
วันท่ี 4 สิงหาคม 2568

- สหรฐัจา้งงานต�า แต่เรายงัมองคงดอกเบี้ย 
- สงครามการค้าโลกใหม่และผลต่อเศรษฐกิจไทย
- โอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณเพ่ิมขึ้น
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สรุปสหรัฐจ้างงานต�ากว่าคาด แต่เรายังมองคงดอกเบี้ย สงครามการค้าโลกใหม่
และผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย โอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณ

• แม้การศึกษาจาก Goldman Sachs พบว่า 4 ใน 5 ส่วนของต้นทนุภาษีตกอยู่กับผู้บรโิภคและ

บริษัทอเมริกัน แต่ครั้งนี้บริษัทต่างชาติยอมแบ่งรับภาระมากข้ึนเนื่ องจากฐานะการเงิน

แข็งแกร่งกว่าเดิม ในส่วนของไทย การวิเคราะห์พบว่าภาคเกษตร-อาหาร ยานยนต์ และ

เทคโนโลยีของไทย อาจท้ังได้และเสียประโยชน์จากการลดต้นทุนวัตถุดิบ (จากภาษีนําเข้าจาก

สหรฐัท่ีเหลือ 0%) แต่ต้องเสียต้นทนุภาษีสําหรบัสินค้าส่งออกไปสหรฐัเพ่ิมเติม และต้องระวัง

ความเส่ียง Transshipment ท่ีอาจทําใหส้หรัฐใช้มาตรการลงโทษ การปฏิบัติตามข้อตกลง

และการหาตลาดใหม่จะเป�นกุญแจสําคัญของความสําเรจ็ในระยะยาว

• วิกฤตการเมืองไทยกับโอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณ จากการวิเคราะห์ข้อมูล

ล่าสุด รวมถึงการชุมนุมท่ีเกิดข้ึนจริงในวันท่ี 2 สิงหาคม 2568 ท่ีอนุสาวรีย์ชัยสมรภมูิ ซึ่งมี

ผู้เข้ารว่มประมาณ 10,000 คนพร้อมข้อเรียกร้องใหแ้พทองธารลาออกทันทีโดยไม่ต้องรอ

ศาลตัดสิน 

• เรามองว่า โอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณ 2569 เพ่ิมข้ึนอย่างมีนัยสําคัญจาก 15-

20% เป�น 35-40% เหตุผลหลักมาจากการท่ีศาลรัฐธรรมนูญขยายเวลาชี้แจงของแพทอง

ธารสู่ 4 สิงหาคม ด้วยมติเสียงข้างมากเพียง 5:4 ซึ่งคาดว่าศาลจะอ่านคําวินิจฉัยในเดือน

กันยายน ตรงกับช่วงท่ีสภาพิจารณางบประมาณ หากแพทองธารถูกตัดสินให้พ้นตําแหน่ง

ในชว่งนี้ จะเกิดวิกฤตความชอบธรรมของรฐับาลท่ีมีฐานเสียงอ่อนแอจากการถอนตัวของ

พรรคภมูิใจไทย ประกอบกับแรงกดดันจากการชุมนุมท่ีเกิดขึ้นจรงิ ทําใหเ้ดือนกันยายน 2568

กลายเป�นจุดเปล่ียนสําคัญท่ีสุดของการเมืองไทย

• บทวเิคราะหค์วามขดัแยง้ไทย-กัมพูชา 2025

• สหรฐัสรา้งงานใหม่เพียง 73,000 ตําแหน่ง ต�ากว่าคาดมาก ขณะท่ีอัตราว่างงานเพ่ิมขึ้นเป�น 

4.2% ตรงตามคาด แต่ค่าแรงเฉล่ียเพ่ิมขึ้นสูงกว่าเงินเฟ�อ นอกจากนั้น การจา้งงานของ

สองเดือนก่อนหน้าปรับลดลง 258,000 ตําแหน่ง เรามองว่า แม้การจา้งงานในเดือนนี้ต�า

กว่าคาดมาก แต่เป�นการปรับตัวเลขให้เข้ามาอยู่ในระดับเดียวกับ ADP นอกจากนั้น การ

ปรับตัวเลขจา้งงานจาํนวนมากบ่งชี้ว่าการจดัเก็บตัวเลขมีป�ญหา ทําใหเ้ราเชื่อมั่นตัวเลขการ

จา้งงานได้น้อยลง และอาจต้องพิจารณาอัตราว่างงาน (ท่ีปรับขึ้นเล็กน้อย) แทน ซึ่งภาพ

การจา้งงานท่ีชะลอลงและการว่างงานท่ีเริ่มเพ่ิมขึ้น ขณะท่ีอัตราค่าจา้งท่ีเร่งตัว ขณะท่ีอัตรา

เงนิเฟ�อเริม่เพ่ิมขึ้น เป�นสัญญาณ Mild stagflation ประกอบกับการท่ี (1) เงนิเฟ�อเป�นขาข้ึน 

