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• IMF ปรบัลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลกป� 2026 ลงสู่ 3.1% (จากเดิม 3.3%) พร้อมปรับเงนิเฟ�อ

โลกขึ้นสู่ 4.4% โดยมีสงครามตะวันออกกลางเป�นป�จจัยฉุดหลักผ่านราคาพลังงานท่ีคาดว่าจะ
สูงขึ้น 19% ในป� 2026 ด้านเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังขยายตัวได้ดีท่ี 2.3% หนุนโดยนโยบายการคลัง

และการลงทุน AI ขณะท่ียูโรโซนและญี่ปุ�นชะลอตัวหนักจากต้นทุนพลังงาน ส่วนไทย IMF คาด 
GDP ป� 2026 ท่ี 1.5% ขณะท่ี INVX มองอนุรักษ์นิยมกว่าท่ี 1.4% โดยประเมินว่า ธปท. อาจไม่

สามารถลดดอกเบีย้ได้แมเ้ศรษฐกิจจะชะลอตัว เนื่องจากต้นทุนพลังงานนําเข้าท่ีสูงขึ้นกระทบท้ัง
ภาคการผลิตและแรงกดดันเงนิเฟ�อ

• สหรฐัฯ เป�ดการสอบสวนไทยภายใต้มาตรา 301 ต้ังแต่วันท่ี 11 มีนาคม 2026 โดยมุ่งเป�าไปท่ี
สองประเด็นหลักคือกําลังการผลิตส่วนเกินในอุตสาหกรรมยานยนต์ เครื่องจกัร และยาง รวมถึง

การนาํเข้าสินค้าจากแหล่งท่ีใชแ้รงงานบงัคับ โดยไทยต้องส่งเอกสารชีแ้จงต่อ USTR ภายในวันท่ี 
15 เมษายน และเดินทางหารือระดับเทคนิคในวันท่ี 13 พฤษภาคม ก่อนท่ีกระบวนการจะแล้วเสร็จ

กลางเดือนกรกฎาคม ซึ่งเป�นจงัหวะเดียวกับท่ีมาตรการภาษีชัว่คราว 10% จะหมดอายุ ทําใหช้ว่ง 
พ.ค.–ก.ค. เป�นช่วงท่ีความไม่แน่นอนสูงสุด INVX ปรับลดคาดการณ์การส่งออกไทยจาก -1% 

เป�น -2% สะท้อนแรงกดดันสองทิศทางพร้อมกันท้ังจากมาตรา 301 และวิกฤตพลังงาน
ตะวันออกกลาง ขณะท่ีกลุ่มหุน้ท่ีน่าจับตาแยกเป�นสองขั้ว คือกลุ่มเส่ียง Downside ได้แก่ยาน

ยนต์ ยาง และอิเล็กทรอนิกส์ท่ีถูกสอบสวนโดยตรง กับกลุ่มท่ีอาจได้ประโยชน์จาก Trade 
Diversion จากจนี เชน่ HDD และชิน้ส่วนอเิล็กทรอนกิส์ท่ีเป�นฟ�นเฟ�องสําคัญในหว่งโซอุ่ปทาน AI 

ของสหรฐัฯ

• สถานการณ์ชอ่งแคบฮอรมุ์ซและการทตูสหรฐัฯ–อิหรา่น การเจรจาสหรฐัฯ–อิหรา่นรอบแรกใน

อิสลามาบัดยังไม่บรรลุข้อตกลง โดยติดขัดท่ีประเด็นนิวเคลียร์ อย่างไรก็ตาม ชอ่งทางทางการ
ทตูยงัคงเป�ดอยู ่โดยท้ังสองฝ�ายเตรียมจดัเจรจารอบสองภายใน 2 วัน ก่อนข้อตกลงหยุดยิง 7 

เมษายนจะหมดอายุในสัปดาหห์นา้ ด้านการป�ดล้อมข่องแคบเฮอรมุ์ซ วันแรก (13 เม.ย.) ดําเนินไป
โดยไม่มีเหตุรุนแรง มีเรือสินค้า 6 ลําหนัหวักลับตามคําส่ัง ขณะท่ีเรือกว่า 20 ลําท่ีไม่แวะท่าเรือ

อิหรา่นยงัแล่นผ่านชอ่งแคบได้ตามปกติ แต่ปรมิาณน�ามนัท่ีขนส่งผ่านยังอยู่เพียง 8% ของระดับ
ปกติ สะท้อนวิกฤตพลังงานท่ียังรุนแรง โดยมีปรากฏการณ์น่าจับตาคือตลาดน�ามันอยู่ในภาวะ 

backwardation ท่ีค่อนข้างชนั โดยราคา Brent Futures (90–95 ดอลลาร)์ ต�ากว่าราคา Dated 
Brent ในตลาดกายภาพ (กว่า 120 ดอลลาร์) ถึง 25–30 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล บ่งชีว่้าตลาดมอง

ว่าอุปทานท่ีตึงตัวในป�จจุบันมีแนวโน้มคล่ีคลายได้ในอนาคต หากการเจรจาสันติภาพนําไปสู่
ข้อตกลงได้จรงิ ราคาน�ามนัก็มแีนวโนม้ปรบัลดลง อยา่งไรก็ดี INVX ยงัคงมุมมองระมดัระวังต่อ

ความผันผวนของราคาพลังงานและผลกระทบต่อเงินเฟ�อโลกในช่วงครึ่งหลังของป� 2026
เนื่องจากกระบวนการเจรจายงัมคีวามไมแ่นน่อนสูง

• เงนิเฟ�อสหรฐัเดือนมนีาคม 2026 พุ่งขึ้นสู่ 3.3% YoY สูงสุดในรอบ 2 ป� โดยตัวขับเคล่ือนหลัก
คือพลังงานท่ีพุ่ง 10.9% MoM ซึ่งสะท้อนผลกระทบโดยตรงจากสงครามอิหรา่นและการป�ดชอ่ง

แคบฮอร์มุซ อย่างไรก็ตาม Core CPI อยู่ท่ี 2.6% ต�ากว่าท่ีตลาดคาด ขณะท่ี Supercore และ 
Shelter ชะลอตัวลง บ่งชีว่้าการส่งผ่านราคาพลังงานสู่สินค้าและบริการอื่นยังไม่เกิดขึ้นในวง

กว้าง INVX มองว่า Fed มีแนวโน้มคงดอกเบี้ยในการประชุม FOMC ครั้งถัดไป โดยความเส่ียง
หลักคือหากสงครามยืดเยื้อ ราคาพลังงานท่ีทรงตัวสูงจะค่อยๆ ซึมผ่านต้นทุนการขนส่งและ

