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• ข้อตกลงการค้าและผลกระทบต่อโครงสร้างการค้าโลก

• ข้อตกลงการค้าระหว่างสหรัฐและอินเดียท่ีทรัมป�ลดภาษีจาก 25% เหลือ 18% และยกเลิกภาษี
เพ่ิมเติม 25% เป�นจุดเปล่ียนสําคัญท่ียกระดับอินเดียเป�นพันธมติรการค้าระดับแนวหนา้ของสหรฐั 

สอดคล้องกับนโยบาย "Friend-shoring" และ "China+1" อินเดียตอบรับด้วยการลดภาษีเป�น
ศูนยแ์ละคํามัน่ซื้อสินค้าสหรฐัมูลค่า 5 แสนล้านดอลลาร ์คาดว่าจะเพ่ิม GDP อินเดีย 0.2-0.3% (8 

พัน-1.2 หมื่นล้านดอลลาร์ต่อป�) และดึงดูด FDI ในสัดส่วนท่ีสูงขึ้น โดยเฉพาะในภาคส่วนท่ีไทยมี
ความได้เปรยีบอยา่งอิเล็กทรอนกิส์ ยานยนต์ และอาหารแปรรูป

• การแข่งขันด้านการส่งออกและ FDI

• จากข้อมูล Trademap พบว่าอินเดียกําลังแซงหน้าหรือใกล้เคียงไทยในหลายสินค้า : 

Telephones (อินเดีย 7,500 ล้าน vs ไทย 7,000 ล้านดอลลาร์) โดยอินเดียผลิต iPhone 
ส่งออก 1.7 หมื่นล้านดอลลาร์ต่อป� (75% ของมือถือท้ังหมด), อัญมณี (อินเดีย 3,500 vs ไทย 

1,500 ล้านดอลลาร)์, และ Vehicle parts (อินเดีย 2,000 vs ไทย 1,500 ล้านดอลลาร์) ไทยยัง
นําใน Computers (6,000 vs 100 ล้านดอลลาร์) และ Rubber tyres (3,500 vs 500 ล้าน

ดอลลาร์) แต่อาจไม่ยั่งยืน ด้าน FDI แม้อินเดียลดจาก peak 6.4 หมื่นล้าน (2020) เหลือ 2.5
หมื่นล้านดอลลาร์ (2025) แต่ยังสูงกว่าไทย (1.8 หมื่นล้านดอลลาร์) 38% และคาดว่าจะกลับมา

เติบโตรวดเรว็

สรุปประเด็น ผลกระทบข้อตกลงการค้าสหรัฐ-อินเดีย: จุดเปล่ียน
ของไทยในเวทีการค้าโลก

• การปรับโครงสร้าง Supply Chain และผลกระทบต่ออุตสาหกรรม

• สินค้าเส่ียงสูงสุดคือ (1) ส่ิงทอ-เครื่องนุ่งหม่ (ไทยส่งออก 1,500 ล้านดอลลาร์) โดยแบรนด์
อย่าง H&M เพ่ิมจดัซื้อจากอินเดีย 30% พร้อมเป�ด sourcing hub ท่ี Bangalore และ Tirupur 

ส่งผลกระทบโรงงานในนครราชสีมา ขอนแก่น ลําพูน (2) เครื่องประดับท่ีอินเดียนําโลก (3) 
อิเล็กทรอนิกส์ โดย Apple-Foxconn ยา้ยสายการผลิตไปอินเดีย ไทยอาจถูกปรับเป�น "ผู้จดัหา

ชิน้ส่วนรอง" (PCB, connectors) และ (4) ชิน้ส่วนยานยนต์ ท่ี Suzuki-Maruti ผลิต 2 ล้านคันใน
อินเดีย และ Tesla จะสร้างโรงงานใน Gujarat แทน ASEAN อย่างไรก็ตาม นี่เป�นโอกาสให้

ผู้ประกอบการไทยปรับเป�น tier-1/tier-2 supplier ใหอ้ินเดีย โดยเฉพาะชิน้ส่วนคุณภาพสูงและ
ความแมน่ยาํสูง

• โอกาสการลงทุนและข้อเสนอแนะ

• นกัลงทนุมโีอกาสผ่านกองทนุรวมอินเดีย หรอืหุน้ไทยท่ีเก่ียวข้องอินเดีย: (1) กลุ่มอาหาร-เกษตร 