(2) Fed กังวลต่อความผิดพลาดในอดีตท่ีเริม่ขึ้นดอกเบีย้ชา้เกินไปจนเงนิเฟ�อพุ่งทะยานแล้ว

ต้องขึ้นดอกเบี้ยแรงภายหลัง (Transitional inflation)(3) ดอกเบี้ย FFR อ่อนไหวต่ออัตรา

ว่างงานน้อยกว่า และ (4) ศก. สหรัฐ ยังแข็งแกร่ง ทําให้ Fed น่าจะคงดอกเบี้ยต่อเนื่องใน

มุมมองของเรา 

• สงครามการค้าโลกใหมแ่ละผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย สงครามการค้าโลกใหม่ภายใต้ระบบ 

"Imperial Preference" ของทรัมป�กําลังเปล่ียนแปลงโลกการค้าระหว่างประเทศ โดย

สหรฐัฯ กําหนดอัตราภาษีท่ีแตกต่างกันตามความสัมพันธท์างการเมือง ซึ่งอัตราภาษีเฉล่ียจะ

เพ่ิมขึ้นเป�น 18% ในวันท่ี 7 สิงหาคม สูงกว่าป�ท่ีแล้ว 8 เท่า ขณะท่ีไทยได้รบัอัตราภาษี 19% ลด

จาก 36% เท่ากับมาเลเซีย-อินโดนีเซีย แต่ต้องแลกด้วยการยกเลิกภาษีสินค้าจากสหรัฐ 

90%, ลดเกินดลุการค้า 70% ใน 5 ป� รวมถึงอาจต้องเป�ดเสรกีารลงทนุใหน้ักลงทนุสหรฐั 



3

สหรัฐจ้างงานต�ากว่าคาด ตลาดใหแ้นวโน้มการปรับดอกเบี้ยขึ้น แต่เรายังเชื่อว่า 
Fed จะคงดอกเบี้ยตลอดท้ังป�
• สหรัฐสร้างงานใหม่เพียง 73,000 ตําแหน่ง ต�ากว่าคาดมาก ขณะท่ีอัตราว่างงานเพ่ิมขึ้นเป�น 4.2% 

ตรงตามคาด แต่ค่าแรงเฉล่ียต่อชัว่โมงเพ่ิมขึ้น 3.9% ขณะท่ีค่าแรงเฉล่ียต่อสัปดาหข์ึ้น 4.2% ต่อป� สูง
กว่าอัตราเงินเฟ�อ นอกจากน้ัน การจ้างงานของสองเดือนก่อนหน้าปรับลดลง 258,000 ตําแหน่ง 
โดยการจ้างงานเฉล่ีย 3 เดือนลดลงจาก 150,000 เหลือเพียง 35,000 ตําแหน่ง ใกล้เคียง ADP ท่ี 
3.7 หม่ืนตําแหน่ง Selected industry’s employment May 25 Jun 25 Jul 25

Non Farm Payroll 19K 14K 73K

Healthcare 72.0K 59.0K 73.3K

Manufacturing -11.0K -15.0K -11.0K

Leisure and hospitality 27.0K 4.0K 5.0K

Retail Trade -14.8K -14.3K 15.7K

Transport and warehousing -0.5K 0.6K 3.6K

Temporary help services -15.2K -3.0K -4.4K

Government -50.0K 11.0K -10.0K

• การจา้งงานใหม่เกิดขึ้นเพียงในภาคการบรกิารสุขภาพเพ่ิมขึ้น 73,300 ตําแหน่ง ส่วนภาคอ่ืนลดลงหรอื
เพ่ิมขึ้นเล็กน้อย โดยเฉพาะภาคการผลิตท่ีลดลงเป�นเดือนท่ี 3 ติดต่อกัน แตะระดับต�าสุดรอบ 3 ป�

• อัตราการมีส่วนรว่มลดลงท่ี 62.2% บ่งชีว่้าความสําคัญของตัวเลข
การจา้งงานน้อยลง

• การจา้งงานท่ีชะลอลงและการว่างงานท่ีเริม่เพ่ิมขึ้น ขณะท่ีอัตราค่าจา้งท่ี
เรง่ตัว ขณะท่ีอัตราเงนิเฟ�อเริม่เพ่ิมขึ้น เป�นสัญญาณ Mild stagflation 
ทําให ้Fed น่าจะคงดอกเบี้ยต่อเน่ืองในมุมมองของเรา

• รายได้เฉล่ียต่อต่อสัปดาหเ์พ่ิมขึ้นท่ี 4.2%

158
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Fed น่าจะยังคงดอกเบี้ยจาก (1) เงินเฟ�อขาขึ้น (2) ความผิดพลาดในอดีต 
(3) FFR sensitive ว่างงานน้อยกว่า (4) ศก. ยังแข็งแกร่ง

Source: CEIC, INVX
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2025 2024

US Gasoline price ($/Gallon)