สินค้าอุปโภคบรโิภคใน 1–3 เดือนข้างหนา้ 

สรุปสถานการณ์ช่องแคบฮอร์มุซและการทูตสหรัฐฯ–อิหร่าน เงินเฟ�อสหรัฐเดือน
มีนาคม 2026 IMF ปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลก มาตรา 301 กับไทย-สหรัฐฯ
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สถานการณ์ช่องแคบฮอร์มุซและการทูตสหรัฐฯ–อิหร่าน: ระหว่างโต๊ะเจรจาและ
การป�ดล้อม

• การเจรจาสันติภาพรอบแรกในกรุงอิสลามาบัดภายใต้การไกล่เกล่ียของปากีสถานในชว่งสุดสัปดาหท่ี์ผ่าน
มาส้ินสุดลงโดยยังไมม่ขีอ้ตกลง หลังจากรอง ปธน. สหรฐั JD Vance ย่ืน "ขอ้เสนอขัน้สุดท้าย" แต่ท้ัง
สองฝ�ายยังไมส่ามารถประสานจุดยืนได้ อิหรา่นชีว่้าสหรฐัฯ พยายาม "กําหนดเงื่อนไขฝ�ายเดียว" ขณะท่ี
อดีตรฐัมนตรต่ีางประเทศอิหรา่น Zarif วิจารณ์ว่าแนวทางดังกล่าวยากท่ีจะประสบความสําเรจ็กับอิหรา่น

• อย่างไรก็ตาม สัญญาณเชงิบวกท่ีน่าสังเกตคือชอ่งทางทางการทตูยังไมถู่กป�ด โดยท้ังสองฝ�ายกําลัง
พิจารณาจดัการเจรจารอบสองภายใน 2 วันขา้งหน้า โดยปากีสถานเป�นตัวเลือกหลักสําหรบัสถานท่ีเจรจา 
แมจ้ะมกีารพิจารณาทางเลือกอ่ืน เชน่ สวิตเซอรแ์ลนด์ท่ีแสดงความพรอ้มเป�นเจา้ภาพ เป�าหมายเรง่ด่วน
คือการหาขอ้ตกลงเบื้องต้นก่อนท่ีขอ้ตกลงหยุดยิงวันท่ี 7 เมษายนจะหมดอายุในสัปดาหห์น้า ซึ่ง
ประธานาธบิดีทรมัป�ยังคงส่งสัญญาณมองโลกในแงดี่ โดยกล่าวว่าสงคราม "ใกล้จะส้ินสุดแล้ว" ความ
ต่อเน่ืองของกระบวนการเจรจาเองก็เป�นสัญญาณว่าท้ังสองฝ�ายยังเหน็คุณค่าของการหาทางออก
ทางการทตู

• ในส่วนของแนวรบเลบานอน อิสราเอลและเลบานอนได้น่ังโต๊ะเจรจาในวอชงิตันเป�นครัง้แรกในรอบกว่า 
30 ป� โดยมกีระทรวงการต่างประเทศสหรฐัฯ เป�นผู้อํานวยความสะดวก รมว. ต่างประเทศ Rubio ระบุว่า
การเจรจาครัง้น้ีอาจเป�น "โอกาสทางประวัติศาสตร"์ ในการยุติอิทธพิลของฮิซบอลเลาะหอ์ย่างถาวร 
อย่างไรก็ตาม ความคาดหวังระยะส้ันยังต้องระมดัระวัง เน่ืองจากฮิซบอลเลาะหไ์มไ่ด้เขา้รว่มโต๊ะเจรจา 
เลบานอนต้องการหยุดยิงก่อนเจรจาประเด็นระยะยาว ขณะท่ีอิสราเอลยังคงปฏิบัติการในเลบานอนตอนใต้
ต่อเน่ือง โดยยังไมม่กีารกําหนดวันนัดหมายรอบต่อไป

• ป�ญหาท่ีสกัดก้ันการบรรลุขอ้ตกลงมากท่ีสุดคือประเด็นนิวเคลียร ์สหรฐัฯ ต้องการ "grand bargain" ท่ี
ครอบคลุมสามเสาหลัก ได้แก่ การยุติโครงการนิวเคลียรอิ์หรา่นอย่างถาวรและตรวจสอบได้ การยุติการ
สนับสนุนกลุ่มก่อการรา้ยผ่านตัวแทน และการเป�ดประเทศใหอิ้หรา่นเขา้สู่เศรษฐกิจโลก อย่างไรก็ตาม 
อิหรา่นยังไมย่อมรบัพันธกรณีท่ีชดัเจนในด้านนิวเคลียร ์ส่วนหน่ึงเพราะโครงการนิวเคลียรเ์ป�นท้ังไพ่
ต่อรองและสัญลักษณ์แหง่อํานาจอธปิไตยในสายตาผู้นําอิหรา่น การท่ีอิสราเอลประกาศว่า "ภารกิจยังไม่
เสรจ็ส้ิน" ย่ิงทําใหบ้รรยากาศการเจรจาตึงเครยีดขึ้น

• INVX มองว่าสถานการณ์ท่ีเป�นไปได้มากท่ีสุดในระยะส้ันคือการต่ออายุหยุดยิงชัว่คราวหรอืขอ้ตกลง
บางส่วน ซึ่งจะเป�นก้าวแรกท่ีเป�นรูปธรรมสู่การเจรจาท่ีครอบคลุมกว่าในระยะต่อไป โดยการท่ีท้ังสองฝ�าย
ยังคงเจรจาต่อเน่ืองแมใ้นสถานการณ์ท่ียากลําบากเป�นสัญญาณบวกท่ีควรจบัตา

Source: The Economist

จาํนวนการยงิขปีนาวุธของสหรฐัและอิสราเอล (สีน�าเงนิ) และอิหรา่น (สีแดง)

