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InnovestX Research

• ส่งออกไทยขยายตัวดีต่อเนื่อง
• สหรฐัฯ เก็บภาษีผ่าน Section 301 คาดผลต่อไทยจาํกัด
• สศค. เพ่ิมเป�า GDP ท่ี 2.5%; INVX คงท่ี 2.0% แต่มี upside
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• การส่งออกของไทยในเดือน ม.ิย. 2026 ขยายตัว 20.8% ต่อป� สูงกว่าตลาดคาดท่ี 

15.2% จากเดือนก่อนท่ี 10.6% ด้านการนําเข้าขยายตัว 50.3% ต่อป� ส่งผลให้

ดุลการค้าขาดดุล -6,534.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ โดยภาพรวมการส่งออกของไทย

ยังคงขยายตัวดีต่อเน่ืองนําโดยการส่งออกไปยังสหรัฐฯ ซึ่งมีแรงหนุนจากอุปสงค์

สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ 

• ด้านการนําเขา้ สินค้าทนุและสินค้าขัน้ต้น-กลาง จากจนีและไต้หวันยังเป�นแรงหนุน

หลัก นอกจากน้ียังมีแรงหนุนจากการนําเข้าทองคํา ด้านการนําเข้าพลังงานชะลอลง

ในเดือน ม.ิย. จากราคาพลังงานท่ีลดลง

• InnovestX (INVX) คาดว่าการส่งออกป� 2026 จะเติบโต 9.5% ต่อป� และ มโีอกาส

เติบโต 14.1% ในกรณีท่ีการส่งออกสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ยังเติบโตต่อเน่ืองสหรัฐฯ 

เก็บภาษี Section 301 ด้านแรงงานบังคับ กับ 60 ประเทศรวมไทย แต่คาดผลกระทบ

จาํกัด

• สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง (สศค.) ปรบัเพ่ิมประมาณการเศรษฐกิจไทยป� 2026 

เป�นขยายตัว 2.5% (กรอบ 2.0–3.0%) จากเดิม 1.6% โดยได้แรงหนุนจากอุปสงค์

นอกประเทศเป�นหลัก คาดส่งออกโต 12.5% และการลงทุนภาคเอกชนเร่งขึ้น 9.0% 

ภายใต้มาตรการ Thailand FastPass ท่ีดึง FDI ครึ่งป�แรกถึง 1.87 แสนล้านบาท (สูง

กว่าป�ก่อน 68.3%) พรอ้มคาดเงนิเฟ�อ 2.0% บนสมมติฐานน�ามนัดูไบ 82.0 ดอลลาร์

บทสรุป:ส่งออกไทย มิ.ย. สูงกว่าตลาดคาด, สหรัฐฯ เก็บภาษีกับ 60 ประเทศแต่คาดผลต่อ
ไทยจํากัด สศค. ปรับเพ่ิมเป�า GDP ท่ี 2.5% ส่วน INVX คงท่ี 2.0% แต่มี Upside

• ขณะท่ี INVX มองไตรมาสสามเป�นภาวะ "Escape Velocity" ท่ีแรงส่งและแรงต้าน

ปะทะกันสูสี โดยชีป้�จจยัเส่ียงสามด้าน ได้แก่ (1) สงครามสหรัฐฯ–อิหร่านท่ีดันราคา Brent 

ทะลุ 100 ดอลลาร์ (แต่เรามองว่าราคาน�ามันไม่น่าจะสูงเกิน 100 ดอลลาร์มากนัก จึง

ยังคงสมมุติฐานเฉล่ีย 85 ดอลลาร์ป�น้ี และ 70 ดอลลาร์ป�หน้า), (2) ท่าที hawkish ของ

ธนาคารกลาง (คาด FOMC คงดอกเบี้ย 3.63%, ECB ขึ้นสู่ 2.50%, ธปท. คงท่ี 1.00%) 

และ (3) ผลตอบแทนพันธบัตรสหรฐั 10 ป�ท่ีพุ่งแตะ 4.69% ซึ่งเส่ียงเกิด risk-off

• ขณะท่ีป�จจยับวกได้แก่ (1) การส่งออกเดือนมิถุนายนท่ีโต 20.8% (นําโดยอิเล็กทรอนิกส์ 