ในครึ่งป�หลัง ป�จจัยฐานสูงของราคาน�ามันจะหมดไป

01 /2025 02/2025 03/2025 04/2025 05/2025 06/2025 07/2025
Urban 2.9 3.0 2.8 2.4 2.3 2.4 2.7
Food & Beverages 2.4 2.4 2.5 2.9 2.7 2.8 2.9
Housing 4.1 3.8 3.8 3.7 4.0 4.0 4.1
Apparel 1 .3 0.5 0.5 0.3 -0.7 -0.9 -0.5
Transport 1 .6 3.1 1 .6 -0.8 -1 .4 -1 .2 -0.1
Medical Care 2.8 2.6 2.9 2.6 2.7 2.5 2.8
Recreation 1 .1 1 .6 1 .8 1 .8 1 .6 1 .8 2.1
Education & Comm  0.6 0.5 0.3 0.6 0.2 0.3 0.5
Core 3.2 3.3 3.1 2.8 2.8 2.8 2.9

ไส้ในของเงินเฟ�อทุกชนิดปรับตัวเพ่ิมขึ้น 

US CPI Component (%YoY)
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Fed ผิดพลาดในอดีตจากการเริ่มขึ้นดอกเบี้ยช้า
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Fed จะลดดอกเบี้ยต่อเนื่องเมื่ออัตราว่างงานมี
แนวโน้มเพ่ิมขึ้นยาวนาน
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สงครามการค้าโลกใหม่และผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย: จากภาษีทรัมป�สู่โอกาส
การลงทุน

• บทนํา: โลกการค้าใหมภ่ายใต้ระบบ Imperial Preference

• มากกว่า 100 วันหลังจาก "Liberation Day" ของประธานาธิบดีทรัมป� โลกการค้า

ระหว่างประเทศกําลังเปล่ียนแปลงไปสู่ระบบใหม่ที่ เรียกได้ว่าเป�น "Imperial 

Preference" ที่สหรัฐฯ กําหนดอัตราภาษีที่แตกต่างกันไปตามความสัมพันธท์างการ

เมอืงและขอ้ตกลงทางการค้า อัตราภาษีเฉล่ียของสหรัฐจะเพ่ิมขึ้นเป�น 18% ในวันที่ 7

สิงหาคม สูงกว่าป�ที่แล้วถึง 8 เท่า และกลับสู่ระดับสูงสุดรอบยุคเศรษฐกิจตกต�า

ในชว่งทศวรรษ 1930

• การเปล่ียนแปลงครั้งใหญ่นี้ส่งผลกระทบต่อไทยในหลายมิติ โดยเฉพาะเมื่อไทยได้รับ

การจัดอันดับให้อยู่ในกลุ่มประเทศที่ได้รับอัตราภาษี 19% ลดลงจากเดิมที่ 36% 

หลังจากการเจรจาที่ยาวนานและขอ้ผูกมดัทางการค้าหลายประการ

• ผลกระทบของระบบภาษีใหมต่่อเศรษฐกิจโลก

• การศึกษาจาก Goldman Sachs เผยใหเ้หน็ว่าผู้ที่แบกรับภาระต้นทุนจากภาษีนําเข้าที่

แท้จริงคือผู้บริโภคและบริษัทอเมริกันเอง โดยสัดส่วนถึงส่ีในหา้ส่วนของต้นทุนภาษี

ตกอยู่กับฝ�ายอเมริกัน บริษัทยักษ์ใหญ่อย่าง Ford และ GM ต้องจา่ยค่าภาษีไปแล้ว

ในไตรมาส 2 จาํนวน 800 ล้านและ 1.1 พันล้านดอลลารต์ามลําดับ

• อยา่งไรก็ตาม ครั้งนี้มีส่ิงที่แตกต่างจากสมัยแรกของทรัมป� คือบริษัทต่างชาติกําลัง

ยอมรับการแบ่งรับภาระต้นทุนมากขึ้น Nintendo ยังคงราคา Switch 2 ที่ 449.99 

ดอลลาร์ บริษัทจนีหลายแหง่ยอมรับต้นทุนภาษีบางส่วน และญี่ปุ�นลดราคาส่งออก

รถยนต์ลง 26% ในสกลุเยนเพ่ือรกัษาความสามารถในการแขง่ขนั

• เหตผุลสําคัญที่บริษัทต่างชาติยอมรับภาระนี้มาจากฐานะการเงนิที่แข็งแกร่งกว่าเดิม 

อัตรากําไรของบริษัทในตลาดเกิดใหม่เพ่ิมขึ้นกว่า 2 เปอร์เซ็นต์ (pp.) ในทศวรรษที่

ผ่านมา ทําใหส้ามารถรับมือกับการลดกําไรได้ในระยะส้ัน ประกอบกับความกังวลต่อ

ผู้บรโิภคอเมรกิันที่ยงัจาํเงนิเฟ�อสูงในชว่งที่ผ่านมาได้
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• ตําแหน่งของไทยในระบบการค้าใหม่

