
วันท่ี 17 พฤศจกิายน 2568

• เศรษฐกิจจนีชะลอตัวต่อเน่ือง 
• ทรมัป�ลดภาษีอาหาร 
• เศรษฐกิจไทยเส่ียงจากสงครามการค้าและชายแดน
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• การลดภาษีครั้งนี้ถือเป�นการยอมรับโดยปริยายว่านโยบายภาษีส่งผลกระทบต่อราคาท่ีผู้บริโภคต้อง

จา่ย แมท้รมัป�จะเคยยนืยนัว่า "บรษิัทต่างชาติเป�นผู้จา่ยภาษี" แต่ในความเป�นจรงิภาระถูกส่งผ่านมาให้
ผู้บรโิภคอเมรกัินรบัภาระ มาตรการนีเ้กิดขึ้นก่อนการประชมุ FOMC ธนัวาคม โดยประธาน Powell ได้

กล่าวว่า "การลดดอกเบี้ยเพ่ิมเติมไม่ใช่ข้อสรุปท่ีแน่นอน" และความน่าจะเป�นของการลดดอกเบี้ย 
0.25% ลดลงเหลือเพียง 49.4% จาก 95% เมื่อเดือนท่ีแล้ว กลายเป�น "การโยนเหรียญ" แม้การลด

ภาษียงัไมค่รอบคลมุทกุสินค้าและไมแ่ก้ป�ญหาโครงสรา้งเงนิเฟ�อได้ท้ังหมด แต่ชว่ยบรรเทาแรงกดดัน
ด้านค่าครองชพีในระยะส้ัน ประกอบกับ Housing Inflation ท่ีมแีนวโนม้ลดลง อาจสรา้งพ้ืนท่ีให ้Fed 

สามารถลดดอกเบีย้ในธนัวาคมได้ หากข้อมูลแรงงานยนืยนัความอ่อนแอท่ีเพ่ิมขึ้น

• เศรษฐกิจไทยท่ามกลางความไมแ่น่นอนจากสงครามการค้าและความตึงเครยีดชายแดน

• เมื่อวันท่ี 15 พฤศจกิายน 2568 สหรฐัระงบัการเจรจาความตกลงการค้ากับไทย โดยเรียกร้องใหไ้ทย 
"ใหคํ้ามัน่ทําตามแถลงการณ์รว่ม" กับกัมพูชาท่ีเป�นส่วนหนึ่งของ "package deal" ท่ีสหรัฐตกลงลด

ภาษีนําเข้าสินค้าไทยจาก 36% เหลือ 19% แลกกับความร่วมมือด้านความมั่นคง แต่กัมพูชาละเมิด
ข้อตกลงโดยติดต้ังทุ่นระเบดิใหมทํ่าใหท้หารไทยบาดเจบ็สาหสั อยา่งไรก็ตาม เมื่อวันท่ี 16 พฤศจกิายน 

นายกรฐัมนตรอีนทิุนแถลงว่าทรมัป�ฝากผ่านอันวารว่์า "สหรฐัจะไมน่าํประเด็นปฏิญญาไทย-กัมพูชามา
เก่ียวข้องกับการเจรจาภาษีการค้า" ท้ังนี้ InnovestX วิเคราะหว่์าแม้จะมีพัฒนาการเชิงบวกนี้ แต่

สัญญาณเรื่ องอัตราภาษียังไม่ชัดเจนเพียงพอ จึงวิเคราะห์ผลต่อเศรษฐกิจ โดยแบ่งเป�น 3 
สถานการณ์: (1) Base Case - ตกลงกันได้ ภาษีคง 19% GDP ขยายตัว 1.4% ป� 2026 (2) 

Moderate Risk - ความตึงเครียดยืดเยื้อ 1 ไตรมาส ภาษีขึ้นเป�น 36% GDP ไตรมาสแรกติดลบ -
0.2% ถึง -0.5% และการเติบโตท้ังป�ชะลอเหลือ 1.2% (3) High Risk - ความรุนแรงยดืเยื้อตลอดป� 

ภาษีสูงถึง 36% GDP ขยายตัวเพียง 0.6% ท้ังนี้ สถานการณ์ผันผวนสูงทําใหต้้องติดตามอย่าง
ใกล้ชดิ

• สถานการณ์เศรษฐกิจจนีชะลอตัวอย่างต่อเน่ือง เศรษฐกิจจนีกําลังชะลอตัวอย่างต่อเนื่อง

ในครึ่งป�หลัง 2025 และคาดว่าจะยังคอ่อนแอเข้าสู่ป� 2026 โดยตัวชีวั้ดหลักแสดงสัญญาณ
ชะลอหรอืติดลบในหลายภาคส่วน ยอดค้าปลีกเดือนตลุาคมขยายตัวเพียง 2.9% สะท้อนกําลัง

ซื้อท่ียงัไมฟ่�้ นตัว การผลิตภาคอุตสาหกรรมชะลอลงเหลือ 4.9% จาก 6.5% ตามภาคส่งออก
ท่ีอ่อนแอ ขณะท่ีการลงทุนสินทรัพย์ถาวรหดตัวหนักถึง -11.4% ในเดือนตุลาคม แย่ท่ีสุด

นบัต้ังแต่ชว่งล็อกดาวนป์� 2020 โดยแรงกดดันมาจากภาคอสังหาริมทรัพย์ท่ีหดตัว -23.2% 
และโครงสร้างพ้ืนฐาน -13.6% ซึ่งสะท้อนผลจากนโยบาย anti-involution และงบประมาณ

ภาครัฐท่ีถูกใชช้ําระหนี้ค้างมากกว่าลงทุนใหม่ แม้รัฐบาลจะออกมาตรการกระตุ้น 500,000 
ล้านหยวนและสนบัสนนุดอกเบี้ยกู้ แต่ด้วยเงนิเฟ�อต�าสะท้อนอุปสงค์อ่อนแอและความมั่งค่ัง

ลดลงตามราคาอสังหาริมทรัพย์ ทางการคาดว่าจะต้องเดินหน้านโยบายผ่อนคลายแบบ 
targeted easing เพ่ือประคับประคองอุปสงค์ภายในประเทศต่อไป

• ทรมัป�ลดภาษีอาหาร: เครื่องมือบรรเทาเงินเฟ�อระยะส้ันก่อนการประชุม Fed เมื่อวันท่ี 14 
พฤศจิกายน 2568 ประธานาธิบดีทรัมป�ลงนามคําส่ังบริหารลดภาษีนําเข้าสินค้าเกษตรและ

อาหารกว่า 100 รายการ รวมถึงเนื้อวัว กาแฟ ผลไม้เขตร้อน และเครื่องเทศ หลังจากพรรค
เดโมแครตชนะการเลือกต้ังเทศบาลอยา่งท่วมท้น โดยประเด็น "ค่าครองชพี" กลายเป�นป�จจยั

