เพื่อการ

บรหิารท่ีมยีุทธศาสตร์-เป้าหมาย-การประเมินผลชดัเจน, เรียกร้องคนไทยปล่อยวางความเกลียด

ชงัรว่มมอืสรา้งอนาคต

(7) การเจรจาการค้าสหรัฐฯ - ระบุทีมไทยแลนด์ก าลังเจรจาภาษีสหรัฐ โดยนายกฯนั่งก ากับไม่ให้

เสียเปรยีบ หากเปิดการน าเข้าสินค้าจากสหรฐัมาแขง่ขนักับประเทศอื่นถือเป็นเรื่องดี ย้าค าว่า "ดีล" 

ไมม่จีบ ถ้ายงัไมพ่อใจก็ดีลกันต่อตามลักษณะการเจรจาธุรกิจ

• ด้าน นายเศรษฐา ทวีสิน อดีตนายกรฐัมนตร ีแสดงความเหน็ต่อสถานการณ์การเมอืงปัจจุบนัผ่าน

รายการคมชดัลึก  โดยระบุว่า:

(1) ท่าทีต่อแพทองธาร - แสดงความเชื่อมั่นในเจตนาบริสุทธิ์ของ น.ส.แพทองธาร ชนิวัตร ต่อ

กรณีคลิปเสียงฮุนเซน ย้าว่า "หากการท างานต้ังอยูบ่นความบรสุิทธิใ์จและความถูกต้อง ก็ไม่ควร

ถกูตัดสินจากผลลัพธท์างการเมอืงหรอืกระแสกดดันใดๆ"

(2) คัดค้านการยุบสภา - ไม่เห็นด้วยกับการยุบสภาในสถานการณ์ปัจจุบัน เนื่องจากประเทศมี

ภารกิจเร่งด่วน อาทิ การพิจารณางบประมาณแผ่นดิน และการรับมือนโยบายภาษีสหรัฐฯ ชี้การ

ยุบสภาจะสรา้งสุญญากาศทางการเมอืงและกระทบความเชื่อมั่นของประเทศ

(3) แคนดิเดตนายกฯ ใหม่ - หากมีความจ าเป็นต้องเปล่ียนนายกรัฐมนตรี สนับสนุนนายชัยเกษม 

นิติสิริ แคนดิเดตของพรรคเพื่อไทย โดยให้เหตุผลว่าเป็นผู้มีความรู้ความสามารถและมีความ

เหมาะสมน าประเทศเดินหนา้ในชว่งหวัเล้ียวหวัต่อ

วิเคราะหส์ถานการณ์การเมอืงไทยในระยะต่อไป



(4) หน้าท่ีเร่งด่วนของนายกฯ ใหม่ - หากนายชัยเกษมได้ด ารงต าแหน่ง หน้าท่ีส าคัญล าดับ

แรกคือด าเนนิการใหร้า่งงบประมาณและมาตรการภาษต่ีางประเทศเสรจ็ ก่อนวางกรอบเวลา

ชดัเจนในการคืนอ านาจใหป้ระชาชนผ่านการเลือกต้ังท่ัวไป

(5) ยอมรบัความเปราะบางรฐับาล - รบัว่ารฐับาลชดุปัจจุบนัมคีวามเปราะบาง ท้ังจากจ านวน

เสียงในสภาท่ีไม่มั่นคงและการมีแคนดิเดตนายกฯ ถึง 3 รายจากพรรคเดียวกัน ซึ่งอาจ

กระทบเสถียรภาพและความเชื่อมั่นของรฐับาลในสายตาประชาชน

(6) แนวทางบริหารวิกฤต - เสนอให้ทุกฝ่ายยึดหลักรัฐธรรมนูญ ไม่ใช้ความเร่งรีบหรือ

การเมืองเล่นเกม จัดล าดับความส าคัญแห่งรัฐ เร่งเดินหน้างบประมาณ-เจรจานโยบาย

ต่างประเทศ แล้วจงึเปิดทางใหป้ระชาชนตัดสินอนาคตประเทศด้วยตนเอง

• เราวิเคราะห์สถานการณ์การเมืองไทยในระยะต่อไป ดังนี้ (1) สถานการณ์การยุบสภาและ

ความเป็นไปได้ทางการเมอืง: การยุบสภาหลังผ่าน พ.ร.บ.งบประมาณมคีวามเป็นไปได้สูงสุด 

(70-80%) เนื่องจากสอดคล้องกับแผนของพรรคเพื่อไทยท่ีต้องการท าภารกิจส าคัญให้

เสร็จก่อน ขณะที่การยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณมีความเป็นไปได้ต่า (15-20%) เพราะจะ