หมายเหตุ: การยิงขปีนาวุธของสหรฐัและอิหร่านไปยังเป�าหมายต่าง ๆ  (ยกเว้นในเลบานอน) 
ยุติลงชัว่คราวต้ังแต่วันท่ี 7 เม.ย. 
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• กองทัพสหรัฐฯ เริ่มบังคับใช้การป�ดล้อมทางทะเลในอ่าวโอมานและทะเลอาหรับอย่างเป�น
ทางการต้ังแต่วันท่ี 13 เมษายน โดยใช้กําลังเรือรบกว่า 12 ลํารวมถึงเรือ USS Tripoli และ 
USS Canberra พรอ้มเครื่องบนิ F-35 และทหารกว่า 10,000 นาย ในวันแรกมีเรอืสินค้า 6 
ลํายินยอมหนัหวักลับเข้าท่าเรอือิหรา่นตามคําส่ัง และไม่มีเรอืใดฝ�าแนวป�ดล้อมได้สําเรจ็ โดย
กองกําลังสหรัฐฯ กระจายตัวอยู่ในอ่าวโอมานแทนท่ีจะเกาะชายฝ�่ งอิหร่านหรืออยู่ในช่อง
แคบโดยตรง เพ่ือใหม้ีพ้ืนท่ีซ้อมรบและหลีกเล่ียงขีปนาวุธต่อต้านเรือของอิหร่าน ท้ังนี้ การ
ป�ดล้อมนี้มุ่งเป�าท่ีท่าเรือของอิหร่านโดยเฉพาะ ไม่ใช่การป�ดช่องแคบฮอร์มุซโดยสมบูรณ ์
โดยในชว่ง 24 ชัว่โมงท่ีผ่านมามีเรือสินค้าท่ีไม่ได้แวะท่าเรืออิหร่านกว่า 20 ลําแล่นผ่านช่อง
แคบได้ตามปกติ ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าการป�ดล้อมมีเป�าหมายจํากัดและไม่ได้มุ่งทําให้
สถานการณ์บานปลาย อย่างไรก็ตาม การขนส่งน�ามันผ่านช่องแคบยังอยู่ท่ีเพียง 8% ของ
ระดับปกติ สะท้อนว่าการหยุดชะงักของกระแสพลังงานยังรุนแรง ขณะท่ีการติดตามเรือ
เป�นเรื่องยากเนื่องจากการรบกวนสัญญาณและการปลอมแปลงข้อมูล GPS/AIS

• ปรากฏการณ์ท่ีน่าสนใจในสัปดาห์นี้คือภาวะ backwardation ท่ีค่อนข้างชันในตลาดน�ามัน 
โดยราคา Brent Futures ในตลาดการเงินปรับลดลงเกือบ 5% มาอยู่ท่ีราว 90–95 
ดอลลารต่์อบารเ์รล ขณะท่ีราคาน�ามันดิบ Dated Brent ในตลาดกายภาพซึ่งสะท้อนการซื้อ
ขายท่ีต้องส่งมอบจรงิในป�จจุบนัยังคงสูงกว่า 120 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ส่งผลใหม้ีส่วนต่าง
ระหว่างสองราคากว้างกว่า 25–30 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ภาวะ backwardation เช่นนี้
สะท้อนว่าตลาดมองว่าการตึงตัวของอุปทานในป�จจุบันเป�นป�ญหาชั่วคราว และคาดว่า
สถานการณ์จะค่อยๆ คล่ีคลายได้ในอนาคต หากการเจรจาสันติภาพนําไปสู่ข้อตกลงได้จริง
และการป�ดล้อมส้ินสุดลง ราคาน�ามันก็มีแนวโน้มลดลงได้อย่างมีนัยสําคัญ ซึ่งจะเป�นป�จจยั
บวกต่อการควบคุมเงนิเฟ�อ อย่างไรก็ดี ตราบใดท่ียังไม่มีข้อตกลงท่ีชัดเจน ความเส่ียงด้าน
บวกต่อราคาพลังงานในระยะใกล้ยังคงมีอยู่ และตลาดหุน้สหรฐัฯ ท่ี S&P 500 เข้าใกล้ระดับ
สูงสุดใหม่อีกครัง้ก็สะท้อนว่านักลงทนุเริม่เหน็แสงท่ีปลายอุโมงค์

• INVX วิเคราะหว่์า สถานการณ์ตะวันออกกลางยังอยู่ในจุดหวัเล้ียวหวัต่อท่ีสําคัญ โดยมีท้ัง
ความเส่ียงและโอกาส การเจรจารอบสองระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่านท่ีมีแนวโน้มจดัขึ้นใน
ปากีสถานภายใน 2 วันข้างหน้าจะเป�นตัวกําหนดทิศทางสําคัญ

• ข้อเท็จจรงิท่ีว่าท้ังสองฝ�ายยังคงเจรจาต่อเนื่องแม้รอบแรกจะยังไม่บรรลผุลเป�นสัญญาณ
เชงิบวกท่ีควรจบัตา และหากสามารถบรรลุข้อตกลงต่ออายุหยุดยิงหรือข้อตกลงบางส่วน
ได้ ก็จะเป�นก้าวแรกท่ีสําคัญสู่การยุติวิกฤต การป�ดล้อม Blockade วันแรกท่ีดําเนินไปโดย
ไม่มีเหตรุุนแรงและมีขอบเขตจาํกัดเฉพาะท่าเรอือิหรา่นก็เป�นอีกสัญญาณหนึ่งท่ีชี้ว่าทุกฝ�าย
ยังพยายามหลีกเ ล่ียงการยกระดับความขัดแย้ง  ด้ านตลาดน�ามัน ท่ีอยู่ ในภาวะ 
backwardation ชนั สะท้อนว่าตลาดมองว่าการตึงตัวของอุปทานในป�จจุบันจะคล่ีคลายได้ 
และหากการเจรจาประสบความสําเร็จ ราคาน�ามันก็มีโอกาสปรับลดลงได้อย่างมีนัยสําคัญ 
อย่างไรก็ดี INVX ยังคงมุมมองระมัดระวังในระดับปานกลาง เนื่องจากประเด็นนิวเคลียร์ซึ่ง
เป�นแกนกลางของความขัดแย้งยังต้องการเวลาและความยืดหยุ่นจากท้ังสองฝ�าย และ
ปรมิาณการขนส่งน�ามันผ่านชอ่งแคบท่ียงัอยู่ท่ี 8% ของระดับปกติสะท้อนว่าวิกฤตพลังงาน
ยังไม่คล่ีคลาย โดยเฉพาะสําหรบัประเทศนําเข้าพลังงานสุทธอิย่างไทย

ปรมิาณเรอืผา่นชอ่งแคบเฮอรม์ุซ (ลํา)

Source: The Economist



5

เงินเฟ�อสหรัฐเดือนมีนาคม 2026: แรงกระแทกจากสงครามอิหร่านปรากฏชัด

• ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ของสหรัฐในเดือนมีนาคม 2026 พุ่งขึ้นสู่ระดับ 3.3% 
(YoY) เร่งตัวอย่างรวดเร็วจาก 2.4% ในเดือนกุมภาพันธ์ และสูงสุดในรอบ 2 ป� 
ขณะที่ CPI รายเดือนเพ่ิมขึ้นถึง 0.9% มากที่สุดนับต้ังแต่วิกฤตค่าครองชีพป� 
2022 ตัวเลขดังกล่าวอยู่ในระดับที่ตลาดคาดไว้ อย่างไรก็ตาม Core CPI อยู่ที่ 
2.6% YoY และ +0.2% MoM ต�ากว่าที่นักวิเคราะหป์ระมาณการไว้ที่ 2.7% สะท้อน
ว่าแรงกดดันเงนิเฟ�อพ้ืนฐาน (underlying inflation) ยังพอควบคุมได้ แม้แรง
กระแทกจากพลังงานจะรุนแรงผิดปกติ