สําคัญท่ีผู้มีสิทธิเลือกต้ังให้ความสําคัญ ขณะท่ีอัตราเงินเฟ�อเดือนกันยายนอยู่ท่ี 3.0% 
หา่งไกลจากเป�าหมาย 2% ของ Federal Reserve โดยแรงกดดันหลักมาจากสินค้าอุปโภค

บรโิภคท่ีได้รบัผลกระทบจากภาษีนาํเขา้ โดยเฉพาะราคากาแฟท่ีพุ่งสูงขึ้น 21% จากภาษี 50% ท่ี
เก็บจากบราซิล และราคาเนื้อวัวท่ีทําสถิติสูงสุด ขณะท่ีสินค้าอิเล็กทรอนิกส์อาจมีราคาสูงขึ้น 

30-69% จากภาษีท่ีเรยีกเก็บจากจนี อินเดีย และเวียดนาม

สรุประเด็นเศรษฐกิจจีนชะลอตัวอย่างต่อเนื่อง ทรัมป�ลดภาษีอาหาร เศรษฐกิจ
ไทยท่ามกลางความไม่แน่นอนจากสงครามการค้าและชายแดน
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เศรษฐกิจจีนชะลอลงครึ่งป�หลังตามท่ีเราเคยคาดไว้ 
คาดว่าจะยังชะลอตัวต่อเมื่อเข้าสู่ป� 2026

Source: CEIC, Bloomberg, InnovestX Research

China's Official PMI (Points)

ภาคการเงนิเผชญิกับดักสภาพคล่อง-แรงกระตุ้นเริม่หมดลง

ตัวเลขเศรษฐกิจหลักเริม่ชะลอ-เขา้สู่แดนลบ PMI ภาคการผลิตเขา้สู่แดนลบ ส่วนหนึ่งจาก Anti-Involution เงนิเฟ�อ CPI เพ่ิมขึ้นชัว่คราว แต่ PPI ยังหดตัว

ราคาบา้นยังคงทรงตัว-หดตัว YoY หนีป้ระชาชาติยังคงสูง
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ยอดค้าปลีกเติบโตต�าสุดในรอบ 13 เดือน

การผลิตภาคอุตสาหกรรมเติบโตต�าสุดในรอบ 12 เดือน

• ยอดค้าปลกี: ต.ค. ขยายตัว +2.9%YoY ชะลอลงเล็กน้อยจาก +3.0% เดือนก่อน ใกล้เคียง

ตลาดคาดท่ี 2.8% แม้จะมแีรงหนนุจากการเริม่ Singles’ Day เรว็กว่าปกติและชว่งวันหยุด

Golden Week ท่ียาวขึ้น แต่แรงกดดันจากฐานสูงของป�ก่อนและการหดตัวของหมวด

รถยนต์ (-6.6%) และเครื่องใชไ้ฟฟ�า (-14.6%) ทําใหย้อดค้าปลีกรวมยังฟ�้ นตัวจาํกัด สะท้อน

พฤติกรรมผู้บรโิภคท่ียังไมก่ลับมาเต็มท่ี ในทางกลับกันหมวดส่ือสารเรง่ขึ้นชดัเจนสู่ +23.2%

จาก 16.2% ขณะท่ีมูลค่าการขายเครื่องประดับพุ่งแรง +37.6% ตามราคาทองท่ีสูงขึ้น

• การผลติภาคอุตสาหกรรม (IP): ต.ค. ขยายตัว +4.9%YoY ชะลอลงอย่างมนีัยจาก +6.5%

เดือนก่อน และต�ากว่าตลาดคาดท่ี 5.5% โดยอ่อนแรงตามภาคส่งออกท่ีชะลอตัวมากกว่า

คาดทําใหก้ารผลิตคอมพิวเตอรแ์ละเครื่องจกัรไฟฟ�าชะลอตัวลง อีกท้ังอุตสาหกรรมหลักก็

ชะลอตัวลงเชน่กันโดย คอมพิวเตอร์ (-15.9%), สมารท์โฟน (-2.6%), เหล็กกล้า (-12.1%),

ปูนซเีมนต์ (-15.8%)

• การลงทนุสินทรพัยถ์าวร (FAI): ม.ค.–ต.ค. หดตัว -1.7%YoY YTD จาก -0.5% เดือนก่อน

และ ต�ากว่าตลาดคาดท่ี -0.8% เฉพาะเดือน ต.ค. พบว่าการลงทนุหดตัวหนักถึง -11.4%YoY 

แย่ท่ีสุดต้ังแต่ชว่งล็อกดาวน์ป� 2020 แรงฉดุสําคัญมาจากอสังหาฯ (-23.2%) โครงสรา้ง

พ้ืนฐาน (-13.6%) และการผลิต (-6.9%) ซึ่งสะท้อนผลของนโยบาย anti-involution, ความ

ต้องการลงทนุต�า และงบประมาณภาครฐัส่วนใหญ่ถกูใชไ้ปกับการชาํระหนีค้้างของบรษัิท

มากกว่าการลงทนุใหม่ ท้ังยังมีสัญญาณว่า NBS อาจปรบัตัวเลขเพ่ือลดการรายงานเกิน

จรงิในบางพ้ืนท่ี เพ่ือใหส้อดคล้องกับการใชปู้นซเีมนต์ท่ีอ่อนลง

Source: CEIC, InnovestX Research

Source: CEIC, InnovestX Research

ตัวเลขกิจกรรมเศรษฐกิจจีน: ยอดค้าปลีก, ลงทุน, อสังหาฯ ชะลอลง
ต่อเน่ือง
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• ผลผลิตภาคบรกิาร (Services industry output index): ต.ค. ชะลอลงเป�น +4.6%YoY 

จาก 5.6% เดือนก่อน สะท้อนภาคบรกิารท่ีกําลังสูญเสียโมเมนตัมหลังผ่านชว่งการท่องเท่ียว

ในไตรมาส 3

• อัตราการว่างงาน: ต.ค. ลดลงเป�น 5.1% จาก 5.2% เดือนก่อน ขณะท่ีตัวเลขของ 31 เมือง

ใหญ่ลดลงเป�น 5.1% เช่นกัน ส่วนอัตราว่างงานแรงงานเคล่ือนย้ายลดลงไปอยู่ท่ี 4.9% 

อย่างไรก็ดี อัตราว่างงานเยาวชน (16–24 ป�) แม้จะลดลงเหลือ 17.7% ในเดือน ก.ย. แต่ยัง

สะท้อนภาวะตลาดแรงงานสําหรบัคนรุน่ใหม่ท่ียังอ่อนแอ

• ด้านภาคอสังหารมิทรพัย์: ต.ค. อ่อนแอลงอย่างมาก ท้ังการเริ่มก่อสร้าง (-29.5%), การ

ก่อสรา้งต่อเนื่อง (-9.4%), และการโอนบา้น (-28.4%) ขณะท่ียอดขายอสังหาฯ หดตัวรุนแรง