ส่งออกอาหารสัตว์/แปรรูป/ทะเลไปอินเดีย (2) ชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกส์ (3) ชิ้นส่วนยานยนต์ (4) 
Logistics-ท่าเรือ รวมถึงบริษัทส่งออกเคมีภัณฑ์ ยาง พลาสติกท่ีไทยมีความได้เปรียบคุณภาพ 

สําหรับไทย แม้สถานการณ์ท้าทาย แต่ยังมีโอกาสหากใช้จุดแข็ง (hard disk drives, 
เครื่องปรับอากาศ, อาหารทะเล, ยาง) ใชป้ระโยชน์จากท่ีต้ังใจกลาง ASEAN เป�น regional hub 

เชื่อมโยง supply chain ASEAN-อินเดีย-สหรัฐ ดึง FDI จากท้ังจีนและอินเดีย ส่งเสริม
ผู้ประกอบการเข้า supply chain อินเดีย ลงทุนอุตสาหกรรมอนาคต (EV, renewable energy, 

digital economy) และแก้ไขความมัน่คงทางการเมอืงเพ่ือยกระดับไทยเป�น high-value supply 
chain partner



ข้อตกลงการค้าสหรัฐ-อินเดีย: การเปล่ียนแปลงครั้งสําคัญของ
โครงสร้างการค้าโลก

สินค้าส่งออก 15 อันดับแรกไปยังตลาดสหรัฐในป� 2014 ของไทยและอินเดีย• ข้อตกลงการค้าระหว่างสหรฐัและอินเดียท่ีประธานาธบิดีทรมัป�ประกาศลดภาษีจาก 25% เหลือ 18% 

และยกเลิกภาษีเพ่ิมเติม 25% ท่ีเคยกําหนดเพ่ือตอบโต้การซื้อน�ามนัรสัเซยี เป�นจุดเปล่ียนครัง้สําคัญ
ในโครงสรา้งการค้าโลก ข้อตกลงท่ีอนิเดียตอบรบัด้วยการลดภาษแีละอุปสรรคทางการค้ากับสหรฐั

เป�นศูนย ์พรอ้มคํามัน่ซื้อสินค้าสหรัฐมูลค่ากว่า 5 แสนล้านดอลลาร์ สะท้อนถึงการยกระดับอินเดีย
ใหเ้ป�นพันธมิตรการค้าระดับแนวหน้าของสหรัฐ ซึ่งสอดคล้องกับนโยบาย "Friend-shoring" และ

วาทกรรม "China+1" ท่ีบรษิัทข้ามชาติพยายามกระจายความเส่ียงออกจากจนี การเปล่ียนแปลงนี้
มิใช่เพียงการปรับภาษีธรรมดา แต่เป�นการปรับโครงสร้าง supply chain ระดับโลกท่ีจะส่งผล

กระทบโดยตรงต่อประเทศในภมูิภาค โดยเฉพาะไทยท่ีเคยอาศัยความได้เปรียบจากการเป�นฐานการ
ผลิตทางเลือกของ ASEAN

• การลดภาษีครั้งนี้จะเพ่ิมความสามารถในการแข่งขันของอินเดียอย่างมีนัยสําคัญ โดยเฉพาะใน
อุตสาหกรรมแรงงานเข้มข้นอย่างส่ิงทอ หนัง รองเท้า และเครื่องประดับท่ีเคยถูกกระทบหนักจาก

ภาษี โดยสํานักวิจัย Capital Economics ประมาณการว่า GDP อินเดียจะเพ่ิม 0.2-0.3% 
percentage point จากกรณีฐาน หรือประมาณ  8 พันล้าน – 1.2 หมื่นล้านดอลลาร์ต่อป� 

นอกจากนัน้ ข้อตกลงนีจ้ะดึงดดู FDI ไหลเข้าอินเดียในสัดส่วนท่ีสูงขึ้น โดยเฉพาะในภาคส่วนท่ีไทยมี
ความได้เปรยีบแข่งขันอยา่งอิเล็กทรอนกิส์ ยานยนต์ และอาหารแปรรูป

Source: Trademap, InnovestX Research
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• จากข้อมูลของ Trademap แสดงใหเ้หน็ภาพการแข่งขันระหว่างการส่งออกของไทยและอินเดียไป