• เมื่อพิจารณาจากองค์ประกอบหลัก 4 หมวดตามแนวทางของ INVX พบว่าตัวเลข 
3.3% มาจาก Food & Transport (+1.05%; +0.54% เดือนก่อน), Housing 
(+1.79%; +1.80% เดือนก่อน), Ex-Housing Core Services (+0.46%; +0.55% 
เดือนก่อน) และ Other Goods & Services (+0.19%; +0.15% เดือนก่อน) โดย
ตัวขับเคล่ือนหลักของเดือนนี้คือพลังงาน ซึ่งพุ่งขึ้น 10.9% MoM และ energy 
commodities (ไมร่วมค่าไฟฟ�า) ทําสถิติใหม่ +21.3% MoM สูงสุดเท่าที่เคยบันทึก
มาต้ังแต่ป� 1957 โดยราคาน�ามันเบนซิน ณ ป�จจุบันอยู่ที่ $4.254 ต่อแกลลอน 
เทียบกับ $3.288 เมื่อป�ก่อน หรอืเพ่ิมขึ้นกว่า 29% YoY สะท้อนผลกระทบโดยตรง
จากการป�ดชอ่งแคบฮอรม์ุซในชว่งสงครามอิหรา่น

• อย่างไรก็ตาม Core Services (ex-shelter) หรือ supercore ขยายตัวเพียง 
0.18% MoM ต�าสุดนับต้ังแต่เดือนพฤษภาคม 2025 ขณะที่ค่าที่พักอาศัย 
(shelter) เพ่ิมขึ้น 0.27% MoM หรอื 3.0% YoY ซึ่งเป�นระดับต�าสุดนับต้ังแต่เดือน
สิงหาคม 2021 ราคาอาหารทรงตัว MoM (+2.7% YoY) โดยไข่ยังคงปรับลดลง 
3.4% MoM และ -44.7% YoY ส่วนราคารถยนต์มือสองก็ยังหดตัวที่ -3.2% YoY 
สัญญาณบวกเหล่านี้ชี้ใหเ้หน็ว่าการส่งผ่านราคาพลังงานสู่ราคาสินค้าและบริการ
อื่นๆ ยงัไมเ่กิดขึ้นอยา่งกว้างขวาง

Source: INVX, CEIC
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เงินเฟ�อสหรัฐเดือนธันวาคม 2025: ตัวเลขท่ีต้องตีความด้วยความระมัดระวัง

• ด้านกําลังซื้อผู้บริโภคได้รับแรงกดดันชัดเจน โดยค่าจ้างรายสัปดาห์ที่แท้จริงลดลง 0.9% 
MoM และเพ่ิมขึ้นเพียง 0.2% YoY แม้ค่าจา้งภาคเอกชนยังขยายตัว 3.5% YoY แต่ก็สูงกว่า
อัตราเงินเฟ�อหัวข้อเพียงเล็กน้อย ที่น่ากังวลกว่าคือดัชนีความเชื่ อมั่นผู้บริโภคของ
มหาวิทยาลัยมชิแิกนรว่งลงสู่ระดับ 47.6 ต�าสุดเป�นประวัติการณ์ในเดือนเมษายน ซึ่งสะท้อนว่า
ภาคครวัเรอืนกําลังรบัรูถึ้งผลกระทบของสงครามอยา่งเต็มที่

• INVX มองว่า ในส่วนของนโยบายการเงนิ Fed อาจเผชญิการตัดสินใจที่ยากลําบากมากขึ้นว่า
จะ "มองผ่าน" (look through) แรงกระแทกพลังงานชัว่คราวนี้ หรือจะระมัดระวังมากขึ้นหาก
การส่งผ่านราคาสู่ core inflation เริ่มปรากฏในเดือนถัดๆ ไป  โดยเรามองว่า Fed อาจมี
เหตุผลเพียงพอที่จะอดทนรอ อย่างไรก็ตาม หากสถานการณ์สงครามตะวันออกกลางยืดเยื้อ 
จะทําใหร้าคาน�ามันอยู่สูงยาวนานขึ้น และทําใหเ้งนิเฟ�อส่งผ่านและทําใหค้วามคาดหวังเงนิเฟ�อ
สูงขึ้น จนทําให ้Fed อาจต้องขึ้นดอกเบีย้หากเงนิเฟ�อยงัพุ่งขึ้นต่อเนื่อง

• ทั้งนี้ ราคาน�ามันดิบ Brent และ WTI ยังทรงตัวในระดับ 90-100 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล แม้จะมี
การประกาศหยุดยิง 2 สัปดาห ์เนื่องจากการขนส่งน�ามันผ่านชอ่งแคบฮอร์มุซยังคงหยุดชะงกั
อยูท่ี่เพียง 1.5 mb/d หรอื 8% ของระดับปกติ ขณะที่อิหร่านยังควบคุมการเดินเรือโดยกําหนด
เส้นทางใหม ่เก็บค่าผ่านทาง จาํกัดจาํนวนเรอืราว 12 ลําต่อวัน และเตือนถึงทุ่นระเบิดในเส้นทาง
เดิม ทําใหเ้จา้ของเรือส่วนใหญ่ยังลังเล ทั้งนี้ การโจมตีท่อส่ง East-West ของซาอุดีอาระเบีย
ยังทําใหกํ้าลังส่งออกและกําลังผลิตรวมหายไปอีก 1.3 mb/d ส่งผลใหก้ารส่งออกรวมจาก
อ่าวเปอรเ์ซยีอยูท่ี่เพียง 6.8 mb/d หรอื 29% ของปกติ โดยภาพรวมสถานการณ์ยงัตึงเครยีด
และราคาน�ามนัเชื้อเพลิงมแีนวโน้มสูงขึ้นต่อเนื่อ

• จากภาพรวมทั้งหมด แรงกดดันเงนิเฟ�อในเดือนมีนาคม 2026 ถูกครอบงาํโดยป�จจยัพลังงาน
จากสงครามอิหรา่นเป�นหลัก ในขณะที่ core inflation ยงัพอควบคมุได้ อยา่งไรก็ดี ความเส่ียง
ในระยะถัดไปยังสูง เนื่องจากราคาน�ามันที่ยังทรงตัวสูงจะค่อยๆ ซึมผ่านต้นทุนการขนส่ง 
อาหาร และสินค้าอุปโภคบริโภคในอีก 1-3 เดือนข้างหน้า ภายใต้เงื่อนไขนี้ Fed มีแนวโน้มจะคง
ดอกเบีย้ในการประชุม FOMC ครัง้ถัดไป

Source: INVX, CEIC
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• International Monetary Fund (IMF) เผยรายงาน World Economic Outlook 