• ไทยได้รบัการจดัอันดับใหอ้ยูใ่นกลุ่มประเทศที่ได้รบัอัตราภาษี 19% เท่ากับมาเลเซยีและ

อินโดนีเซีย ซึ่งถือเป�นผลลัพธ์ที่สอดคล้องกับการคาดการณ์ล่วงหน้า การที่อัตรา

ภาษีของไทยไม่แตกต่างจากคู่แข่งหลักในภูมิภาคอาเซียนอย่างมีนัยสําคัญ ทําให้

ความสามารถในการแขง่ขนัโดยรวมไมไ่ด้เปล่ียนแปลงไปจากเดิมมากนัก

• อยา่งไรก็ตาม การที่เวียดนามได้อัตราภาษีที่สูงกว่าที่ 20% และสิงคโปร์ได้อัตราที่ต�า

กว่าที่ 10% ถือเป�นประเด็นที่ต้องติดตามอย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมที่มี

การแขง่ขนัสูงและต้องพ่ึงพาต้นทนุการผลิตที่ต�า

• ข้อผูกมัดที่ไทยต้องใหก้ับสหรัฐฯ ในการแลกเปล่ียนอัตราภาษีที่ลดลงนี้ ได้แก่ การ

ยกเลิกภาษีสินค้านําเขา้จากสหรฐัเกือบ 90% การลดมาตรการกีดกันทางการค้า การ

เป�ดโอกาสใหน้ักลงทนุสหรัฐเข้ามาลงทุน และการส่ังซื้อ LNG และเครื่องบิน Boeing 

นอกจากนี้ไทยยังต้องลดเกินดุลการค้ากับสหรัฐ 70% ภายใน 5 ป� จากป�จจุบันที่

เกินดลุกว่า 1.2 แสนล้านบาทต่อป� รวมไปถึงการที่ไทยและกัมพูชาตกลงหยุดยงิตามที่

ประธานาธบิดีทรมัป�เรยีกรอ้ง

• ผลกระทบต่อภาคเศรษฐกิจไทย

• การลดภาษีสินค้านําเข้าจากสหรัฐจะส่งผลกระทบต่อภาคเศรษฐกิจไทยในหลายมิติ 

ภาคเกษตรและอาหารจะได้รบัประโยชน์อยา่งมากจากการลดต้นทนุวัตถดิุบ โดยเฉพาะ

ข้าวโพดเล้ียงสัตว์ที่จะลดลง และยานยนต์ที่จะได้รับประโยชน์จากการลดภาษี 80% 

การลดต้นทนุเหล่านี้จะเพ่ิมความสามารถในการแขง่ขนัของผู้ผลิตไทย

• ภาคเทคโนโลยแีละอิเล็กทรอนิกส์ก็จะได้รับการส่งเสริมจากการลดภาษีนําเข้าชิน้ส่วน

และเทคโนโลยี ซึ่งจะช่วยลดต้นทุนการผลิตและเพ่ิมขีดความสามารถในการพัฒนา

ผลิตภณัฑ์ใหม ่อยา่งไรก็ตาม บางภาคส่วนเชน่เครื่องจกัรกลและผลิตภัณฑ์พลาสติก

อาจเผชญิการแขง่ขนัที่รุนแรงขึ้นจากการไหลเขา้ของสินค้าสหรฐัที่มภีาษีต�าลง

• ความเส่ียงจากการสวมสิทธิแ์ละ Transshipment

• ประเด็นที่ต้องใหค้วามสําคัญอย่างยิ่งคือความเส่ียงจากการสวมสิทธิ์แหล่งกําเนิด

สินค้า หรอื Transshipment ซึ่งเป�นประเด็นที่ทางการสหรฐัใหค้วามสําคัญอย่างมาก 

การที่อัตราภาษีของไทยแตกต่างจากประเทศอื่น โดยเฉพาะจนีที่ต้องเผชญิภาษีสูงถึง 

40% อาจทําใหม้กีารใชไ้ทยเป�นฐานในการส่งออกเพ่ือหลีกเล่ียงภาษี

• หากมกีารสวมสิทธิแ์ละถกูทางการสหรฐัตรวจพบ อาจนําไปสู่การใชม้าตรการลงโทษ

ที่รุนแรงกว่าเดิม และส่งผลเสียต่อความน่าเชื่อถือของประเทศในระยะยาว สินค้าที่มี

ความเส่ียงสูง ได้แก่ ยางล้อรถยนต์ ผลิตภัณฑ์เหล็กและอลูมิเนียม และชิ้นส่วน

อิเล็กทรอนิกส์บางประเภท เชน่ แผง PCB
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• โอกาสการลงทนุและการพัฒนา

• แมจ้ะมคีวามเส่ียงและขอ้จาํกัด แต่การเปล่ียนแปลงครัง้นี้ก็นํามาซึ่งโอกาสการลงทุน