ยังสหรัฐ ในหมวด Telephones อินเดียส่งออกประมาณ 7,500 ล้านดอลลาร์ ใกล้เคียงกับไทยท่ี 
7,000 ล้านดอลลาร์ แต่ด้วยการลดภาษีและการเติบโตอย่างรวดเร็วของการผลิต iPhone ใน

อินเดีย (ส่งออก iPhone มูลค่า 1.7 หมื่นล้านดอลลาร์ต่อป� คิดเป�น 75% ของการส่งออกมือถือ
ท้ังหมด) อินเดียอาจแซงหนา้ไทยได้งา่ย
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ข้อตกลงการค้าสหรัฐ-อินเดีย: ผลกระทบต่อไทยผ่านการส่งออก 
และ FDI

มูลค่าการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ (FDI) สู่ไทยและอินเดีย• ในหมวดอัญมณี อินเดียส่งออกไปยังสหรัฐมูลค่า 3,500 ล้านดอลลาร์ เทียบกับไทย 1,500 ล้าน

ดอลลาร์ ในหมวด Vehicle parts อินเดียส่งออก 2,000 ล้านดอลลาร์ เทียบกับไทย 1,500 ล้าน
ดอลลาร์ อย่างไรก็ตาม ไทยยังคงมีความได้เปรียบในสินค้าบางประเภท เช่น Computers (ไทย 

6,000 ล้านดอลลาร ์vs อินเดีย 100 ล้านดอลลาร)์ และ Rubber tyres (ไทย 3,500 ล้านดอลลาร ์
vs อินเดีย 500 ล้านดอลลาร์) แต่ประเด็นท่ีน่าสนใจคือความได้เปรียบเหล่านี้จะคงอยู่ได้นาน

เพียงใด 

• ในส่วนของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) ข้อมูลจาก UNCTAD แสดงใหเ้หน็ว่า แม้ว่า

อินเดียจะประสบป�ญหา FDI ลดลงจาก peak ท่ี 6.4 หมื่นล้านดอลลาร์ในป� 2020 มาอยู่ท่ี 2.5 หมื่น
ล้านดอลลาร์ในป� 2025 (ลดลง 60%+) แต่ยังคงสูงกว่าไทยท่ี 1.8 หมื่นล้านดอลลาร์อยู่ 38% ท่ี

สําคัญกว่าคือ แนวโนม้ FDI ของท้ังสองประเทศ ไทยม ีFDI ท่ีผันผวนมาก โดยติดลบในป� 2020 ท่ี -
5,000 ล้านดอลลาร ์ก่อนกลับมาเป�นบวกท่ี 1.5 หมื่นล้านดอลลาร์ในป� 2021 และเพ่ิมเป�น 1.8 หมื่น

ล้านดอลลารใ์นป� 2025 ขณะท่ีอินเดียแมจ้ะลดลงจาก peak แต่ยงัคงอยูใ่นระดับท่ีสูงกว่าไทยอยา่ง
มนียัสําคัญ และเมื่อพิจารณาร่วมกับข้อตกลงการค้าครั้งนี้ เป�นไปได้ว่า FDI ของอินเดียจะกลับมา

เติบโตอยา่งรวดเรว็ในป�หนา้ ในขณะท่ีไทยอาจเผชญิแรงกดดันท่ีเพ่ิมขึ้น 

• จากการวิเคราะห ์InnovestX มองว่าสินค้าท่ีมีความเส่ียงสูงท่ีสุดคือ (1) ส่ิงทอและเครื่องนุ่งหม่ ท่ี

ไทยส่งออก 1,500 ล้านดอลลาร์ (ราว 5.2 หมื่นล้านบาท) โดยเฉพาะเมื่อแบรนด์อย่าง H&M 
ประกาศเพ่ิมการจัดซื้อจากอินเดียขึ้น 30% พร้อมเป�ด sourcing hub ใหม่ท่ี Bangalore และ 

Tirupur ส่งผลให้โรงงานส่ิงทอในนครราชสีมา ขอนแก่น ลําพูน เผชิญคําส่ังซื้อท่ีลดลง (2) 
เครื่องประดับและอัญมณี ท่ีอินเดียมยีอดส่งออก 5,300-11,900 ล้านดอลลาร์ เทียบกับไทยเพียง 