(เม.ย. 2026) ปรบัลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลกลงสู่ 3.1% ในป� 2026 (จากเดิม 3.3% 

ใน WEO ม.ค. 2026) และ 3.2% ในป� 2027 โดยป�จจยัฉุดหลักคือความขัดแย้งทาง

ทหารในตะวันออกกลางที่เริ่มปลายเดือน ก.พ. 2026 ซึ่งป�ดช่องแคบฮอร์มุซและ

ทําลายโครงสร้างพ้ืนฐานพลังงาน ขณะที่แรงหนุนบางส่วนยังมาจากการลงทุนด้าน 

AI และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในหลายประเทศ

• เงนิเฟ�อโลกกลับทิศพุ่งขึ้น จาก 4.1% ในป� 2025 สู่ 4.4% ในป� 2026 ก่อนจะชะลอ

กลับสู่ 3.7% ในป� 2027 โดยแรงกดดันหลักมาจากราคาพลังงานที่ IMF คาดว่าจะ

สูงขึ้น 19% ในป� 2026 และราคาอาหารที่ปรับขึ้นตามต้นทุนปุ�ยและค่าขนส่ง ความ

เส่ียงของความคาดหวังเงนิเฟ�อในตลาดเกิดใหม่พุ่งขึ้น ซึ่งเป�นประเด็นที่ IMF เน้นย�า

เป�นพิเศษ

• คาดการณ์เศรษฐกิจรายประเทศสําคัญและราคาน�ามนั (กรณีฐาน)

• สหรัฐฯ ขยายตัว 2.3% ในป� 2026 และ 2.1% ในป� 2027 เงินเฟ�อ 3.2% / 2.1% (ป� 

2026/2027) ได้แรงหนุนจากนโยบายการคลังและการลงทนุเทคโนโลย ีแมภ้าษีนําเข้า

ยงัเป�นแรงต้าน

IMF ปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลก ท่ามกลางสงครามตะวันออก
กลาง

• ยูโรโซน ชะลอลงเหลือ 1.1% ในป� 2026 และ 1.2% ในป� 2027 เงนิเฟ�อ 3.2% / 2.1% (ป� 

2026/2027)  กระทบหนักจากต้นทนุพลังงานและภาคการผลิตที่อ่อนแอ

• ญี่ปุ�น ขยายตัวเพียง 0.7% ในป� 2026 และ 0.6% ในป� 2027 เงนิเฟ�อ 2.2% / 2.3% 

(ป� 2026/2027) แม้ได้แรงหนุนจากมาตรการกระตุ้นรัฐบาลใหม่ แต่อุปสงค์

ต่างประเทศชะลอตัว

• จีน ขยายตัว 4.4% ในป� 2026 และ 4.0% ในป� 2027  เงินเฟ�อ 1.2% / 1.5% (ป� 

2026/2027) โดยอัตราภาษีนําเข้าสหรัฐฯ ที่ลดลงและมาตรการกระตุ้นบางส่วนชว่ย

ชดเชยผลกระทบสงคราม แต่ป�ญหาเชงิโครงสรา้งภาคอสังหาฯ ยงักดดัน

• เศรษฐกิจไทยชะลอลงชัดเจน โดย IMF คาดการณ์ไว้ที่ ป� 2025 ขยายตัว 2.4%; ป� 

2026 ชะลอลงเหลือ 1.5%; ป� 2027 ฟ�้ นตัวเป�น 2.1% การชะลอตัวในป� 2026 สะท้อน

แรงกดดันจากราคาพลังงานนําเข้าที่สูงขึ้น การหดตัวของรายได้ท่องเที่ยวจาก

ตะวันออกกลาง และค่าเงนิบาทที่อ่อนแอซ�าเติมภาระต้นทุน ท่ามกลางข้อจํากัดเชิง

โครงสร้างจากหนี้ครัวเรือนสูงส่วนเงินเฟ�อคาดการณ์ที่  0.9% / 1.0% (ป� 

2026/2027) โดยเงนิเฟ�อต�าสะท้อนอุปสงค์ในประเทศที่ยังซบเซา แม้ราคาพลังงาน

นําเขา้สูงขึ้น
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• ราคาน�ามัน คาดเฉล่ีย 82 ดอลลาร/์บาร์เรล ในป� 2026 (สูงขึ้น 21.4% จากป� 2025) 

และปรับลงสู่ 76 ดอลลาร์/บาร์เรล ในป� 2027 หากสถานการณ์ตะวันออกกลาง

คล่ีคลายตามสมมติฐานกรณีฐาน

• IMF มองว่าความเส่ียงเศรษฐกิจโลกเอนเอียงด้านลบอย่างชดัเจน จาก (1) ความ

ขัดแย้งในตะวันออกกลางยืดเยื้อหรือขยายวง อาจดันราคาน�ามันสู่ 110–125 

ดอลลาร/์บารเ์รล (2) ฟองสบู ่AI และการปรบัฐานตลาดหุน้เทคโนโลย ี(3) การตึงตัว

ของนโยบายการค้าและการตอบโต้ระหว่างมหาอํานาจ (4) ระดับหนี้สาธารณะสูงใน

สหรัฐฯ และยุโรปที่เส่ียงกดดันต้นทุนการกู้ยืมทั่วโลก (5) ความเส่ียงจากการ

หยุดชะงกัของหว่งโซ่อุปทานแร่ธาตุหายาก (Rare Earths) ที่จนีครองอํานาจตลาด

กว่า 90%

IMF ปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลก ท่ามกลางสงครามตะวันออก
กลาง

2025 GDP 
(%)

GDP 2025 (%) 2026 GDP (%)

IMF Oct 25 IMF Jan 26 IMF Apr 26 Impact (p.p.)
IMF

Oct 25 IMF Jan 26 IMF Apr 26
Impact (p.p.)