+66.0%), (2) กระแสลงทุน AI และ (3) การเบิกจ่ายภาครัฐท่ีคืบหน้า พร้อมมาตรการ

กระตุ้น 4 แสนล้านบาทท่ีผ่านการวินิจฉัยของศาลรฐัธรรมนูญแล้ว 

• โดยสรุป INVX คงมุมมองเติบโต base case 2.0% และ best case 2.5% โดยมีความ

เป�นไปได้มากขึ้นว่าอาจเข้าใกล้ Best case แต่ก็ต้องจบัตาสถานการณ์ตะวันออกกลาง

ผ่านช่องทางราคาพลังงาน และความเส่ียงการปรับฐานของกลุ่ม AI ท่ีกระทบไทยท้ังด้าน

ส่งออกและการลงทนุพรอ้มกัน

• นัยยะต่อการลงทุน ป�จจุบัน InnovestX แนะนํา 2 ธีมการลงทุน ได้แก่ 1) Earnings Play 

หุน้กําไร 2Q26 และ 2H26 เติบโตดี ได้แก่ ADVANC CPN GULF PR9 SCGP TIDLOR 

และ 2) Foreign Underowned Play หุน้ SET50 ท่ีต่างชาติถือครองต�ากว่าค่าเฉล่ีย 5 ป�

และกําไรมแีนวโน้มเติบโต ได้แก่ BEM CPALL HMPRO MTC OR TRUE TU



• การส่งออกของไทยในเดือน มิ.ย. 2026 ขยายตัว 20.8% ต่อป� มูลค่า 34,655.9 

ล้านดอลลารส์หรฐัฯ สูงกว่าตลาดคาดที่ 15.2% จากเดือนก่อนที่ 10.6% 

• ด้านการนําเข้าขยายตัว 50.3% ต่อป� มูลค่า 41,190.6 ล้านดอลลารส์หรัฐฯ สูงกว่า

ตลาดคาดที่ 35.8% จากเดือนก่อนที่ 35.1% ส่งผลใหด้ลุการค้าขาดดลุ -6,534.7 ล้าน

ดอลลารส์หรฐัฯ

• ภาพรวมการส่งออกของไทยยังคงขยายตัวดีต่อเนื่องนําโดยการส่งออกไปยัง

สหรัฐฯ ซึ่งมีแรงหนุนจากอุปสงค์สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ ด้านการนําเข้า สินค้าทุนและ

สินค้าขั้นต้น-กลาง จากจนีและไต้หวันยังเป�นแรงหนุนหลัก นอกจากนี้ยังมีแรงหนุน

จากการนําเข้าทองคํา ด้านการนําเข้าพลังงานชะลอลงในเดือน มิ.ย. จากราคา

พลังงานที่ลดลง

ภาพรวมมูลค่าการส่งออกไทยการเติบโตของการนาํเขา้-ส่งออกของไทย

หนว่ย: ล้านดอลลาร์
สหรฐัฯ ม.ิย. 2026 ม.ค. – ม.ิย. 2026

มูลค่าการส่งออก 34,655.9
+20.8%

196,741.8
+17.6%

การส่งออก (หกัสินค้า
เกี่ยวเนื่องกับน�ามนั 

ทองคํา และยุทธป�จจยั)

31,330.8
+23.1%

174,056.7
+17.7%

มูลค่าการนําเขา้ 41,190.6
+50.3%

228,485.9
+38.0%

ดลุการค้า -6,534.7 -31,744.0

Source: MoC

Source: CEIC, MoC, InnovestX Investment Strategy & Research Source: CEIC, MoC, InnovestX Investment Strategy & Research

การส่งออกเติบโตเร่งตัวขึ้นเป�น 20.8% ต่อป� มูลค่าการส่งออกต่อเดือนยังคง
เกินระดับ 3 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เป�นเดือนท่ี 4 ติดต่อกัน
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• การส่งออกของไทยในเดือน ม.ิย. 2026 ขยายตัว 20.8% ต่อป� มูลค่า 34,655.9 ล้าน