ขึ้นเป�น -18.6% (ปรมิาณ) และ -24.2% (มูลค่า) จากผลกระทบความเชื่อมัน่ท่ียงัต�าและเงื่อนไข

สินเชื่อท่ีเข้มงวดขึ้น 

• แม้หลายฝ�ายมองว่าด้วยภาวะเศรษฐกิจจนีในป�จจุบัน รวมถึงการกระตุ้นผ่านงบประมาณ 5 

แสนล้านหยวนเพ่ือกระตุ้นการลงทนุในประเทศและมาตรการสนับสนุนดอกเบีย้กู้เพ่ือผู้บรโิภค

ท่ีประกาศในเดือน ก.ย. จะทําใหก้ารเติบโตของ GDP จนีป� 2025 จะสามารถบรรลุเป�าหมายท่ี 

“ราว 5%” ได้ แต่เรามองว่าด้วยแนวโน้มในระยะถัดไปท่ีเศรษฐกิจจนีมีแนวโน้มชะลอลงต่อ

สะท้อนจากเงนิเฟ�อท่ีต�าสะท้อนการชะลอของอุปสงค์จริง ความเชื่อมั่นท่ีอ่อนแอและความ

มั่นค่ังท่ีลดลงตามราคาอสังหาฯ รวมถึงมาตรการ Trade-in program ท่ีกําลังจะหมดอายุ

ลง ทางการจะยังคงเดินหน้านโยบายผ่อนคลายแบบ Targeted easing เพ่ือประคับประคอง

อุปสงค์ภายในประเทศเพ่ือพรอ้มวางฐานสู่เศรษฐกิจท่ีขับเคล่ือนด้วยการบรโิภคในระยะยาว 

การลงทนุสินทรพัย์ถาวรชะลอตัวต่อเนื่อง

อัตราการวา่งงานปรบัตัวดีขึ้นเล็กนอ้ย
Source: CEIC, InnovestX Research

Source: CEIC, InnovestX Research

ด้วยแนวโน้มเศรษฐกิจในประเทศท่ีอ่อนแอ เรามองว่าทางการจีน
ยังคงต้องการมาตรการหนุนการบริโภคในประเทศ 
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องค์ประกอบเงนิเฟ�อปรบัเพ่ิมขึ้นในหลายหมวด เชน่ อาหาร การเดินทาง และบรกิารอื่น ๆ• เมื่อวันศุกร์ท่ี 14 พฤศจกิายน 2568 ประธานาธิบดี โดนัลด์ ทรัมป� ได้ลงนามในคําส่ังบริหาร

เพ่ือลดภาษีนําเข้าสินค้ากลุ่มเกษตรและอาหารมากกว่า 100 รายการ รวมถึงเนื้อวัว กาแฟ 

ผลไม้เขตร้อน และเครื่องเทศต่างๆ โดยมีผลย้อนหลังต้ังแต่วันท่ี 13 พฤศจิกายน เวลา 

00:01 น. นับเป�นการปรับเปล่ียนนโยบายภาษีอย่างมีนัยสําคัญ หลังจากท่ีรฐับาลทรัมป�เคย

ประกาศว่าจะไม่มีการยกเว้นภาษี "Reciprocal Tariffs" ท่ีประกาศไปในเดือนสิงหาคม 2568 

ท่ีผ่านมา การตัดสินใจครั้งนี้เกิดข้ึนหลังจากการเลือกต้ังเทศบาลเมื่อต้นเดือนพฤศจกิายนท่ี

พรรคเดโมแครตชนะอย่างท่วมท้นในหลายรัฐ โดยประเด็น "ค่าครองชีพ" กลายเป�นป�จจัย

สําคัญท่ีผู้มีสิทธเิลือกต้ังใหค้วามสําคัญ

• การลดภาษีครั้งนี้ครอบคลุมสินค้าท่ีหลายรายการไม่สามารถผลิตในสหรัฐฯ ได้เพียงพอต่อ

ความต้องการ เช่น กาแฟ โกโก้ กล้วย และเครื่ องเทศ ซึ่งสหรัฐฯ นําเข้า 100% จาก

ต่างประเทศ อย่างไรก็ตาม สินค้าบางรายการท่ีได้รับการยกเว้นกลับเป�นสินค้าท่ีผลิตใน

สหรัฐฯ อย่างเนื้อวัว ซึ่งราคาปรับตัวสูงข้ึนเป�นประวัติการณ์ในช่วงหลายเดือนท่ีผ่านมา 

สะท้อนว่ารัฐบาลให้ความสําคัญกับการบรรเทาภาระค่าครองชีพของประชาชนมากกว่า

หลักการเดิมของนโยบายภาษีเพ่ือปกป�องอุตสาหกรรมภายในประเทศ

Source: CEIC, InnovestX Research

การลดภาษีของทรัมป�: เครื่องมือบรรเทาเงินเฟ�อระยะส้ัน ก่อน Fed 
ตัดสินใจดอกเบี้ยธันวาคม

• จากข้อมูล Consumer Price Index (CPI) ล่าสุดเมื่อเดือนกันยายน 2568 อัตราเงนิเฟ�อโดย

รวมอยู่ท่ี 3.0% (YoY) ปรับตัวสูงข้ึนจาก 2.7% ในเดือนกรกฎาคม ซึ่งหา่งไกลจากเป�าหมาย 

2% ของ Federal Reserve มากขึ้น การวิเคราะหโ์ครงสรา้งเงนิเฟ�อแยกตามหมวดหมู่พบว่า 

แรงกดดันหลักมาจากสองป�จจยั คือ Core Goods (สินค้าอุปโภคบริโภคไม่รวมอาหารและ

พลังงาน) ท่ีได้รบัผลกระทบจากภาษีนําเข้าโดยตรง ขณะท่ีองค์ประกอบอ่ืน ๆ ท้ังอาหาร การ

เดินทาง รวมถึงบรกิารสันทนาการก็มีการปรบัขึ้นเชน่กัน 

01/2025 02/2025 03/2025 04/2025 05/2025 06/2025 07/2025 08/2025 09/2025
Urban 2.9 3.0 2.8 2.4 2.3 2.4 2.7 2.9 3.0
Food & Beverages 2.4 2.4 2.5 2.9 2.7 2.8 2.9 3.1 3.1
Housing 4.1 3.8 3.8 3.7 4.0 4.0 4.1 4.0 3.9
Apparel 1.3 0.5 0.5 0.3 -0.7 -0.9 -0.5 0.3 0.0
Transport 1.6 3.1 1.6 -0.8 -1.4 -1.2 -0.1 1.1 1.8
Medical Care 2.8 2.6 2.9 2.6 2.7 2.5 2.8 3.4 3.3
Recreation 1.1 1.6 1.8 1.8 1.6 1.8 2.1 2.3 3.1
Education & Commun  0.6 0.5 0.3 0.6 0.2 0.3 0.5 0.3 0.4
Core 3.2 3.3 3.1 2.8 2.8 2.8 2.9 3.1 3.0
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องค์ประกอบเงนิเฟ�อท่ีเก่ียวกับบา้นลดลง • สําหรบักลุ่มสินค้าอาหารและเครื่องด่ืม (Food & Beverages) อัตราเงนิเฟ�อในเดือนกันยายน