1,000 ล้านดอลลาร ์และเป�นผู้นาํโลกในการเจยีระไนเพชร 

Source: UNCTAD, CEIC, InnovestX Research

• (3) อิเล็กทรอนกิส์ โดยเฉพาะสมารท์โฟน ท่ีอินเดียกําลังเติบโตอยา่งรวดเร็วด้วยการผลิต iPhone 

และได้รับการสนับสนุนจาก PLI Scheme (หรือ โครงการส่ิงจูงใจท่ีเชื่อมโยงกับการผลิต เป�น
นโยบายหลักของรัฐบาลอินเดียท่ีเริ่มในป� 2020 เพ่ือส่งเสริมการผลิตในประเทศและดึงดูดการ

ลงทนุ โดยใหเ้งนิอุดหนนุตามผลการผลิตจรงิ  4-18% ตามยอดขายท่ีเพ่ิมขึ้น) และ (4) ชิน้ส่วนยาน
ยนต์ ท่ีอินเดียได้รับการสนับสนุนจาก PLI Scheme ทําให ้Bosch และบริษัทอื่น ๆ ท่ีเข้าร่วม PLI 

Scheme กําลังขยายโรงงานในอินเดียแทนท่ีจะลงทนุเพ่ิมใน ASEAN

18,214 
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การเปล่ียนแปลง Supply Chain: โอกาสและความท้าทาย

• การเปล่ียนแปลงท่ีสําคัญท่ีสุดคือโครงสร้าง supply chain ท่ีกําลังปรับตัว ในอุตสาหกรรม

อิเล็กทรอนิกส์ Apple และ Foxconn กําลังย้ายสายการผลิตไปอินเดีย โดย Foxconn ซึ่งเคยมี
ฐานการผลิตขนาดใหญ่ในไทย กําลังลงทนุสรา้งโรงงานใหมใ่นอินเดียอยา่งต่อเนื่อง 

• ผลกระทบต่อไทยคือไทยอาจถูกปรับบทบาทจาก "ศูนย์กลางการผลิต" เป�น "ผู้จดัหาชิน้ส่วนรอง" 
เชน่ PCB, connectors หรือ packaging materials ใหกั้บโรงงานในอินเดีย อย่างไรก็ตาม นี่อาจ

เป�นโอกาสสําหรับผู้ประกอบการไทย ท่ีสามารถปรับตัวเป�น tier-1 หรือ tier-2 supplier ใหกั้บ
อุตสาหกรรมอินเดีย โดยเฉพาะบริษัทท่ีมีความเชีย่วชาญด้านชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกส์คุณภาพสูงท่ี

อาจขยายฐานการผลิตหรอืจดัหาชิน้ส่วนใหโ้รงงานในอินเดีย

• ในอุตสาหกรรมยานยนต์ Suzuki-Maruti ใชอ้ินเดียเป�นฐานการผลิตหลัก โดยผลิต 2 ล้านคันต่อป�

และส่งออกไปท่ัวโลกรวมถึง ASEAN ท่ีสําคัญกว่านั้นคือ Tesla ประกาศจะสร้างโรงงานใหม่ใน
อินเดีย (Gujarat) แทนท่ีจะเลือก ASEAN แสดงให้เห็นว่าไทยอาจสูญเสียบทบาทในการเป�น 

"regional export hub" แต่ก็มีโอกาส สําหรับผู้ผลิตชิน้ส่วนยานยนต์ไทย ท่ีอาจหาโอกาสในการ
เป�น supplier ใหกั้บโรงงานรถยนต์ในอินเดีย โดยเฉพาะชิ้นส่วนท่ีต้องการความแม่นยําสูงและ

มาตรฐานคณุภาพท่ีไทยมคีวามเชีย่วชาญ ในอุตสาหกรรมส่ิงทอ โรงงานไทยหลายแหง่ต้องปรบัตัว 
แต่ในขณะเดียวกันก็อาจหาโอกาสในการจดัหาวัตถุดิบคุณภาพสูง เชน่ เส้นใยพิเศษ หรือผ้าเทคนิค

ใหกั้บผู้ผลิตในอินเดีย

• สําหรับนักลงทุน การเติบโตของอินเดียอาจสร้างโอกาสในการลงทุนได้หลายรูปแบบ กองทุนรวม