World (IMF) 3.4 3.0 3.3 3.4 +0.1 3.1 3.3 3.1 -0.2
US 2.1 2.0 2.3 2.1 -0.2 2.1 2.4 2.3 -0.1
Eurozone 1.4 1.2 1.0 1.4 +0.4 1.2 1.3 1.1 -0.2
Japan 1.2 1.1 0.7 1.2 +0.5 0.6 0.7 0.7 0.0
China 5.0 4.8 5.0 5.0 +0.0 4.2 4.5 4.4 -0.1
Thailand 2.4 2.0 2.5 2.4 +0.1 1.5 1.6 1.5 -0.1

• INVX วิเคราะหว่์า รายงาน WEO เดือนเมษายน 2026 ของ IMF สะท้อนภาพ

เศรษฐกิจโลกที่เปราะบางกว่าที่ตลาดประเมิน โดยการปรับลดคาดการณ์การเติบโต

ลงสู่ 3.1% และเงนิเฟ�อโลกที่ดีดกลับสู่ 4.4% บง่ชีว่้าความขดัแยง้ในตะวันออกกลาง

ได้สรา้งป�ญหา (disruption) เชงิโครงสรา้งต่อตลาดพลังงานโลก ส่งผลใหธ้นาคาร

กลางทั่วโลกเผชญิภาวะยากลําบากระหว่างการประคองการเติบโตและการสกัดเงนิ

เฟ�อที่กลับมารอ้นแรง สําหรบัไทย INVX ประเมนิ GDP ป� 2026 ที่ 1.4% ต�ากว่า IMF 

เล็กน้อย โดยมองว่าแรงหนุนจากการท่องเที่ยวและการส่งออกจะชะลอลง ขณะที่

ต้นทนุพลังงานนําเข้าที่สูงขึ้นจะกระทบภาคการผลิต ขณะที่ธนาคารแหง่ประเทศไทย 

(ธปท.) อาจไมส่ามารถลดดอกเบีย้ได้แมเ้ศรษฐกิจจะชะลอตัวก็ตาม

ประมาณการเศรษฐกิจโลกของ IMF (เม.ย. 2026)
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มาตรา 301 กับการเจรจาไทย-สหรัฐฯ: บริบทและผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย
• หลังจากที่ศาลฎีกาสหรัฐฯ มีคําวินิจฉัยเมื่อปลายเดือนกุมภาพันธ์ 2569 ว่าภาษีตอบโต้รายประเทศที่

ประธานาธบิดีทรัมป�ประกาศใช้ภายใต้อํานาจฉุกเฉิน (IEEPA) นั้นไม่ชอบด้วยกฎหมาย รัฐบาลสหรัฐฯ 
จงึหนัมาใช้มาตรา 122 แหง่กฎหมายการค้าป� 1974 (ใหอํ้านาจเพ่ือแก้ไขป�ญหาดุลการชําระเงนิ) ที่ให้
อํานาจในการเก็บภาษีใหมแ่บบ Broadbase เป�นเวลา 150 วัน

• ขณะเดียวกัน ก็มีการพิจารณาไต่สวนตาม มาตรา 301 แห่งกฎหมายการค้าป� 1974 เป�นเครื่องมือ
ทดแทน เพ่ือตอบโต้ “การค้าที่ไมเ่ป�นธรรม” โดยประกาศเป�ดการสอบสวน 16 เขตเศรษฐกิจ รวมถึงไทย 
ในวันที่ 11 มนีาคม 2569

• 16 เขตเศรษฐกิจได้แก่ จนี, สหภาพยุโรป, สิงคโปร์, สวิตเซอร์แลนด์, นอร์เวย์, อินโดนีเซีย, 
มาเลเซยี, กัมพูชา, ไทย, เกาหลีใต้, เวียดนาม, ไต้หวัน, บงักลาเทศ, เมก็ซโิก, ญี่ปุ�น, อินเดีย

• มาตรา 301 ใหอ้ํานาจรัฐบาลสหรัฐฯ ในการเรียกเก็บภาษีนําเข้าเพ่ิมเติมและจํากัดการลงทุน เมื่อ
พบว่าคู่ค้ามพีฤติกรรมการค้าที่ไมเ่ป�นธรรม ซึ่งในทางปฏิบติักลายเป�นเครื่องมือกดดันทางภาษีตามดุลย
พินิจของรฐับาลสหรฐัฯ  

Source: INVX, Various Sources

อัตราภาษีเฉล่ียของโลกและไทยหลังปรับเปล่ียนจาก IEEPA เป�น ม.122 และ ม. 301

Source: Global Trade Alert , INVX Research

0% 10% 20% 30% 40%

โลกเฉล่ีย

จนี

อินโดนเีซยี

เวียดนาม

ไทย

อินเดีย

ญ่ีปุ�น

EU รวม

หลัง S122 15%
การเปล่ียนแปลง

ภาษีหลัง 
S122 (15%)

ภาษีก่อน
หนา้

การ
เปลี่ยนแปลง 

(ppts)

13.2% 15.3% -2.1

29.7% 36.8% -7.1

20.3% 23.5% -3.2

18.8% 21.6% -2.8

17.3% 19.4% -2.1

16.7% 22.3% -5.6

15.3% 14.9% +0.4

12.5% 11.7% +0.8

S. 301

คาดการณ ์Timeline การเจรจาของทีมไทยแลนด์กับ USTR 
ประเด็น ม. 301

15 เม.ย. 69 ยื่นเอกสารแก้ต่างชีแ้จงข้อเท็จจรงิต่อ USTR

28 เม.ย.–1 พ.ค. Public Hearing: Forced Labor

5-8 พ.ค. 69 Public Hearing: Excess Capacity

13 พ.ค. 69 คณะทํางานกระทรวงพาณิชย์ หารอื USTR

ม.ิย. 69 USTR คาดประกาศผลสอบสวน

ก.ค. 69
มาตรา 122 (10%) หมดอายุ — Deadline 
สุดท้าย
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ข้อกล่าวหาต่อไทยและกระบวนการเจรจา

• กระทรวงพาณิชยเ์ตรยีมรบัมอืขอ้กล่าวหา 2 ประเด็นหลัก คือ 
(1) การมกํีาลังการผลิตส่วนเกินในอุตสาหกรรมยานยนต์และชิน้ส่วน เครื่องจกัรกล 
และผลิตภัณฑ์ยาง และ 
(2) การนําเข้าสินค้าจากประเทศท่ีใชแ้รงงานบังคับ เช่น ปลา น�ามันปลา อาหารสัตว์ 
และเส้ือผ้า 

• เหตุผลสําคัญที่สหรัฐฯ ใช้คือไทยมียอดเกินดุลการค้ากับสหรัฐฯ สูงถึง 5.1 หมื่นล้าน
ดอลลาร์ในป� 2025 ขณะที่ภาคการผลิตมีอัตราการใช้กําลังการผลิตต�ากว่า 60% 
ติดต่อกัน 2 ป� และมเีพียง 1 ใน 3 ของอุตสาหกรรมที่ฟ�้ นตัวกลับสู่ระดับก่อนโควิด 

• โดยกําหนดส่งเอกสารแก้ต่างชี้แจงข้อเท็จจริงต่อ USTR ภายในวันท่ี 15 เมษายน 
2026 และเตรียมส่งคณะทํางานเดินทางไปหารือระดับเทคนิคแบบตัวต่อตัวกับสํานักงาน
ผู้แทนการค้าสหรฐัฯ (USTR) ในวันที่ 13 พฤษภาคม 2026