อยู่ท่ี 3.1% (YoY) โดยราคากาแฟปรบัตัวสูงขึ้นถึง 21% เมื่อเทียบกับป�ก่อน เป�นอัตราเพ่ิมขึ้น

สูงสุดนับต้ังแต่ทศวรรษ 1990 ส่วนหนึ่งเกิดจากภาษี 50% ท่ีเก็บจากกาแฟบราซิล ซึ่งคิด

เป�นประมาณหนึ่งในสามของปรมิาณนําเข้าท้ังหมดของสหรฐัฯ ในขณะท่ีราคาเนื้อวัวก็ทําสถิติ

สูงสุดเช่นกัน จากป�ญหาฝูงวัวขนาดเล็กและภาษีท่ีเรียกเก็บจากผู้ส่งออกรายใหญ่อย่าง

บราซลิ ออสเตรเลีย นิวซแีลนด์ และอุรุกวัย

• องค์ประกอบท่ีสําคัญท่ีสุดของ CPI คือ Housing (ท่ีอยู่อาศัย) ซึ่งมีน�าหนักมากกว่า 33% 

ของตะกรา้สินค้าท้ังหมด ประกอบด้วยสองส่วนหลัก คือ Rent of Primary Residence และ 

Owners' Equivalent Rent (OER) จากข้อมูลท่ีนําเสนอในตารางแสดงใหเ้หน็ว่าเงนิเฟ�อด้าน 

Housing ในช่วงต้นป� 2568 อยู่ท่ีระดับ 4.1% (มกราคม) และค่อยๆ ลดลงเหลือ 3.9% 

(กันยายน) สะท้อนแนวโน้มการผ่อนคลายท่ีชดัเจน

• ประธาน Fed Jerome Powell เคยกล่าวว่า Housing เป�น "ช่องว่างหลัก" (where most of 

the remaining gap is) ของเงินเฟ�อ เนื่องจากการวัดเงนิเฟ�อท่ีอยู่อาศัยใช้เวลาในการ

ปรับตัวช้ากว่าหมวดหมู่อ่ืน เพราะสัญญาเช่ามักกําหนดระยะเวลา 1-2 ป� ทําใหก้ารลดลงของ

ค่าเช่าใหม่ใช้เวลาประมาณ 2 ป�ก่อนจะสะท้อนใน CPI อย่างเต็มท่ี อย่างไรก็ตาม นัก

เศรษฐศาสตร์จาก Bank of America คาดการณ์ว่า Housing Inflation จะลดลงอย่าง

แน่นอนในอนาคตอันใกล้ ซึ่งจะเป�นป�จจยัสําคัญท่ีชว่ยดึงเงนิเฟ�อโดยรวมลงมาใกล้เป�าหมาย

ของ Fed

Source: CEIC, InnovestX Research

การลดภาษีของทรัมป�: เครื่องมือบรรเทาเงินเฟ�อระยะส้ัน ก่อน Fed 
ตัดสินใจดอกเบี้ยธันวาคม
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• สําหรบักลุ่มสินค้าอาหารและเครื่องด่ืม (Food & Beverages) อัตราเงนิเฟ�อในเดือนกันยายน

อยู่ท่ี 3.1% (YoY) โดยราคากาแฟปรบัตัวสูงขึ้นถึง 21% เมื่อเทียบกับป�ก่อน เป�นอัตราเพ่ิมขึ้น

สูงสุดนับต้ังแต่ทศวรรษ 1990 ส่วนหนึ่งเกิดจากภาษี 50% ท่ีเก็บจากกาแฟบราซิล ซึ่งคิด

เป�นประมาณหนึ่งในสามของปรมิาณนําเข้าท้ังหมดของสหรฐัฯ ในขณะท่ีราคาเนื้อวัวก็ทําสถิติ

สูงสุดเช่นกัน จากป�ญหาฝูงวัวขนาดเล็กและภาษีท่ีเรียกเก็บจากผู้ส่งออกรายใหญ่อย่าง

บราซลิ ออสเตรเลีย นิวซแีลนด์ และอุรุกวัย
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องค์ประกอบเงนิเฟ�อท่ีเก่ียวกับบา้นลดลง • จากการวิเคราะหข้์อมูลเงนิเฟ�อแยกตามหมวดหมู่สินค้าในชว่งเดือนมกราคม-กันยายน 2568 

เมื่อเปรียบเทียบกับป� 2566 และ 2567 พบว่าหมวด Home Furnishings and Services 

(เฟอรน์ิเจอรแ์ละบรกิารท่ีอยู่อาศัย) มีเงนิเฟ�อสูงกว่าป�ก่อนๆ อย่างชดัเจน ส่วนหนึ่งเกิดจาก

ภาษีท่ีเรยีกเก็บจากจนีและเวียดนาม ซึ่งเป�นศูนย์กลางการผลิตเฟอรน์ิเจอรร์ายใหญ่

• สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ก็ได้รับผลกระทบอย่างหนัก Consumer Technology Association 

ประเมินว่าภาษีนําเข้าอุปกรณ์เทคโนโลยีอาจทําให้กําลังซื้อของผู้บริโภคลดลงถึง 123,000 

ล้านดอลลาร์ และผลักดันให้ราคาปลีกเฉล่ียสูงขึ้นมากกว่า 30% สําหรับสมาร์ทโฟน 34% 

สําหรับแล็ปท็อปและแท็บเล็ต และ 69% สําหรับเครื่องเล่นวิดีโอเกม เนื่องจากผลิตภัณฑ์

เหล่านี้ส่วนใหญ่ผลิตในจีน อินเดีย และเวียดนาม ซึ่งท้ังหมดเผชิญกับภาษีของสหรัฐฯ 

โดยเฉพาะอินเดียท่ีมีอัตราภาษีถึง 50% และเป�นประเทศท่ี Apple วางแผนจะย้ายฐานการ

ผลิต iPhone สําหรบัตลาดสหรฐัฯ ส่วนใหญ่มาอยู่ท่ีนี่ภายในป� 2569

• แม้ว่าข้อมูลทางการบางส่วนจะไม่สามารถเผยแพร่ได้เนื่องจากการป�ดรัฐบาลกลางชั่วคราว 

แต่ Federal Reserve Bank of Atlanta ได้ใช้ข้อมูลจากการสํารวจผู้ประกอบการมา

ประกอบการวิเคราะห ์โดยเฉพาะ Business Inflation Expectations (BIE) Survey, CFO 

Survey และ Survey of Business Uncertainty ซึ่งพบว่าผลสํารวจเหล่านี้มีความแม่นยําใน