และการพัฒนาหลายประการ หากไทยเป�ด EEC ใหน้ักลงทุนสหรัฐตามที่มีกระแสข่าว

จริง จะนํามาซึ่งเทคโนโลยีและเงนิลงทุนที่จําเป�นสําหรับการพัฒนาอุตสาหกรรมขั้น

สูง โครงการ LNG และพลังงานสะอาดจะชว่ยเสริมสร้างความมั่นคงทางพลังงาน 

และการขยายตัวของอุตสาหกรรมการบินจะเพ่ิมขีดความสามารถในการใหบ้ริการ

ซอ่มบํารุงและผลิตชิน้ส่วนการบนิ

• จากการวิเคราะหผ์ลกระทบของสงครามการค้าใหม่ต่อไทย สามารถใหข้้อเสนอแนะใน

การลงทุนได้ดังนี้ ในระยะส้ัน นักลงทุนควรใหค้วามสําคัญกับหุน้ในภาคเกษตรและ

อาหาร ที่จะได้รับประโยชน์จากการลดต้นทุนอาหารสัตว์ รวมถึงบริษัทผลิตชิ้นส่วน

ยานยนต์ ที่จะได้รบัประโยชน์จากการลดต้นทนุวัตถดิุบ

• ในระยะกลางและระยะยาว การลงทุนควรเน้นไปที่บริษัทที่เกี่ยวข้องกับการพัฒนา

โครงสรา้งพ้ืนฐานและเทคโนโลย ีรวมถึงบรษัิทในกลุ่มพลังงาน เชน่ PTT และ PTTEP 

ที่จะได้รบัประโยชน์จากโครงการ LNG และพลังงานทดแทน

• เรามองว่า สงครามการค้าภายใต้การนําของทรัมป�กําลังสร้างระเบียบโลกใหม่ที่

ประเทศต่างๆ ต้องปรับตัวใหเ้ข้ากับระบบ Imperial Preference ที่ความสัมพันธ์

ทางการเมืองมีผลต่อเงื่อนไขทางการค้า สําหรับไทย การได้อัตราภาษี 19% ถือเป�น

ผลลัพธ์ที่จดัการได้และไม่เสียเปรียบคู่แข่งหลัก แม้จะต้องแลกด้วยข้อผูกมัดหลาย

ประการ

• ความสําเร็จในระยะยาวจะขึ้นอยู่กับความสามารถในการปฏิบัติตามข้อตกลง การ

ป�องกันป�ญหา Transshipment และการใชป้ระโยชน์จากโอกาสการลงทุนและการ

พัฒนาเทคโนโลยีที่เกิดขึ้น การพัฒนาไปสู่เศรษฐกิจที่มีความซับซ้อนและมูลค่าเพ่ิม

สูงขึ้นจะเป�นกญุแจสําคัญในการสรา้งความยัง่ยนืทางเศรษฐกิจในโลกการค้าใหมน่ี้
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• เมื่อศาลรัฐธรรมนูญมีมติด้วยเสียงข้างมาก 5 ต่อ 4 อนุญาตใหน้ายกรัฐมนตรีแพ

ทองธาร ชินวัตร ขยายเวลาส่งคําชีแ้จงคดีคลิปเสียงกับอดีตผู้นํากัมพูชา ฮุน เซน 

จนถึงวันที่ 4 สิงหาคม 2568 เป�นครัง้สุดท้าย ภาพรวมสถานการณ์การเมืองไทยเริ่ม

มีความชัดเจนมากขึ้น การที่ตุลาการแบ่งเสียงค่อนข้างใกล้เคียงกันสะท้อนถึงความ

ซบัซอ้นของคดีและความไมแ่น่นอนของผลลัพธท์ี่จะตามมา

• จากการวิเคราะหข์้อมูลใหม่และความเหน็ของผู้เชี่ยวชาญด้านกฎหมาย ที่ใหข้้อมูล

เกี่ยวกับกระบวนการพิจารณาของศาลรัฐธรรมนูญ ทําใหส้ามารถประเมินโอกาสการ

ยุบสภาก่อนผ่านพระราชบัญญัติงบประมาณรายจา่ยประจําป�งบประมาณ 2569 ได้

ชดัเจนขึ้น ซึ่งผลการวิเคราะหแ์สดงใหเ้หน็ว่าโอกาสดังกล่าวเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยสําคัญ

จากการประเมนิเดิม

• การปรบัปรุงการประเมนิความเป�นไปได้

• จากการวิเคราะหเ์ดิมที่ประเมินโอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณไว้ที่ระดับต�า 

15-20% นั้น สถานการณ์ป�จจุบันทําให้ต้องปรับเพ่ิมขึ้นเป�น 35-40% ซึ่งถือเป�น

การเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยสําคัญ การปรับการประเมินนี้มาจากป�จจัยหลายประการที่