Source: INVX, CEIC

ขอ้กล่าวหา 2 ประเด็นหลัก

① กําลังการผลิตส่วนเกิน

ยานยนต์ & ชิน้ส่วน / เครื่องจกัร / ยาง
Capacity Utilization < 60% ติดต่อกัน 2 ป�

② แรงงานบงัคบั

ปลา / น�ามนัปลา / อาหารสัตว์ / เส้ือผ้า
เชื่อมโยงหว่งโซอุ่ปทานจากประเทศท่ี 3

เกินดลุการค้าสหรฐัฯ ป� 2025: $5.1 หมนืล้าน  (จาก $4.6 หมื่นล้าน ป� 2024)
(เดือน ก.พ. 2026 อยูท่ี่ $4.95 พันล้าน หรอื $5.94 หมื่นล้านตอ่ป�)

34.1
43.9
44.0

45.5
46.6
47.0
47.5
47.6
48.7
50.0
50.3
51.2
51.2

52.9
54.2
54.4
54.7
55.5
56.0
57.3

77.4
77.4

81.3

30.0 50.0 70.0 90.0

Textiles

Leather & Related Products (LP)

Production of Wood &…

Beverages

Food Product

Rubber & Plastic Products (RPP)

Cap U: 2021=99

Refined Petroleum Products (RP)

Capital Utilization of selected industry (%)

6,768 

1,820 

4,948 

-2,000

 -

 2,000

 4,000

 6,000

 8,000

$Export to US

$ Import to US

$trade b/l

Poly. ($trade b/l)

Thailand's Export and Import to US/ mth ($mn)

Source: INVX, Various Sources
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ผลกระทบต่อเศรษฐกิจมหภาค

• ความไมแ่น่นอนจากมาตรา 301 กดดันเศรษฐกิจไทยบน 2 แนวรบพรอ้มกัน ได้แก่ 
• ความเส่ียงด้านส่งออก และ
• ความเส่ียงด้านต้นทนุพลังงานจากวิกฤตตะวันออกกลาง 

• แมก้ระทรวงพาณิชยย์งัคงมีความมั่นใจว่าตัวเลขส่งออกเฉล่ียจะสามารถรักษาระดับ
เป�นบวกได้ โดยคาดว่าจะมีการเร่งนําเข้าสินค้าเพ่ือกักตุน (Front-load) ก่อนที่
มาตรการทางภาษีต่อจนีจะบงัคับใชเ้ต็มรูปแบบ 

• ในส่วนของ INVX เราปรบัประมาณการมูลค่าการส่งออกไทย จาก -1% เป�น -2% 
จากวิกฤตสงครามตะวันออกกลางที่กระทบทั้งภาคอุปสงค์ ผ่านกําลังซื้อของประเทศ
ตะวันออกกลางที่ลดลง และอุปทาน จากหว่งโซ่การผลิตที่มีป�ญหา ทั้งพลังงานและป�
โตรเคมี

• ในส่วนของการสอบสวนมาตรา 301 หากผลสอบสวนนําไปสู่ภาษีรายสินค้าใน
ระดับสูง ผลกระทบต่อ GDP ป� 2026-2027 จะรุนแรงขึ้น เนื่องจากการส่งออกคิด
เป�นสัดส่วนกว่า 60% ของ GDP 

• นอกจากนั้น กระบวนการสอบสวนมาตรา 301 ต้ังเป�าแล้วเสรจ็กลางเดือนกรกฎาคม 
2026 ซึ่งเป�นชว่งที่มาตรการภาษีชัว่คราว 10% จะหมดอายุ ทําใหช้ว่ง พ.ค.–ก.ค. เป�น
ชว่งเวลาที่ไมแ่น่นอนที่สรา้งแรงกดดันต่อ Sentiment ธุรกิจและการตัดสินใจลงทนุ

Macro growth projection
INVX
2026

INVX
2026

INVX
2026

(Old) Base Severe
GDP growth 1.7 1.4 1.0
Private investment 2.2 0.8 -0.5
Public investment 1.4 1.2 1.0
Private consumption 2.0 1.3 0.5
Public consumption 4.0 5.0* 5.5*
Export value in US$ terms (%) -1.0 -2.0 -4.0
Import value in US$ terms (%) -1.0 3.0 5.5
Headline inflation (%) 0.25 2.9 4.4
USD/THB (eoy) 32.0 34.0 36.0
Policy rate (%) 0.75 1.00** 1.25**
No. of inbound tourists (mn) 35.0 31.0 25.0

การประมาณการเศรษฐกิจไทยจากวิกฤตตะวันออกกลาง

* การใชจ้า่ยภาครัฐท่ีเพ่ิมขึ้นสะท้อนความจาํเป�นในการชดเชยแรงฉดุจากการส่งออกท่ีหดตัว ผ่านมาตรการ
อุดหนุนพลังงาน กองทนุน�ามัน และโครงการกระตุ้นการบรโิภค
** ในสถานการณ์ Severe ธปท. อาจงดลดดอกเบี้ยหรือขึ้นดอกเบีย้เพ่ือดแูลเสถียรภาพราคา แต่คาดว่าจะ
ควบคู่กับมาตรการชว่ยเหลือสินเชื่อและผ่อนคลายเฉพาะจุด
Source: INVX Research
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ผลกระทบต่อภาคธุรกิจและโอกาส

• สินค้าส่งออกสูงสุด 20 อันดับแรกของไทยในตลาดสหรัฐฯ มีถึง 18 รายการที่เป�น
สินค้าแข่งกับจีนโดยตรง เช่น ชิ้นส่วนโทรศัพท์มือถือ ฮาร์ดดิสก์ไดรฟ� ชิ้นส่วนยาน
ยนต์ และอัญมณี ส่งผลใหสิ้นค้าไทยมโีอกาสแย่งชงิส่วนแบง่การตลาดในสหรฐัฯ ได้
มากขึ้น เนื่องจากเผชญิกับอัตราภาษีที่ต�ากว่าสินค้าจากจนี นอกจากนั้น กลุ่มธุรกิจที่ไม่
ตกเป�นเป�าหมายในกระบวนการสอบสวนมาตรา 301 โดยตรงอาจได้รับอานิสงส์จาก 
Trade Diversion จากจนีในระยะส้ัน 

• ขณะที่กลุ่มที่อยูใ่นเป�าหมาย — ยานยนต์ เครื่องจกัร ยาง ประมง — ต้องติดตามผลการ
ชีแ้จงวันที่ 15 เมษายนและการประชุมเทคนิค 13 พฤษภาคมอยา่งใกล้ชดิ 

• อีกทั้งกระทรวงพาณิชย์ยังเดินหน้าเร่งผลักดัน FTA ฉบับใหม่กับ EFTA ศรีลังกา และ
ภฏูาน รวมถึงเตรยีมเป�ดเจรจาใหมก่ับสหภาพยุโรป แคนาดา เกาหลีใต้ และสหรัฐอาหรับ
เอมเิรตส์ เพ่ือลดการพ่ึงพาตลาดสหรฐัฯ ในระยะยาว