การคาดการณ์เงนิเฟ�อจรงิและมักเท่ียงตรงกว่าความคาดหวังของครวัเรอืน

Source: Bloomberg, InnovestX Research

การลดภาษีของทรัมป�: เครื่องมือบรรเทาเงินเฟ�อระยะส้ัน ก่อน Fed 
ตัดสินใจดอกเบี้ยธันวาคม
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• การสํารวจเผยใหเ้หน็ว่าบรษัิทต่างๆ คาดว่าจะปรบัข้ึนราคามากกว่า 2% ไปจนถึงป� 2569 และ

ท่ีน่ากังวลคือความคาดหวังเชงิเงนิเฟ�อนี้ไม่ได้จาํกัดเฉพาะผู้นําเข้าท่ีได้รับผลกระทบโดยตรง

จากภาษี แต่กระจายไปยังบริษัทอ่ืนๆ ท่ีปรับราคาตามคู่แข่ง (spillover effect) ประธาน Fed 

สาขาแอตแลนตา Raphael Bostic ประเมินว่าแรงกดดันด้านราคาจะยังคงอยู่จนถึงกลาง

หรอืปลายป� 2569 อย่างเรว็ท่ีสุด โดยต้นทุนการดําเนินงานของธุรกิจยังคงเพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง 

ท้ังจากภาษีและป�จจยัอ่ืนๆ

• การตัดสินใจลดภาษีสินค้าอาหารในครั้งนี้เป�นการยอมรับโดยปริยายว่านโยบายภาษีของ

รฐับาลทรมัป�ส่งผลกระทบต่อราคาสินค้าท่ีผู้บรโิภคต้องจา่ย แม้ว่าประธานาธิบดีทรัมป�จะเคย

ย�าซ�าแล้วซ�าเล่าว่า "บริษัทต่างชาติเป�นผู้จา่ยภาษี" แต่ในความเป�นจริงภาระต้นทุนส่วนใหญ่

ถูกส่งผ่านมาใหผู้้บริโภคอเมริกันเป�นผู้รับภาระ นักวิเคราะหจ์าก Tax Foundation ระบุชัดว่า 

"การยอมรับว่าการลดภาษีจะลดราคาสําหรับผู้บริโภคสหรัฐฯ หมายความว่ารัฐบาลทรัมป�

กําลังรบัรองในส่ิงท่ีนักเศรษฐศาสตรช์ีใ้หเ้หน็มาตลอด คือภาษีทําใหร้าคาสูงขึ้น"

• อย่างไรก็ตาม การลดภาษีครั้งนี้ยังไม่ครอบคลุมทุกสินค้า และยังคงมีภาษีท่ีเรียกเก็บจาก

สินค้าอุตสาหกรรมสําคัญอย่างเหล็ก อลมูิเนียม และยานยนต์ภายใต้มาตรา 232 ของ Trade 

Expansion Act ป� 1962 ซึ่งอ้างเหตุผลด้านความมั่นคงของชาติ นอกจากนี้ ทรัมป�ยังหยิบ

ยกแนวคิดการใช้รายได้จากภาษีเพ่ือออกเช็คเงินคืนให้ประชาชนคนละ 2,000 เหรียญในป� 

2569 ซึ่งอาจสรา้งความกังวลว่าจะกระตุ้นเงนิเฟ�อเพ่ิมขึ้นอีกหากมีการจา่ยเงนิจรงิ

การลดภาษีของทรัมป�: เครื่องมือบรรเทาเงินเฟ�อระยะส้ัน ก่อน Fed 
ตัดสินใจดอกเบี้ยธันวาคม

• จากการวิเคราะหข้์อมูลเงนิเฟ�อแยกตามองค์ประกอบต่างๆ InnovestX มองว่าแม้เงนิเฟ�อ

โดยรวมจะอยู่ท่ีประมาณ 3.0% ในป�จจุบัน แต่แรงกดดันส่วนใหญ่มาจากป�จจัย Cost of 

Living โดยเฉพาะราคาสินค้าท่ีได้รับผลกระทบจากภาษีนําเข้า ในขณะท่ีองค์ประกอบสําคัญ

อย่าง Housing Inflation กําลังมีแนวโน้มลดลง ซึ่งจะเป�นแรงหนุนสําคัญในการดึงเงนิเฟ�อ

โดยรวมลงมา

• ท้ังนี้ เรามองว่าในระยะต่อไป เงินเฟ�ออาจปรับตัวเพ่ิมข้ึนอย่างค่อยเป�นค่อยไป (gradual 

increase) ตามท่ีภาคธุรกิจส่งสัญญาณจากการสํารวจ โดยคาดว่าแรงกดดันจะยังคงอยู่

จนถึงกลางหรือปลายป� 2569 อย่างไรก็ตาม การลดภาษีสินค้าอาหารและสินค้าอุปโภค

บริโภคของรัฐบาลทรัมป�จะช่วยกดไม่ให้เงินเฟ�อพุ่งข้ึนมากในระยะส้ัน เหมือนท่ีตลาดเคย

กังวล ซึ่งจะเป�นป�จจยับวกต่อดลุยพินิจของ Federal Reserve ในการปรบัลดอัตราดอกเบีย้

• ภายหลังการประชุม Federal Open Market Committee (FOMC) เมื่อวันท่ี 29 ตุลาคม 

2568 ท่ีตัดสินใจลดดอกเบีย้ 0.25% เป�นครัง้ท่ีสองติดต่อกัน นําอัตราดอกเบีย้กลางมาอยู่ท่ี 

3.75-4.00% ประธาน Powell ได้กล่าวไว้อย่างชัดเจนว่า "การลดดอกเบี้ยเพ่ิมเติมในการ

ประชุมเดือนธันวาคมไม่ใช่ข้อสรุปท่ีแน่นอน แทบจะตรงกันข้ามเลย" (A further reduction 

in the policy rate at the December meeting is not a foregone conclusion, far 

from it)
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• การประชุม FOMC ครัง้ล่าสุดมีเสียงแตกแยกอย่างชัดเจน โดยมีกรรมการ 2 คนไม่เหน็ด้วย