เปล่ียนแปลงไปจากเดิม

• ป�จจยัสําคัญคือเรื่องของไทมไ์ลน์ที่อาจเป�นป�ญหา ตามการวิเคราะหข์องผู้เชีย่วชาญ 

ศาลรฐัธรรมนญูมแีนวโน้มจะอ่านคําวินิจฉัยภายใน 30-45 วันหลังจากท่ีได้รบัคํา

ชีแ้จงจากแพทองธารในวันท่ี 4 สิงหาคม ซึ่งหมายความว่าการอ่านคําวินิจฉัยน่าจะ

เกิดขึ้นในช่วงเดือนกันยายน 2568 นี่คือช่วงเวลาที่รัฐสภากําลังอยู่ในขั้นตอนการ

พิจารณาพระราชบญัญัติงบประมาณรายจา่ยประจาํป�งบประมาณ 2569

• หากศาลรฐัธรรมนูญตัดสินใหแ้พทองธารพ้นจากตําแหน่งนายกรฐัมนตรใีนชว่งเวลา

ดังกล่าว จะเกิดสถานการณ์ที่ซับซ้อนและมีผลกระทบต่อความเสถียรของรัฐบาล

อย่างมาก การที่รัฐบาลต้องเผชิญกับการเปล่ียนแปลงผู้นําในชว่งที่กําลังพิจารณา

งบประมาณ ซึ่งเป�นเรื่องสําคัญสําหรับการบริหารประเทศ จะสร้างความไม่แน่นอน

และอาจนําไปสู่การยุบสภาเพ่ือแก้ไขวิกฤตความชอบธรรม

• ความเปราะบางของรฐับาลป�จจุบนั

• สถานการณ์ป�จจุบนัของรฐับาลมคีวามเปราะบางมากขึ้นจากหลายป�จจยั การที่พรรค

ภมูใิจไทยได้ถอนตัวจากการรว่มรฐับาลแล้ว ทําใหฐ้านคะแนนเสียงของรัฐบาลในสภา

ผู้แทนราษฎรอ่อนแอลง แม้ว่ายังคงมีเสียงข้างมากอยู่ แต่อยู่ในสภาพที่เรียกได้ว่า 

"ปริม่น�า" ซึ่งหมายความว่าการผ่านรา่งกฎหมายสําคัญต่างๆ จะยากขึ้น
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• หากแพทองธารพ้นจากตําแหน่งและมีภูมิธรรม เวชยชัย รองนายกรัฐมนตรีลําดับ

หนึ่ง เข้ามารักษาการแทน สถานการณ์อาจจะซับซ้อนยิ่งขึ้น เนื่ องจากรัฐบาล

รักษาการมักจะมีอํานาจและความชอบธรรมที่จาํกัด โดยเฉพาะในการดําเนินนโยบาย

สําคัญและการเจรจาระหว่างประเทศ

• การที่ศาลรัฐธรรมนูญใหข้ยายเวลาชี้แจงด้วยมติเสียงข้างมากเพียง 5 ต่อ 4 นั้น 

สะท้อนใหเ้หน็ถึงความแตกแยกในความเหน็ของตุลาการเอง ซึ่งอาจเป�นสัญญาณที่

บง่บอกถึงความซบัซอ้นของการตีความกฎหมายในคดีนี้ และความไม่แน่นอนของผล

การพิจารณาในที่สุด

• บรบิททางประวัติศาสตรแ์ละแนวโน้มการตัดสิน

• เมื่ อพิจารณาจากประวั ติศาสตร์การตัดสินของศาลรัฐธรรมนูญ พบว่ามี

นายกรฐัมนตรทีี่ถกูตัดสินใหพ้้นจากตําแหน่งมาแล้วถึง 4 คน ได้แก่ สมคัร สุนทรเวช, 

สมชาย วงศ์สวัสด์ิ, ยิ่งลักษณ์ ชนิวัตร และเศรษฐา ทวีสิน การที่มีประวัติการตัดสิน

ในลักษณะนี้มาแล้วหลายครั้ง อาจเป�นป�จจยัที่ทําใหโ้อกาสการตัดสินใหแ้พทองธาร

พ้นจากตําแหน่งมคีวามเป�นไปได้มากขึ้น

• โดยเฉพาะเมื่อเปรียบเทียบกับคดีของเศรษฐา ทวีสิน ที่ถูกตัดสินใหพ้้นจากตําแหน่ง

เนื่องจากการแต่งต้ังพิชิต ชื่นบาน เป�นรัฐมนตรี คดีของแพทองธารมีลักษณะที่

คล้ายคลึงกันในแง่ของการถูกกล่าวหาว่าขาดคุณสมบัติความเป�นรัฐมนตรีตาม

รฐัธรรมนูญ มาตรา 160

• อย่างไรก็ตาม ข้อเท็จจริงที่แพทองธารถูกกล่าวหานั้นแตกต่างจากคดีของเศรษฐา

อยา่งส้ินเชงิ และการตีความของศาลอาจออกมาได้ทั้งในทางบวกและทางลบ ขึ้นอยู่

กับการพิจารณาของเสียงขา้งมากของตลุาการ

• ผลกระทบทางเศรษฐกิจที่ทวีความรุนแรง

• สถานการณ์ความไม่แน่นอนทางการเมืองได้ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยอย่าง