สร้างวิกฤตการบริหารประเทศและความเชื่อมั่นนักลงทุน อย่างไรก็ตาม เงื่อนไขส าคัญคือ

ชว่งเวลาตัดสินคดีนายกฯ แพทองธาร โดยไทม์ไลน์ที่เป็นไปได้คือ ผ่านงบประมาณภายใน

กันยายน 2568 เจรจาภาษีสหรฐัฯ ใหเ้สรจ็ในตลุาคม-พฤศจกิายน ศาลรัฐธรรมนูญจะตัดสิน

คดีแพทองธารประมาณชว่งเดือน ตุลาคม-ธนัวาคม 2568 หรือ มกราคม 2569 ขณะท่ีการ

ยุบสภาและจดัเลือกต้ังใหมอ่าจเริม่ ณ ต้นปี 2569
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• (2) ส าหรบัความเป็นไปได้ของบุคคลส าคัญและเหตกุารณ์ไมค่าดฝัน: เราคาดว่า นายกฯ แพทองธาร

มีโอกาสรอดจากคดีคลิปเสียงในระดับปานกลาง (40-50%) ขึ้นอยู่กับการตีความของศาลว่าเป็น

การสนทนาส่วนตัวหรอืการแทรกแซงนโยบายต่างประเทศ รวมถึงกระแสสังคม และการแก้ปัญหา

เศรษฐกิจของรัฐบาล ขณะท่ีหากจ าเป็นต้องเปล่ียนตัวนายกฯ ก่อนยุบสภา ผู้ท่ีเป็นไปได้ท่ีจะเป็น

นายกฯ ท่านต่อไปได้แก่ ชยัเกษม นติิสิร ิและ อนทิุน ชาญวีรกลู ตามล าดับ (ซึ่งจะเป็นร ฐบาลชัว่คราว

ก่อนเลือกต้ัง) ขณะท่ี พล.อ. ประยุทธ ์จนัทรโ์อชา อาจมโีอกาสค่อนข้างนอ้ยเนื่องจากปัจจุบันด ารง

ต าแหน่งองคมนตรี ยกเว้นเกิดเหตุการณ์ไม่คาดฝัน เชน่ มาตรา 144 (ท่ีรัฐบาลโยกงบใชห้นี้ ธ. รัฐ 

3.5 หมื่นล้านบ. เพ่ือใช ้Digital Wallet เฟส 1 ท าให ้ครม. และ สส. ผิดท้ังคณะ)

• ความเส่ียงและโอกาสในภาพรวม: ความไม่แน่นอนทางการเมืองจะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจและ

การลงทนุในระยะส้ัน โดยเฉพาะการเจรจาภาษกัีบสหรฐัฯ ท่ีอาจล่าชา้ และปัญหาความเชื่อมั่นของนกั

ลงทุนต่างชาติ อย่างไรก็ตาม การเลือกต้ังใหม่อาจน ามาซึ่งรัฐบาลท่ีมีความชอบธรรมและ

เสถียรภาพมากขึ้น ท้ังนี้ ปัจจัยส าคัญท่ีจะก าหนดทิศทางคือการตัดสินของศาลคดีอดีตนายกฯ 

ทักษิณ ในวันท่ี 22 ก.ค. คดีนายกฯ แพทองธารประมาณช่วงเดือน ต.ค. – ธ.ค. 2568 และ

ความสามารถของพรรคการเมอืงในการประนปีระนอมเพื่อผลประโยชนข์องประเทศ

วิเคราะหส์ถานการณ์การเมอืงไทยในระยะต่อไป



• ทรัมป์เปล่ียนกลยุทธเ์ป็นภาษีเฉพาะสินค้า สร้างผลกระทบกว้างขวางกว่าเดิม: แม้ความสนใจจะ

มุง่ไปที่ภาษีระดับประเทศ แต่ทรมัป์ก าลังใช ้"ภาษีเฉพาะอุตสาหกรรม" เป็นอาวุธหลัก โดยประกาศ

ภาษี 50% ส าหรบัอลมูเินียมและเหล็ก, 25% ส าหรับรถยนต์, 50% ส าหรับทองแดง และภาษียาท่ี

อาจสูงถึง 200% ภายในปีหนา้ ขณะท่ีมกีารกล่าวถึงการเก็บภาษีกลุ่มเซมคิอนดักเตอรเ์ชน่กัน 