กับการลดดอกเบีย้: Stephen Miran เหน็ว่าควรลด 0.50% และ Jeffrey Schmid เหน็ว่าไม่

ควรลดเลย สะท้อนความขัดแย้งภายในคณะกรรมการเก่ียวกับความเส่ียงสองด้าน คือ เงนิ

เฟ�อท่ียังสูงเกินเป�าหมาย กับตลาดแรงงานท่ีมีสัญญาณอ่อนแอลง อย่างไรก็ตาม ข้อมูล

แรงงานบางส่วนในเดือนตลุาคมอาจไม่ได้เผยแพรเ่นื่องจากผลกระทบจากการป�ดรัฐบาล ทํา

ให ้Fed ต้องตัดสินใจภายใต้ข้อมูลท่ีไม่สมบูรณ์

• ความคาดหวังของตลาดต่อการลดดอกเบี้ยในเดือนธันวาคมเปล่ียนแปลงอย่างมากในช่วง 

1-2 สัปดาห์ท่ีผ่านมา จากข้อมูล CME FedWatch Tool แสดงให้เห็นว่า ณ วันท่ี 13 

พฤศจกิายน ตลาดให้ความน่าจะเป�นของการลดดอกเบี้ย 0.25% เพียง 49.4% ลดลงจาก 

95% เมื่อเดือนท่ีแล้ว และ 90.5% เมื่อวันท่ี 28 ตุลาคม กลายเป�น "การโยนเหรียญ" (coin 

toss) ตามท่ี Morningstar อธบิาย

• การเปล่ียนแปลงนี้เกิดจากหลายป�จจยั ได้แก่ (1) คําพูดของประธาน Powell ท่ีส่ือถึงความไม่

แน่นอน (2) เสียงไม่เอกฉันท์ในคณะกรรมการ FOMC (3) ข้อมูลเศรษฐกิจท่ีหยุดชะงกัจาก

การป�ดรัฐบาล และ (4) เงนิเฟ�อท่ียังสูงกว่าเป�าหมาย Krishna Guha จาก Evercore ISI ให้

ความเหน็ว่า "เหตกุารณ์เหล่านี้ทําใหเ้ราเชื่อมั่นน้อยลงว่า Fed จะลดดอกเบี้ยในธันวาคม โดย

ไม่ทําใหเ้รามีความเชื่อมั่นมากขึ้นว่าการข้ามไปยังมกราคมจะเป�นทางเลือกท่ีดีกว่า"

การลดภาษีของทรัมป�: เครื่องมือบรรเทาเงินเฟ�อระยะส้ัน ก่อน Fed 
ตัดสินใจดอกเบี้ยธันวาคม

• ในมุมมองของเรา การลดภาษีสินค้าอาหารและสินค้าอุปโภคบรโิภคของรฐับาลทรมัป�ในขณะนี้

ถือเป�นตัวแปรบวกท่ีสําคัญต่อภาพรวมเงนิเฟ�อในระยะส้ัน แม้จะยังไม่สามารถแก้ไขป�ญหา

โครงสร้างของเงนิเฟ�อได้ท้ังหมด แต่ก็ช่วยบรรเทาแรงกดดันด้าน Cost of Living ท่ี

ประชาชนเผชิญอยู่ โดยเฉพาะราคาสินค้าท่ีมีความจาํเป�นต่อชีวิตประจาํวัน ท้ังกาแฟ เนื้อวัว 

ผลไม้ และเครื่องเทศ

• เรามองว่า หาก Housing Inflation ยังคงแนวโน้มลดลงต่อเนื่องตามท่ีข้อมูลค่าเช่าใหม่

ชี้ให้เห็น ประกอบกับผลบวกจากการลดภาษีท่ีจะช่วยไม่ให้เงินเฟ�อพุ่งสูงข้ึน มีโอกาสท่ี 

Federal Reserve จะสามารถลดดอกเบีย้ได้ในการประชุมเดือนธนัวาคม แม้ความน่าจะเป�นจะ

ไม่ถึง 100% อย่างท่ีตลาดเคยคาดหวัง แต่ก็อยู่ในระดับท่ีเป�นไปได้ โดยเฉพาะหากข้อมูล

แรงงานท่ีออกมาในชว่งนี้ยืนยันความอ่อนแอท่ีเพ่ิมขึ้น

• อย่างไรก็ตาม นักลงทุนควรติดตามข้อมูลเศรษฐกิจท่ีจะเผยแพร่ในช่วงก่อนการประชุม 

FOMC วันท่ี 9-10 ธันวาคม 2568 อย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะข้อมูลเงนิเฟ�อเดือนตุลาคม และ

ข้อมูลตลาดแรงงาน รวมถึงการสัมภาษณ์และคําพูดของกรรมการ Fed ท่ีอาจส่งสัญญาณ

เพ่ิมเติมเก่ียวกับทิศทางนโยบายการเงนิ การลดภาษีของทรัมป�อาจเป�นเพียงมาตรการระยะ

ส้ัน แต่ก็เป�นโอกาสท่ีสําคัญในการบรหิารจดัการความคาดหวังเงนิเฟ�อและสร้างพ้ืนท่ีให ้Fed 

สามารถดําเนินนโยบายการเงนิท่ีเหมาะสมต่อไปได้
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• เมื่ อวันท่ี 15 พฤศจิกายน 2568 สหรัฐระงับการเจรจาความตกลงการค้ากับไทย โดย

เรยีกรอ้งใหไ้ทย "ใหคํ้ามั่นทําตามแถลงการณ์รว่ม" กับกัมพูชาท่ีลงนามเมื่อ 26 ตลุาคม 2568 

ซึ่งเป�นส่วนหนึ่งของ "package deal" ท่ีสหรัฐตกลงลดภาษีนําเข้าสินค้าไทยจาก 36-37% 

เหลือ 19% แลกกับความร่วมมือด้านความมั่นคง แต่กัมพูชาถูกกล่าวหาว่าละเมิดข้อตกลง

โดยติดต้ังทุ่นระเบดิใหม่ทําใหท้หารไทยบาดเจบ็สาหสั 

• อย่างไรก็ตาม เมื่อวันท่ี 16 พฤศจกิายน นายกรฐัมนตรอีนทิุนแถลงผ่านเฟซบุก๊ว่านายอันวาร ์

อิบราฮิม นายกรฐัมนตรมีาเลเซยี ยืนยันว่าประธานาธิบดีทรัมป�ฝากบอกว่า "สหรัฐอเมริกาจะ

ไม่นําประเด็นการระงบัปฏิญญาของไทยมาเก่ียวข้องกับการเจรจาภาษีการค้า" และขอใหไ้ทย

เร่งเก็บกู้ทุ่นระเบิดเพราะเป�นอันตรายต่อชีวิต ต่อมานายอันวาร์โพสต์ยืนยันว่าทุกฝ�าย "เห็น

พ้องกันว่าจาํเป�นต้องมีความคืบหน้าในประเด็นการเก็บกู้ทุ่นระเบิด โดยไม่เก่ียวข้องกับความ

รว่มมือทางการค้าในทกุรูปแบบ" 

• แม้จะมีพัฒนาการเชิงบวกนี้ แต่สัญญาณเรื่องอัตราภาษียังไม่ชัดเจนเพียงพอ เนื่องจาก

จดหมายจาก USTR ท่ีระงบัการเจรจายังคงมีผลบังคับใช้ และยังไม่มีการประกาศอย่างเป�น

ทางการจากสหรัฐว่าจะรักษาอัตราภาษี 19% ไว้หรือไม่ ความไม่แน่นอนนี้กระทบการส่งออก

ไทยไปสหรฐัมูลค่า 45,000-50,000 ล้านดอลลารต่์อป� (17-18% ของการส่งออกท้ังหมด)