Source: INVX, CEIC

สรุปภาคธุรกิจท่ีอาจได้รับผลกระทบด้านบวกและลบจากมาตรา 301

ชนิดสินค้า หมายเหตุ

1. เครื่องคอมพิวเตอร ์และส่วนประกอบ 
(HDD)

จนีถูกภาษีสูงมาก (15-40%) ไทยได้เปรยีบ

2. เครื่องโทรสาร มอืถือ & ส่วนประกอบ แข่งกับจนีโดยตรง

3. ผลิตภัณฑ์ยาง (ยางล้อ ถุงมอื ท่อยาง) ไทยครองตลาด (26-74%) แต่จนีขยายตัวมาก

4. อัญมณีและเครื่องประดับ จนีเป�นคู่แข่งสําคัญ

5. เครื่องจกัรกลและส่วนประกอบ จนีครองส่วนแบ่งใหญ่

6. หมอ้แปลงไฟฟ�าและส่วนประกอบ แข่งกับจนีโดยตรง

7. แผงวงจรไฟฟ�า จนีเป�นผู้ผลิตรายใหญ่

8. อุปกรณ์ก่ึงตัวนํา ทรานซิสเตอร ์ไดโอด Supply chain ทับซ้อนกับจนี

9. เครื่องปรบัอากาศและส่วนประกอบ จนีเป�นผู้ผลิตอันดับ 1 ของโลก

10. ชิน้ส่วนยานยนต์และส่วนประกอบ จนีบุกตลาดสหรฐัฯ แต่ถูกกําแพงภาษีสูง

11. แผงสวิทซแ์ละแผงควบคมุกระแสไฟฟ�า แข่งกับจนี

12. เฟอรนิ์เจอรแ์ละชิน้ส่วน จนีเคยครองตลาด ไทยกําลังแย่งส่วนแบ่ง

13. อาหารสัตว์เล้ียง จนีขยายตัวมาก แต่ไทยมีจุดขายด้านคุณภาพ

14. เคมีภณัฑ์ จนีเป�นผู้ผลิตรายใหญ่

15. เครื่องรบัวิทยุ โทรทัศน์ และส่วนประกอบ แข่งกับจนี

16. ผลิตภณัฑ์พลาสติก จนีมีต้นทุนต�ากว่า

17. อาหารทะเลกระป�อง จนีแปรรูปและส่งออก แต่ไทยมีคุณภาพสูงกว่า

18. เฟอรนิ์เจอร ์ เบี่ยงเบนการค้าจากจนีชดัเจนท่ีสุด

19. ข้าว ม่แข่งกับจนี

20. ไก่แปรรูป ไม่แข่งกับจนี

  ภาคธุรกิจ — Sector Impact

ยานยนต์ & ชิน้ส่วน (10) สูงมาก

เครื่องจกัรกล (5) สูง

ยาง & ผลิตภัณฑ์ยาง (3) สูง

ประมง & อาหารแปรรูป (17) ปานกลาง-สูง

ชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกส์ (1, 7, 8) โอกาส ↑

HDD & โทรศัพท์มอืถือ (1, 2) โอกาส ↑

สินค้าไทยท่ีส่งออกไปยังสหรัฐมากสุด 20 อันดับแรก

Source: Custom Dept., INVX Research
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เครื่องจกัรไฟฟ�า ดัชนกีารผลิตภาคอุตสาหกรรมทรงตัวแม้การส่งออกจะเติบโต

การส่งออกเครื่องจักรไฟฟ�าและอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ไปยังสหรัฐฯ สอดคล้อง
กับการนําเข้าสินค้าใกล้เคียงกันจากจีนและไต้หวัน

Source: MoC, INVX ResearchSource: CEIC, MoC, INVX Research

อุปกรณ์อิเล็กทรอนกิส์
Source: CEIC, MoC, INVX Research
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ผลกระทบต่อสินทรัพย์และกลยุทธ์การลงทุน

• การที่การเจรจาอยู่ในระดับ คณะทํางานเทคนิค แทนที่จะเป�นภารกิจการเมืองระดับสูง 
สะท้อนว่ากระบวนการยังอยู่ในขั้นชี้แจงและต่อรอง ไม่ใช่การประกาศข้อตกลงใหญ ่
ตลาดจงึยงัเผชญิกับ Prolonged Uncertainty ไปจนถึงกลางป� 

• ในมิติตลาดทุน กลุ่มหุ้น Export-Cyclical ท่ีถูกสอบสวนโดยตรง (ยานยนต์ ยาง 
อิเล็กทรอนกิส์บางประเภท) ยังมคีวามเส่ียง Downside จากขา่วมาตรา 301

Source: INVX Research

• ขณะที่กลุ่มที่ได้ประโยชน์จาก Trade Diversion จากจนี (ชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกส์ Hard Disk 
Drive) อาจม ีUpside ในระยะส้ัน 

• ดังนั้น ในการลงทนุ Defensive Domestic ควบคู่กับ FDI Re-shoring Play จงึนา่สนใจ และ
ใชช้อ่งทางในกระบวนการไต่สวนเพ่ือขอรับการยกเว้นภาษี (Tariff Exemption) สําหรับสินค้าที่
เป�นฟ�นเฟ�องสําคัญในห่วงโซ่อุปทาน AI ของสหรัฐฯ ซึ่งสหรัฐฯ ขาดไม่ได้ เช่น ชิ้นส่วน
อิเล็กทรอนิกส์ เครื่องคอมพิวเตอร ์และส่วนประกอบ (HDD) แผงวงจรไฟฟ�า

หุน้ Export-Cyclical

UNDERWEIGHT

Auto Parts / Rubber
ถูกสอบสวนโดยตรง — Earnings at Risk

Trade Diversion Play

OVERWEIGHT

HDD / ชิน้ส่วน Electronics
18/20 แขง่จนี — ภาษีไทยต�ากว่า

ค่าเงนิบาท & พันธบตัร

WATCH

บาทอ่อนค่าหากเจรจาล้มเหลว
หนี้สาธารณะทะล ุ66% GDP

แนวทางลงทนุในภาวะไมแ่นน่อน

DEFENSIVE / OPPORTUNITY (เพ่ิมน�าหนัก)

หุน้รายได้ในประเทศ (Healthcare, Utilities)
Trade Diversion Play: HDD, Electronics
FDI Re-shoring Beneficiary

AVOID / REDUCE (ลดน�าหนัก)

หุน้ Export-Cyclical (Auto/Rubber)
ธุรกิจพ่ึงพา Supply Chain จนี
Front-load ผ่านแล้ว — ระวัง Q3 Slowdown
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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, UNIX, 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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