• ภาษีเหล่านี้อาศัยมาตรา 232 ของ Trade Expansion Act 1962 ท าใหม้ีฐานกฎหมายแข็งแกร่ง

กว่าและยากต่อการต่อรองมากกว่าภาษีระดับประเทศ การที่ราคาทองแดงพุ่งสู่จุดสูงสุดใหม่หลัง

การประกาศแสดงใหเ้หน็ว่าตลาดเริม่ใหค้วามส าคัญกับภยัคกุคามนีแ้ล้ว

• ประเทศเอเชยีขั้นสูงจะรบัผลกระทบหนกัสุด โดยเฉพาะสิงคโปรแ์ละไต้หวัน: จากการวิเคราะหข์อง

ส านกัวิจยั Barclays พบว่าประเทศท่ีมอุีตสาหกรรมขั้นสูงจะได้รับผลกระทบมากท่ีสุด สิงคโปร์จะ

เผชญิการเพิ่มภาษีท่ีมผีลหกเท่าของอินเดียในอุตสาหกรรมยา เนื่องจากผลิตภัณฑ์ซับซ้อนอย่าง

วัคซีนมีมูลค่าเพิ่มในประเทศสูงกว่ายาท่ัวไป (Generic drug) ไต้หวันจะเผชิญผลกระทบสูงสุด

จากภาษีเซมคิอนดักเตอร ์

• ขณะที่เวียดนาม มาเลเซีย เกาหลีใต้ และจีนจะได้รับผลกระทบในระดับปานกลางถึงสูงจากหลาย

ภาคส่วน ภาษีเหล่านี้มุ่งเป้าหว่งโซ่มูลค่าระดับโลก ท าใหป้ระเทศใดก็ตามที่มีส่วนในหว่งโซ่จะได้รับ

ผลกระทบ

8
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• โอกาสและความเส่ียงส าหรับตลาดทุนไทย: ส าหรับนักลงทุนไทย แม้ประเทศจะไม่อยู่ในกลุ่มเส่ียง

สูงสุด แต่อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ ยานยนต์ และบริษัทท่ีส่งออกไปอเมริกาจะเผชิญความผัน

ผวนสูง โดย 9 ใน 10 สินค้าหลักท่ีเราส่งออกไปสหรัฐอยู่ในกลุ่มท่ีได้รับผลกระทบ ในทางกลับกัน 

กลุ่มท่ีอาจได้ประโยชน์ได้แก่ธุรกิจท่ีเกี่ยวข้องกับภาคการเกษตร โดยเฉพาะกลุ่มท่ีมีการกระจาย

ตลาดไปยงัตลาดอื่น ๆ นอกจากสหรฐั

• กลยุทธก์ารลงทนุ: นกัลงทนุควรปรบักลยุทธจ์าก "การหลีกเล่ียงความเส่ียง" เป็น "การใชป้ระโยชน์

จากการเปล่ียนแปลง" โดยในระยะส้ันควรระมัดระวังกลุ่มเทคโนโลยีและชิน้ส่วนยานยนต์ท่ีเส่ียงต่อ

ภาษี ระยะกลางมองหาหุน้ท่ีได้ประโยชนจ์าก supply chain diversification และการขยายก าลังการ

ผลิตสู่ตลาดในไทย รวมถึงการหาตลาดใหมท่ดแทนสหรฐั

• ความท้าทายในการบริหารความเส่ียง: ภาษีเฉพาะอุตสาหกรรมยากต่อการคาดการณ์และต่อรอง

มากกว่าภาษีระดับประเทศ เนื่องจากคู่เจรจาไมช่ดัเจน แมบ้างประเทศพยายามเจรจา เชน่ สิงคโปร์ท่ี

ใหค้วามส าคัญสูงสุดกับการได้สัมปทานด้านยา หรือข้อตกลงอังกฤษท่ีลดภาษีรถยนต์ได้บ้าง แต่

โอกาสส าเรจ็ยงัจ ากัด 

ภาษีเฉพาะอุตสาหกรรมของทรมัป์: ภัยคกุคามใหมท่ี่หนักกว่าภาษีระดับประเทศ

HS code 6 
digit

ชือ่สนิคา้

ดุลการคา้ 

(ล้านดอลล่าร์
สหรฐัฯ)

ดุลการคา้

(% of GDP)
อตัราการเตบิโตต่อปี 

(2022-2024)