ความเส่ียงเศรษฐกิจไทยท่ามกลางความไม่แน่นอนจากสงคราม
การค้าและความตึงเครียดชายแดน

• เพ่ือประเมินผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึน บทวิเคราะหน์ี้จะพิจารณาสามสถานการณ์ (scenarios) 

ตามระดับความรุนแรงและระยะเวลาของความตึงเครียด ได้แก่ (1) สถานการณ์พ้ืนฐาน 

(Base Case) ท่ีไทยและกัมพูชาสามารถกลับมาปฏิบติัตามข้อตกลงรว่มได้โดยเรว็ ทําใหอั้ตรา

ภาษีคงอยู่ท่ี 19% (2) สถานการณ์ความเส่ียงปานกลาง (Moderate Risk) ท่ีความตึงเครียด

ยืดเยื้อประมาณ 1 ไตรมาส ก่อนจะมีการเจรจาสําเร็จ และ (3) สถานการณ์ความเส่ียงสูง 

(High Risk) ท่ีความรุนแรงกลับมาอีกครั้งและยืดเยื้อตลอดป� 2026 แต่ละสถานการณ์จะมี

ผลกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจและความเชื่อมั่นของภาคธุรกิจแตกต่างกันอย่างมี

นัยสําคัญ

• สถานการณ์ท่ี 1: Base Case - การกลับสู่สันติภาพ หรอืสหรฐัประกาศรกัษาอัตราภาษีท่ี 19%

• ในสถานการณ์พ้ืนฐาน ไทยและกัมพูชาสามารถบรรลุข้อตกลงใหม่ภายในระยะเวลาไม่เกิน 1 

เดือน โดยกัมพูชายอมรบัผิดชอบต่อเหตกุารณ์การติดต้ังทุ่นระเบดิใหม่ และเป�ดพ้ืนท่ี 13 แหง่

ให้ไทยดําเนินการเก็บกู้ทุ่นระเบิดได้ตามข้อตกลง ทําให้สหรัฐจะกลับมาเจรจาความตกลง

การค้าต่างตอบแทนและรักษาอัตราภาษีไว้ท่ี 19% หรือการท่ีผู้แทนการค้าสหรัฐ (USTR) 

ประกาศยังคงอัตราภาษีท่ี 19% ตามท่ีได้ตกลงกันไว้ในเดือนตุลาคม 2025 เศรษฐกิจไทยจะ

ขยายตัวได้ตามประมาณการเดิมท่ี 1.8% ในป� 2025 และ 1.4% ในป� 2026 โดยมีป�จจัย

สนับสนุนจากการท่องเท่ียวท่ีฟ�้ นตัว มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลอย่างโครงการ 

"คนละครึ่งเฟสใหม่" และการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานท่ียังคงดําเนินต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม 

แม้ในสถานการณ์ท่ีดีท่ีสุดนี ้อัตราการเติบโตยังคงต�ากว่าศักยภาพของเศรษฐกิจไทย สะท้อน

ป�ญหาโครงสรา้งท่ียังไม่ได้รบัการแก้ไข
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• สถานการณ์ท่ี 2: Moderate Risk - ความตึงเครยีดยืดเยื้อระยะส้ัน

• สถานการณ์ปานกลางนี้สมมติว่าการเจรจาระหว่างไทยกับกัมพูชาไม่ราบรื่น โดยความตึง

เครยีดยืดเยื้อประมาณ 1 ไตรมาส (มกราคม-มีนาคม 2026) ก่อนท่ีจะมีการเจรจาสําเร็จผ่าน

การไกล่เกล่ียของมาเลเซยีในฐานะประธานอาเซยีน และการชว่ยเหลือจากสหรฐั ในชว่งเวลานี้ 

สหรัฐจะปรับข้ึนอัตราภาษีกลับไปท่ีระดับ 36-37% ส่งผลกระทบต่อต้นทุนการส่งออกของ

ไทย โดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมยานยนต์และชิ้นส่วน เครื่องใช้ไฟฟ�า และอาหารแปรรูป 

ซึ่งเป�นสินค้าหลักท่ีส่งออกไปสหรัฐ นอกจากผลกระทบโดยตรงจากภาษีแล้ว ความไม่

แน่นอนนี้ยังกระทบต่อความเชื่อมั่นของนักลงทุนต่างชาติ ทําให้การตัดสินใจลงทุนใน

โครงการใหม่ชะลอตัวลง การส่งออกในไตรมาสท่ี 1/2026 อาจหดตัวลง 3-5% เมื่อเทียบกับ

ป�ก่อน ส่งผลให ้GDP ไตรมาสแรกอาจติดลบท่ีประมาณ -0.2% ถึง -0.5% (YoY) จากท่ีเคย

คาดว่าจะขยายตัว 0.4% (YoY) เมื่อภาษีกลับมาท่ีระดับ 19% ในไตรมาสท่ี 2 เศรษฐกิจจะ

ค่อยๆ ฟ�้ นตัว แต่การเติบโตท้ังป� 2026 คาดว่าจะชะลอลงเหลือเพียง 1.2% จากการชดเชย

ด้วยการใชจ้า่ยภาครฐัและการท่องเท่ียวในชว่งครึ่งหลังป�

ความเส่ียงเศรษฐกิจไทยท่ามกลางความไม่แน่นอนจากสงคราม
การค้าและความตึงเครียดชายแดน

• สถานการณ์ท่ี 3: High Risk - ความรุนแรงกลับมาอีกครัง้และยืดเยื้อ

• สถานการณ์เลวรา้ยท่ีสุดคือการท่ีความตึงเครียดระหว่างไทยกับกัมพูชาบานปลายกลายเป�น

ความขัดแย้งระดับร้ายแรง อาจมีการปะทะกันอีกครั้งหลายครั้ง แม้จะไม่ถึงขั้นสงครามเต็ม

รูปแบบ แต่สถานการณ์ยืดเยื้อตลอดป� 2026 โดยไม่มีทีท่าว่าจะบรรลุข้อตกลง ในกรณีนี้ 

สหรฐัไม่เพียงรกัษาอัตราภาษีไว้ท่ี 36-37% ตลอดป� แต่อาจมีการเพ่ิมมาตรการเพ่ิมเติม เช่น 

การกําหนด "transshipment tariff" เพ่ิมอีก 10-15% สําหรับสินค้าท่ีสงสัยว่ามีการ

หลีกเล่ียงภาษีจากจนี ทําใหอั้ตราภาษีรวมอาจสูงถึง 46-52% สําหรบัสินค้าบางประเภท ความ

เชื่อมั่นของนักลงทนุต่างชาติจะลดลงอย่างมีนัยสําคัญ โดยเฉพาะจากญี่ปุ�นและเกาหลีใต้ท่ีใช้

ไทยเป�นฐานการผลิตเพ่ือส่งออกไปสหรัฐ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) อาจหด