รุนแรงแล้ว โดยหากเกิดการยุบสภาก่อนท่ีจะผ่านพระราชบัญญัติงบประมาณ 

ผลกระทบทางเศรษฐกิจจะทวีความรุนแรงขึ้น โดยจะส่งผลกระทบต่อผลิตภัณฑ์

มวลรวมในประเทศประมาณ -0.5%

• ธนาคารแหง่ประเทศไทยซึ่งได้รกัษาอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ท่ีระดับ 1.75% อาจ

ถกูบบีใหต้้องผ่อนคลายนโยบายการเงนิมากกว่าท่ีวางแผนไว้ จากการประเมินเดิม

ที่คาดว่าอาจต้องลดดอกเบี้ย 50-75 bps อาจต้องปรับเพ่ิมเป�น 75-100 bps เพ่ือ

กระตุ้นเศรษฐกิจที่อ่อนแอและชดเชยความไมแ่น่นอนทางการเมอืง
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วิกฤตการเมืองไทยกับโอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณ: การวิเคราะห์
สถานการณ์ล่าสุด
• ประเด็นที่น่าห่วงใยอีกประการหนึ่งคือผลกระทบต่อการเจรจาข้อตกลงการค้ากับ

สหรฐัอเมริกา ไทยเพ่ิงจะได้รบัการลดอัตราภาษีจาก 36% ลงมาเป�น 19% แต่ต้อง

แลกกับเงื่ อนไขการลดเกินดุลการค้า 70% ภายใน 5 ป�  การที่รัฐ บ า ล อ า จ

เปล่ียนแปลงในช่วงท่ีกําลังดําเนินการตามข้อตกลงนี้ อาจส่งผลเสียต่อความ

ต่อเนื่องของนโยบายและการปฏิบติัตามพันธกรณี

• การเจรจาทางการทูตระหว่างประเทศต้องอาศัยความต่อเนื่องและความน่าเชื่อถือ

ของรัฐบาล หากเกิดสุญญากาศทางการเมอืงหรือการเปล่ียนรัฐบาล อาจทําใหก้าร

ดําเนินนโยบายติดขัดและสร้างความเสียหายต่อความสัมพันธ์ทางการค้าระหว่าง

ประเทศ

• แรงกดดันจากการเคล่ือนไหวทางสังคมที่เพ่ิมขึ้น

• การชุมนุมที่เกิดขึ้นจริงในวันนี้ 2 สิงหาคม 2568 ที่อนุสาวรีย์ชัยสมรภูมิ ได้ยืนยัน

ความกังวลที่ประเมินไว้ก่อนหน้านี้ กลุ่มรวมพลังแผ่นดินปกป�องอธิปไตยได้จดัการ

ชุมนุมอย่างเป�นทางการต้ังแต่เวลา 12.00-21.00 น. โดยมีผู้ เข้าร่วมตามการ

คาดการณ์ของตํารวจประมาณ 10,000 คน และมีเจา้หน้าที่ตํารวจ 2,000 นายเข้า

ดแูลความเรยีบรอ้ย

• การชุมนุมครั้งนี้มีข้อเรียกร้องชัดเจน 3 ประการ คือ ให้แพทองธารลาออกจาก

ตําแหน่งนายกรฐัมนตรโีดยไมต้่องรอใหศ้าลรฐัธรรมนูญตัดสิน, ใหพ้รรคร่วมรัฐบาล

ถอนตัวจากรฐับาลทันที และแสดงจุดยนืปกป�องอธปิไตย ผู้ชุมนุมได้นําธงชาติมาโบก

และต้ังจุดรบับรจิาคส่ิงของเพ่ือส่งใหท้หารแนวหน้า

• ประกอบกับสถานการณ์ที่นักลงทุนกําลังขายหุ้นไทยด้วยความกังวลก่อนการ

ประท้วงในวันหยุดสุดสัปดาห ์และการที่ตลาดหลักทรัพย์ปรับตัวลงอีก 1.9% ในวัน

ศุกร์ก่อนการชุมนุม แสดงใหเ้ห็นถึงความกังวลของนักลงทุนต่อผลกระทบที่อาจ

เกิดขึ้นจากความไม่แน่นอนทางการเมือง การที่การชุมนุมเกิดขึ้นจริงและมีข้อ

เรยีกรอ้งที่ชดัเจนยิง่เพ่ิมแรงกดดันต่อรฐับาลมากขึ้น

• ไทมไ์ลน์และจุดเปล่ียนสําคัญ

• จากการวิเคราะหข์อ้มูลป�จจุบนั สามารถวาดภาพไทมไ์ลน์ที่น่าจะเกิดขึ้นได้ดังนี้ ในวันท่ี 