847170
หน่วยเก็บขอ้มูลส าหรบั
เครื่องประมวลผลอตัโนมัติ 4,757 0.9% 3.3%

851762
เครื่องรับ/แปลง/ส่ง
สัญญาณเสียงและภาพ 4,724 0.9% 48.7%

401110 ยางรถยนต์ 2,025 0.4% 6.5%

850440 ตัวแปลงไฟฟา้ 1,993 0.4% 33.2%

851779
ชิน้ส่วนโทรศัพท์และ
โทรศัพท์มือถือ 1,971 0.4% #N/A

854143 โซล่าเซลล์ 1,891 0.4% #N/A

401120 ยางรถบรรทกุ 1,277 0.2% 6.7%

847330
ชิน้ส่วนและอุปกรณ์ของ
เครื่องประมวลผลขอ้มูล 1,201 0.2% 28.6%

852589
กล้องบันทึกภาพและ
ส่วนประกอบ 1,034 0.2% #N/A

230910
อาหารสุนัขหรือแมวส าหรับขาย
ปลีก 860 0.2% 17.9%
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รถยนต์เพื่อวัตถุประสงค์เฉพาะ

โซล่าเซลล์

ผลิตภัณฑ์จากเหล็กหรือเหล็กกล้า

หน่วยประมวลผล

เคร่ืองส าหรับรับและส่งสัญญาณเสียงและภาพ

ช้ินส่วนของโทรศัพท์ล้อยางส าหรับรถยนต์
ช้ินส่วนและอุปกรณ์เสริมของอุปกรณ์

อิเล็กทรอนิกส์ เช่น เครื่องพิมพ์ เครื่องคิดเลข
หม้อแปลงไฟฟ้า

สัตว์น ้าไม่มีแกนสันหลัง เช่น กุ้ง หอย ฯลฯ

หน่วยเก็บข้อมูลปลาแปรรูป

สัตว์น ้าเปลือกแข็ง (กุ้ง ปู ฯลฯ)

อัญมณี (นอกจากเพชร) และอัญมณีกึ่งมีค่า

ข้าวยางธรรมชาติ วงจรรวมอิเล็กทรอนิกส์
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เราคาดว่าสินค้าท่ีมคีวามซบัซอ้นสูง (มีมูลค่าสูงตามไปด้วย) จะเป็นเป้าหมาย
หลักของสหรฐัในการยา้ยฐานการผลิตกลับประเทศ

Source: International Trade Centre. (2025). The Growth Lab at Harvard University. (2019). "Growth Projections and Complexity Rankings, V2“.

ขนาดของวงกลม: มูลค่าการน าเข้าท้ังหมด
*Data as of 2023

ความซับซ้อนของสินค้า
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• เรามองว่าสินค้าท่ีมีความซับซ้อนสูงตามเกณฑ์ Harvard Atlas of Economic Complexity เชน่ หน่วยประมวลผล โทรศัพท์ หน่วยเก็บข้อมูล มีแนวโน้มเป็นเป้าหมายการย้ายกลับไปผลิตใน

สหรฐัฯ ภายใต้นโยบาย Made in America ของประธานาธิบดีทรัมป์ เน่ืองจากสินค้าเหล่าน้ีมี มูลค่าเพ่ิมสูง (high value-added) และ ใช้แรงงานต่อหน่วยผลิตน้อย ต่างจากสินค้าเกษตร

หรอืประมง ซึ่งมีความซับซ้อนต่าและพ่ึงพาแรงงานจ านวนมาก

เป้าหมายของการย้ายฐานกลับประเทศ





หวัหน้านักวิจยัเศรษฐกิจ 

ดร.ปิยศักด์ิ มานะสันต์



Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป็นขอ้มูลท่ีมกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป็นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัท และเป็นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จ าเป็นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (“INVX”) เป็นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จ ากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัท าโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จ ากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ”์) เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป็นท่ีปรึกษาทางการเงนิส าหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพื่อการลงทุนในสิทธกิารเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป็นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการใหค้ าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป็นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีก าหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้ีการท าซ้า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ้า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟวิเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัส าคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟวิเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป็นไปได้ ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟวิเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอค าแนะน าจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีก าหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดน าขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปท าซ้า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จ าหนา่ย คัดลอก น าออกแสดง หรือน าไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธกีาร

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป็นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2568 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด
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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.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการก ากับดูแลกิจการ เช่น การกระท าผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป็นต้น 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, NUT, 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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