ตัว 20-30% ในป� 2026 การส่งออกท้ังป�คาดว่าจะหดตัว 4-6% การท่องเท่ียวก็อาจได้รับ

ผลกระทบจากภาพลักษณ์ด้านความมั่นคง รวมถึงรัฐบาลต้องเพ่ิมงบประมาณด้านความ

มั่นคงแทนการลงทนุพัฒนาเศรษฐกิจ ในสถานการณ์นี้ GDP ป� 2026 อาจขยายตัวได้เพียง 

0.6% โดยมีความเส่ียงสูงท่ีจะติดลบในบางไตรมาส

สถานการณ์ Base Case - การกลับสู่สันตภิาพในระยะส้ัน Moderate Risk - ความตึงเครยีดระยะส้ัน High Risk - ความรุนแรงยดืเยื้อ

ผลกระทบต่อ GDP 1.8% ในป� 2025 และ 1.4% ในป� 2026 1.8% ในป� 2025 และ 1.2% ในป� 2026 1.8% ในป� 2025 และ 0.6% ในป� 2026

ผลกระทบ 1Q26 GDP 1Q26 GDP ขยายตัว 0.4% 1Q26 GDP หดตัว -0.2% ถึง -0.5% 1Q26 GDP หดตัว -0.2% ถึง -0.5% 

ผลกระทบต่อการส่งออก 10.5% ในป� 2025 -1.0% ในป� 2026 10.5% ในป� 2025 -2.0% ในป� 2026 10.5% ในป� 2025 -5.0% ในป� 2026

ผลกระทบค่าเงนิบาทต่อดอลลาร ์(เฉล่ีย) 32.9 ในป� 2025 32.32 ในป� 2026 33.0 ในป� 2025 33.0 ในป� 2026 33.0 ในป� 2025 34.0 ในป� 2026

Source: Bloomberg, InnovestX Research
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• ผลกระทบจากความไม่แน่นอนนี้จะกระจายไปในหลายสาขา โดยอุตสาหกรรมยานยนต์และ

ชิ้นส่วนจะได้รับผลกระทบมากท่ีสุด เนื่ องจากมูลค่าการส่งออกไปสหรัฐอยู่ท่ีประมาณ 

5,000-6,000 ล้านดอลลาร์ต่อป� และการขึ้นภาษีจาก 2.5% (อัตราปกติ) เป�น 36% จะทําให้

สูญเสียความสามารถในการแข่งขันอย่างส้ินเชิง อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์และ

เครื่องใช้ไฟฟ�าซึ่งมีมูลค่าส่งออกไปสหรัฐประมาณ 8,000-10,000 ล้านดอลลาร์ต่อป�ก็จะ

ได้รับผลกระทบหนัก โดยเฉพาะสินค้าท่ีต้องแข่งขันกับเวียดนามและมาเลเซียซึ่งอาจได้รับ

อัตราภาษีท่ีดีกว่า ภาคการเกษตรและอาหารแปรรูปซึ่งมีมูลค่าส่งออกไปสหรัฐประมาณ 

3,000-4,000 ล้านดอลลาร์ต่อป� จะสูญเสียความสามารถในการแข่งขันกับประเทศใน

อเมริกาใต้ นอกจากนี้ ภาคบริการโดยเฉพาะการท่องเท่ียวอาจได้รับผลกระทบทางอ้อมจาก

ภาพลักษณ์ด้านความมั่นคงและความเชื่อมั่นของนักท่องเท่ียว

• ความไม่แน่นอนจากสงครามการค้าและความตึงเครียดชายแดนจะส่งผลกระทบต่อตลาด

การเงนิไทยในหลายมิติ ท้ังในส่วนของตลาดหุน้ โดยเฉพาะหุน้กลุ่มส่งออกและอุตสาหกรรม 

ค่าเงนิบาทซึ่งป�จจุบนัอยู่ท่ีประมาณ 32.4 บาทต่อดอลลารส์หรฐัอาจอ่อนค่าไปอยู่ท่ีระดับ 33-

34 บาทต่อดอลลาร์ ซึ่งการอ่อนค่าของเงินบาทแม้จะช่วยชดเชยผลกระทบจากภาษีได้บ้าง 

แต่ก็สร้างป�ญหาเงินเฟ�อนําเข้าและต้นทุนหนี้ต่างประเทศท่ีเพ่ิมข้ึน และหากสถานการณ์

ยืดเยื้อ ทําให้สภาพคล่องในระบบการเงินตึงตัว อย่างไรก็ตาม ธนาคารแห่งประเทศไทยมี

เครื่องมือและทนุสํารองระหว่างประเทศเพียงพอท่ีจะรบัมือกับความผันผวนในระยะส้ันได้

ความเส่ียงเศรษฐกิจไทยท่ามกลางความไม่แน่นอนจากสงคราม
การค้าและความตึงเครียดชายแดน

• สถานการณ์ป�จจุบันแสดงให้เห็นว่าความเส่ียงต่อเศรษฐกิจไทยได้เพ่ิมสูงข้ึนอย่างมี

นัยสําคัญจากการเชื่อมโยงระหว่างประเด็นความมั่นคงกับนโยบายการค้า ความแตกต่างของ

ผลกระทบระหว่างสถานการณ์ท่ีดีท่ีสุด (GDP โต 1.4%) กับสถานการณ์เลวรา้ยท่ีสุด (GDP โต 

0.6%) มีช่วงกว้างถึง 0.8 เปอร์เซ็นต์พอยต์ หรือคิดเป�นมูลค่าทางเศรษฐกิจประมาณ 

150,000-160,000 ล้านบาท สะท้อนระดับความไม่แน่นอนท่ีสูงมาก อย่างไรก็ตาม แม้ว่า

เศรษฐกิจไทยจะเผชิญกับความท้าทายในระยะข้างหน้า แต่หากมีการจดัการท่ีเหมาะสมท้ังใน

ด้านการทูตและเศรษฐกิจ ผลกระทบก็สามารถควบคุมได้ในระดับท่ีรับมือได้ ท่ีสําคัญคือการ

ติดตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิดและมีแผนรับมือท่ีพร้อมสําหรับทุกสถานการณ์ เพ่ือลด

ความเสียหายต่อเศรษฐกิจและความเป�นอยู่ของประชาชนใหม้ากท่ีสุด







16

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, ACE, 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, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, 
FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, 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, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, 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, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, 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, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, 
SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, 
TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
24CS, 88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, 
BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, 
COCOCO, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, 
GSTEEL, GTB, GTV, GYT, HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, 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, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, 
NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSG, PSP, 
PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, 
SMART, SMD100, SMO, 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, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, 
THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, 
VPO, VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.


	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Slide Number 6
	Slide Number 7
	Slide Number 8
	Slide Number 9
	Slide Number 10
	Slide Number 11
	Slide Number 12
	Slide Number 13
	Slide Number 14
	Slide Number 15
	Slide Number 16
	Slide Number 17