ดอลลารส์หรฐัฯ สูงกว่าตลาดคาดที่ 15.2% จากเดือนก่อนที่ 10.6% 

• รายสินค้า: สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ ยังขยายตัวสูงถึง 66.0% ต่อป� (32.5% เดือนก่อน) 

และมี contribution สูงสุดที่ +14.7 จุดเปอร์เซ็นต์ นําโดย  เครื่องคอมพิวเตอร ์

อุปกรณ์ และส่วนประกอบ (+57.4%) และ โทรศัพท์ (186.1%) สะท้อนอุปสงค์สินค้า

เทคโนโลยีที่แข็งแกร่งต่อเนื่อง ขณะที่ เครื่องใชไ้ฟฟ�า ขยายตัว 19.8% ต่อป� (2.7% 

เดือนก่อน) ด้าน เครื่องจกัร พลิกกลับมาขยายตัว 22.6% ต่อป� (-1.4% เดือนก่อน) 

และ ยานยนต์ พลิกกลับมาขยายตัว 6.1% ต่อป� (-11.4% เดือนก่อน) ในทางกลับกัน 

อัญมณีและเครื่องประดับ พลิกกลับมาหดตัวแรงที่ -34.1% ต่อป� (30.4% เดือนก่อน) 

และเป�นแรงฉุดสําคัญที่ -2.3 จุดเปอร์เซ็นต์ ขณะที่ สินค้าเกษตร หดตัวลึกขึ้นเป�น -

10.8% ต่อป� (-3.7% เดือนก่อน) ส่วน เกษตรแปรรูป ยังหดตัว -0.9% ต่อป� (-13.4% 

เดือนก่อน) 

• รายตลาด: สหรฐัฯ ที่ขยายตัว 44.3% ต่อป� (33.4% เดือนก่อน) และมี contribution 

สูงสุดที่ +9.7 จุดเปอร์เซ็นต์ขณะที่ ASEAN-5 เร่งขึ้นเป�น 40.5% ต่อป� (29.5% เดือน

ก่อน) และ ตลาดอื่น ๆ พลิกกลับมาขยายตัว 6.8% ต่อป� (0.5% เดือนก่อน) ด้าน EU-

27 ขยายตัว 21.4% ต่อป� (16.2% เดือนก่อน) และ ญี่ปุ�น เร่งขึ้นเป�น 22.7% ต่อป� 

(11.5% เดือนก่อน) เกาหลีใต้ ขยายตัวเร่งขึ้นเป�น 43.7% ต่อป� (15.8% เดือนก่อน

ขณะที่ จนี พลิกกลับมาขยายตัว 4.9% ต่อป� (-2.6% เดือนก่อน)

การส่งออกไทยรายสินค้า

การส่งออกยังคงได้แรงหนุนหลักจากสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ โดยเฉพาะการส่งออก
ไปยังสหรัฐฯ ขณะท่ีการส่งออกสินค้าเกษตรยังคงหดตัว

Source: CEIC, MoC, InnovestX Investment Strategy & Research

การส่งออกไทยรายตลาด
Source: CEIC, MoC, InnovestX Investment Strategy & Research
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• การนําเข้าขยายตัว 50.3% ต่อป� มูลค่า 41,190.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ สูงกว่าตลาด

คาดที่ 35.8% จากเดือนก่อนที่ 35.1% 

• รายสินค้า: แรงหนุนหลักมาจาก สินค้าขั้นต้นและขั้นกลาง ที่เร่งขึ้นเป�น 71.2% ต่อป� 

(34.3% เดือนก่อน) และมี contribution สูงสุดที่ +29.4 จุดเปอร์เซ็นต์ โดยเฉพาะ

กลุ่มแผงวงจรไฟฟ�าที่ขยายตัว 139.7% และ เครื่องเพชรพลอย อัญมณี เงนิแท่งและ

ทองคําที่ขยายตัว 140.3% ขณะที่ สินค้าทุน ขยายตัวเร่งขึ้นเป�น 42.7% ต่อป� (24.2% 

เดือนก่อน) ส่วน เชื้อเพลิง แม้ชะลอลงเหลือ 39.5% ต่อป� (94.6% เดือนก่อน) ด้าน 

ยานยนต์และชิน้ส่วน เร่งขึ้นเป�น 41.2% ต่อป� (12.9% เดือนก่อน) ขณะที่ สินค้าอุปโภค