อินเดีย เป�นทางเลือกสําหรับนักลงทุนท่ีต้องการเข้าถึงการเติบโตของอินเดียโดยตรง หรือ
แม้กระท่ังการลงทุนในบริษัทจดทะเบียนไทยท่ีมีความสัมพันธ์ด้านธุรกิจกับอินเดีย เช่น (1) กลุ่ม

อาหารและเกษตร ท่ีมีการส่งออกอาหารสัตว์และอาหารแปรรูปและอาหารทะเลไปอินเดียซึ่งเป�น
ตลาดท่ีกําลังเติบโต (2) กลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ ท่ีอาจขยายการจัดหาชิ้นส่วนให้กับโรงงาน

อิเล็กทรอนิกส์ในอินเดีย (3) กลุ่มชิ้นส่วนยานยนต์ ท่ีอาจหาโอกาสในการจัดหาชิน้ส่วนใหโ้รงงาน
รถยนต์ในอินเดีย (4) กลุ่ม Logistics และท่าเรือ ท่ีอาจได้ประโยชน์จากการเพิ่มขึ้นของการค้า

ระหว่างไทย-อินเดีย-สหรฐั

• นอกจากนี้ นักลงทุนควรจับตากลุ่มบริษัทท่ีมีตลาดส่งออกในอินเดีย โดยเฉพาะในภาคเคมีภัณฑ์ 

ยาง และพลาสติก ท่ีไทยยังคงมีความได้เปรียบด้านคุณภาพ รวมถึงบริษัทท่ีสามารถปรับตัวเป�น
ส่วนหนึ่งของ supply chain อินเดียได้เร็ว อย่างไรก็ตาม การลงทุนในกลุ่มนี้ต้องติดตามความ

คืบหนา้ของข้อตกลงและการเจรจาการค้าอยา่งใกล้ชดิ เนื่องจากยงัมคีวามไมแ่นน่อนสูง

• แม้สถานการณ์จะท้าทาย แต่ไทยยังมีโอกาสหากใชจุ้ดแข็งด้านสินค้าความแม่นยําสูง (hard disk 

drives, เครื่องปรบัอากาศ) และสินค้าเกษตรคณุภาพ (อาหารทะเล ยาง) ประกอบกับท่ีต้ังภมูศิาสตร์
ใจกลาง ASEAN เพ่ือเป�น regional hub เชื่อมโยง supply chain ASEAN-อินเดีย-สหรัฐ พร้อม

ดึงดดู FDI จากท้ังจนีและอินเดีย ส่งเสรมิผู้ประกอบการไทยเข้าไปเป�นส่วนหนึ่งของ supply chain 
อินเดีย ลงทุนอุตสาหกรรมอนาคต (EV, renewable energy, digital economy) และท่ีสําคัญ

ท่ีสุดคือแก้ไขความมัน่คงทางการเมอืงเพ่ือส่งสัญญาณบวกต่อนกัลงทนุ โดยท้ังภาครฐัและเอกชน
ต้องดําเนินการอย่างชาญฉลาดและรวดเร็วเพ่ือยกระดับไทยใหเ้ป�น high-value supply chain 

partner ของท้ังอินเดียและสหรฐั
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring

AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BKIH, BLA, BLC, BOL, 
BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, 
FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, 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, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, 
KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, 
PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, 
SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, 
TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, 
UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN

Companies with Very Good CG Scoring

2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, HUMAN, ICN, IFS, JDF, 
JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, 
SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA

Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, KBS, KISS, KK, KWC, 
KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, 
SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
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* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทท่ีมีขา่วด้านการกํากับดูแลกิจการท่ีส่งผลใหถ้กูลดผลสํารวจลง 1 ชว่งคะแนน เชน่ การกระทําผิดเกี่ยวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชนั เป�นต้น ซึ่งการใชข้อ้มูล CGR ควรตระหนักถึงขา่ว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทท่ีมีขา่วด้านการกํากับดูแลกิจการ เชน่ กรณีท่ีมีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบตัิตามกฎหมาย ขอ้บงัคับ ระเบยีบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืขอ้ตกลงการจดทะเบยีนหลักทรพัยก์ับ

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

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, 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, EMPIRE, 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, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, 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, NTF, 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, PSGC, PSP, PTL, QDC, 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.
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