4 สิงหาคม แพทองธารต้องส่งคําชีแ้จงครัง้สุดท้าย หลังจากนั้นศาลรฐัธรรมนูญ

จะพิจารณาวา่จะดําเนนิการไต่สวนหรอืจะตัดสินคดีโดยไมต้่องไต่สวน ซึ่งขึ้นอยู่กับ

การพิจารณาว่าเป�นป�ญหาข้อกฎหมายหรอืมีพยานหลักฐานเพียงพอที่จะวินิจฉัยได้

แล้ว
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วิกฤตการเมืองไทยกับโอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณ: การวิเคราะห์
สถานการณ์ล่าสุด
• หากศาลเหน็ว่าสามารถตัดสินได้โดยไม่ต้องไต่สวน การอ่านคําวินิจฉัยจะเกิดขึ้นเร็ว

ขึ้น แต่หากต้องไต่สวน อาจใชเ้วลานานกว่า อยา่งไรก็ตาม จากการเปรยีบเทียบกับคดี

ที่ผ่านมา โดยเฉพาะคดีของพลเอกประยุทธ ์จนัทรโ์อชา เรื่องวาระการดํารงตําแหน่ง 

8 ป� ที่ใช้เวลาเพียง 37 วัน นับต้ังแต่ศาลส่ังใหห้ยุดปฏิบัติหน้าท่ีจนถึงการอ่านคํา

วนิจิฉัย

• ชว่งเดือนกันยายน 2568 จงึกลายเป�นจุดเปล่ียนสําคัญที่สุด เนื่องจากเป�นชว่งที่คาด

ว่าศาลจะอ่านคําวินิจฉัยและเป�นช่วงเดียวกับที่สภาผู้แทนราษฎรกําลังพิจารณา

พระราชบญัญัติงบประมาณ หากแพทองธารถกูตัดสินใหพ้้นจากตําแหน่งในชว่งนี้ จะ

เกิดสถานการณ์ที่รัฐบาลต้องเผชิญกับวิกฤตความชอบธรรมขณะที่กําลังต้องผ่าน

งบประมาณที่สําคัญสําหรบัการบรหิารประเทศ

• ขอ้เสนอแนะและกลยุทธก์ารรบัมอื

• สําหรับนักลงทุนและผู้ที่เกี่ยวข้องกับตลาดเงินตลาดทุน ควรเตรียมพร้อมสําหรับ

ความผันผวนที่อาจเพ่ิมขึ้นในชว่งเดือนกันยายน การลดน�าหนักการลงทุนในหุน้ไทย

ชัว่คราวอาจเป�นทางเลือกที่เหมาะสมจนกว่าสถานการณ์จะชดัเจนขึ้น

• ในทางกลับกัน หากมองในระยะยาว การเปล่ียนแปลงทางการเมืองอาจนํามาซึ่ง

โอกาสการลงทนุที่ดี เนื่องจากการยุบสภาและการเลือกต้ังใหมอ่าจนํามาซึ่งรฐับาลที่มี

ความชอบธรรมและเสถียรภาพมากขึ้น ซึ่งจะเป�นโอกาสดีสําหรับการลงทุนระยะยาว

ในหุน้ที่มีพ้ืนฐานแข็งแกร่งแต่ได้รับผลกระทบเกินสมควรจากความไม่แน่นอนทาง

การเมอืง

• พันธบัตรรัฐบาลระยะยาวอาจเป�นทางเลือกการลงทุนที่น่าสนใจ เนื่องจากแนวโน้มที่

ธนาคารกลางจะต้องลดอัตราดอกเบี้ยเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจ ส่วนหุ้นในกลุ่ม

สาธารณูปโภคและสินค้าอุปโภคบริโภคที่มีความเส่ียงต่อการเมืองน้อยกว่า อาจเป�น

ทางเลือกสําหรบัผู้ที่ต้องการคงการลงทนุในตลาดหุน้ไทยต่อไป

• โดยสรุป เรามองว่า โอกาสการยุบสภาก่อนผ่านงบประมาณ 2569 เพ่ิมขึ้นอย่างมี

นัยสําคัญจาก 15-20% เป�น 35-40% เหตุผลหลักมาจากการที่ศาลรัฐธรรมนูญ

ขยายเวลาชีแ้จงของแพทองธารสู่ 4 สิงหาคม ด้วยมติเสียงข้างมากเพียง 5:4 ซึ่ง

คาดว่าศาลจะอ่านคําวินิจฉัยในเดือนกันยายน ตรงกับชว่งที่สภาพิจารณางบประมาณ 

หากแพทองธารถูกตัดสินให้พ้นตําแหน่งในช่วงนี้ จะเกิดวิกฤตความชอบธรรม

ของรฐับาลท่ีมฐีานเสียงอ่อนแอจากการถอนตัวของพรรคภมูิใจไทย ประกอบกับ

แรงกดดันจากการชุมนุมท่ีเกิดขึ้นจริง ทําให้เดือนกันยายน 2568 กลายเป�นจุด

เปล่ียนสําคัญที่สุดของการเมอืงไทย







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 ์2568 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, 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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