บรโิภค ขยายตัว 12.3% ต่อป� (9.6% เดือนก่อน) 

• รายตลาด: จนีขยายตัว 49.5% ต่อป� (36.3% เดือนก่อน) และมี contribution สูงสุด

ที่ +16.3 จุดเปอร์เซ็นต์ขณะที่ ไต้หวัน เร่งขึ้นเป�น 187.3% ต่อป� (47.2% เดือนก่อน) 

ด้าน สหรัฐฯ ขยายตัว 53.0% ต่อป� (71.7% เดือนก่อน) และ เกาหลีใต้ เร่งขึ้นเป�น 

88.3% ต่อป� (71.0% เดือนก่อน) ส่วน ฮ่องกง เรง่ขึ้นเป�น 171.8% ต่อป� (59.3% เดือน

ก่อน) ขณะที่ EU-27 ขยายตัว 18.0% ต่อป� (27.7% เดือนก่อน) และ ออสเตรเลีย พลิก

กลับมาขยายตัว 95.9% ต่อป� (-4.3% เดือนก่อน) ม ีcontribution +1.1 จุดเปอร์เซ็นต์ 

ในทางกลับกัน ญี่ปุ�น พลิกกลับมาหดตัว -3.2% ต่อป� (6.6% เดือนก่อน)

การนาํเขา้ของไทยรายสินค้า

การนําเข้า สินค้าขั้นต้นและขั้นกลางและสินค้าทุนเป�นตัวขับเคล่ือนโดยเฉพาะการ
นําเข้าจากจีนและไต้หวัน นําโดยการนําเข้าแผงวงจรไฟฟ�าและทองคํา

การนาํเขา้ไทยรายตลาด
Source: CEIC, MoC, InnovestX Investment Strategy & Research

Source: CEIC, MoC, InnovestX Investment Strategy & Research
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InnovestX คาดวา่การส่งออกป� 2026 จะขยายตัว 9.5% ต่อป�

Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

Total
(100%)

Electronics
(18%)

Auto
(13%)

Agriculture
(10%)

Electrical 
Appliances

(10%)

Agro
(8%)

Jewelry
(6%)

Rubber 
Products

(5%)

Machinery
(3%)

Others
(28%)

2022A 287,425 45,115 37,893 26,739 29,371 22,793 15,112 13,863 8,755 87,783 

2023A 285,074 46,279 42,279 26,815 28,656 22,441 14,787 13,237 8,791 81,790 

2024A 300,740 52,941 39,462 28,863 29,521 23,421 18,429 14,231 10,320 83,552 

2025A 339,356 73,217 40,184 27,660 32,709 24,351 26,834 15,628 11,956 86,818 
% ต่อป� 12.8% 38.3% 1.8% -4.2% 10.8% 4.0% 45.6% 9.8% 15.9% 3.9%

Base 2026F 371,456 92,470 40,371 28,258 36,066 24,322 30,745 15,348 12,795 91,080 

% ต่อป� 9.5% 26.3% 0.5% 2.2% 10.3% -0.1% 14.6% -1.8% 7.0% 4.9%

Best 2026F 387,562 106,406 40,996 26,465 35,743 26,067 30,788 15,581 13,123 92,392 

% ต่อป� 14.1% 45.4% 2.0% -4.5% 9.3% 6.6% 14.6% -0.2% 9.8% 6.2%

InnovestX คาดว่าการส่งออกป� 2026 จะเติบโต 9.5% ต่อป� และ มีโอกาสเติบโต 
14.1% ในกรณีท่ีการส่งออกสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ยังเติบโตต่อเนื่อง

• InnovestX คาดว่าการส่งออกป� 2026 จะเติบโต 9.5% ต่อป�  จากการส่งออกกลุ่มสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ที่ยังขยายตัวได้ต่อเนื่องตามวัฏจกัรเทคโนโลยีและอุปสงค์ที่เกี่ยวข้องกับ 

AI อยา่งไรก็ตามการส่งออกในกลุ่มอื่นๆ จะถกูจาํกัดจากภาวะเศรษฐกิจโลกที่ได้รบัผลกระทบจากสถานการณ์ในตะวันออกกลาง และภาษีมาตรา 301 ของสหรฐัฯ
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• สํานักงานผู้แทนการค้าสหรฐัฯ (USTR) ประกาศเก็บภาษี Section 301 กับสินค้าเกือบ

ทั้งหมดจาก 60 ประเทศและเขตเศรษฐกิจ หลังพิจารณาว่าประเทศเหล่านี้ไม่มี

มาตรการห้ามนําเข้าสินค้าที่ผลิตด้วยแรงงานบังคับ หรือยังบังคับใช้กฎหมาย

ดังกล่าวไมม่ปีระสิทธภิาพ โดยมาตรการมผีลต้ังแต่วันที่ 24 ก.ค. 2026

• ประเทศที่มีกฎหมายห้ามนําเข้าสินค้าจากแรงงานบังคับแล้ว หรือให้คํามั่นว่าจะ

ดําเนินการผ่านข้อตกลงการค้ากับสหรัฐฯ จะถูกเก็บภาษี 10% ได้แก่ อินเดีย 

อินโดนีเซยี มาเลเซยี เมก็ซโิก กัมพูชา แคนาดา และสหราชอาณาจกัร ขณะที่สินค้าไทย

และประเทศที่เหลือส่วนใหญ่จะถูกเก็บภาษีเพ่ิมเติม 12.5% โดยมีข้อยกเว้นสําหรับ

สินค้าบางประเภทที่จําเป�นต่อหว่งโซ่อุปทานหรืออาจกระทบเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในวง

กว้าง

• สําหรับสหภาพยุโรปและไต้หวัน ภาษีเดิมรวมกับภาษี Section 301 จะถูกจาํกัดไว้ที่ 

10% ขณะที่ญี่ปุ�น เกาหลีใต้ และสวิตเซอร์แลนด์จะถูกจํากัดไว้ท่ี 12.5% จงึไม่ได้เป�น

การบวกภาษี 10–12.5% เต็มจาํนวนบนภาษีเดิมเหมอืนกับไทยและประเทศส่วนใหญ่

• อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงด้านการค้าของไทยยังไม่จบ เนื่องจาก USTR ยังอยู่

ระหว่างการสอบสวน Section 301 อีกชุดเกี่ยวกับกําลังการผลิตส่วนเกินเชิง

โครงสร้างในภาคอุตสาหกรรม ครอบคลุมไทยและอีก 15 ประเทศและเขตเศรษฐกิจ 

เชน่ จนี สหภาพยุโรป ญี่ปุ�น เกาหลีใต้ เวียดนาม มาเลเซยี และอินโดนีเซยี

สหรัฐฯ เก็บภาษี Section 301 ด้านแรงงานบังคับ กับ 60 ประเทศ
รวมไทย แต่คาดผลกระทบจํากัด

• การสอบสวนชุดหลังยังไม่มีข้อสรุปหรือประกาศอัตราภาษี แต่สะท้อนว่าสหรัฐฯ 

กําลังขยายการใช้ Section 301 จากประเด็นแรงงาน ไปสู่โครงสร้างการผลิตและ

นโยบายอุตสาหกรรม โดยนอกเหนือจากเรื่องกําลังการผลิตส่วนเกินแล้ว USTR ยัง

กําลังเดินการสอบสวนเรื่อง การคุ้มครองทรัพย์สินทางป�ญญาในเวียดนาม และการ

กําหนดราคายาในเยอรมนี ซึ่งอาจนําไปสู่ภาษีหรือข้อจาํกัดทางการค้าเพ่ิมเติมในระยะ

ขา้งหน้า

• มุมมอง InnovestX: คาดว่าผลกระทบต่อไทยในป�จจุบนัค่อนขา้งจาํกัด เนื่องจากเป�น

การปรับภาษีเพ่ิมเติมจากเดิมภายใต้มาตรา 122 ที่ 10% เป�นภาษี Section 301 ที่ 

12.5% หรือเพ่ิมขึ้นเพียง 2.5 จุดเปอร์เซ็นต์ ยังอยู่ในระดับที่แข่งขันกับประเทศ

ใกล้เคียงได้ขณะที่สินค้าส่งออกสําคัญของไทยโดยเฉพาะสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ ส่วน

ใหญ่ยังอยู่ในรายการยกเว้น ทําใหอ้ัตราภาษีที่แท้จริงของสินค้าไทยในป�จจุบันอยู่ที่

ราว 5.7% เท่านั้น

• อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงด้านการค้าของไทยยังไม่จบ เนื่องจากไทยอยู่ระหว่างการ

สอบสวน Section 301 เรื่องกําลังการผลิตส่วนเกิน และ ไทยยังอาจมีความเส่ียง

ด้านทรพัยสิ์นทางป�ญญา เนื่องจากยงัอยูใ่น Watch List ของ USTR และถกูกล่าวใน

กรณีของ Kimi K3 ใชช้ปิ NVIDIA ที่อยู่ในไทย แต่ป�จจุบันยังไม่มีการเป�ดสอบสวน 

Section 301 ด้านทรัพย์สินทางป�ญญาเฉพาะประเทศอย่างเป�นทางการเหมือน

เวียดนาม อยา่งไรก็ตามความเส่ียงดังกล่าวยงัต้องติดตามอยา่งใกล้ชดิ
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• สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง (สศค.) ปรับเพ่ิมประมาณการเศรษฐกิจ

ไทยป� 2026 ขึ้นเป�นขยายตัว 2.5% (กรอบ 2.0 ถึง 3.0%) จากเดิมที่ 

1.6% ณ เดือนเมษายน โดยมีแรงขับเคล่ือนหลักจากอุปสงค์นอก

ประเทศ (external demand) ล่าสุด 

• สศค. คาดว่ามูลค่าส่งออกสินค้าจะขยายตัวถึง 12.5% ปรบัขึ้นจากเดิมที่ 

6.2% สอดคล้องกับการส่งออกที่ขยายตัวดีต่อเนื่อง 17.6% ในชว่ง 6

เดือนแรกของป� ตามการฟ�้ นตัวของกลุ่มอุตสาหกรรมที่เคล่ือนไหว

ตามวัฏจกัรเศรษฐกิจโลก ขณะที่การนําเข้าคาดว่าจะเร่งขึ้นเป�น 19.0% 

ตามการเร่งลงทุนของภาคเอกชนและราคานําเข้าพลังงานที่ปรับสูงขึ้น

ในไตรมาสที่สอง

• ด้านอุปสงค์ในประเทศ สศค. ประเมินการบริโภคภาคเอกชนขยายตัว 

2.7% โดยได้แรงหนุนจากนโยบายบรรเทาผลกระทบด้านพลังงานของ

ภาครัฐ ส่วนการลงทุนภาคเอกชนเร่งขึ้นถึง 9.0% จากการลงทุนใน

เครื่องจกัรและโครงการที่ได้รับส่งเสริมในอุตสาหกรรมเป�าหมาย (New 

S-Curve) ภายใต้มาตรการ Thailand FastPass ซึ่งชว่ยดึงเม็ดเงนิ

ลงทุนจากต่างชาติ (FDI) ในครึ่งป�แรกขึ้นไปถึง 1.87 แสนล้านบาท สูง

กว่าชว่งเดียวกันของป�ก่อน 68.3% 

สศค. ปรับเพ่ิมประมาณการเศรษฐกิจไทยป� 2026

• ด้านเสถียรภาพ สศค. คาดอัตราเงินเฟ�อทั่วไปที่ 2.0% (กรอบ 1.5 ถึง 2.5) บนสมมติฐานราคา

น�ามนัดิบดไูบเฉล่ียทั้งป�ที่ 82.0 ดอลลารส์หรฐัต่อบาร์เรล ปรับลดจากเดิมที่ 91 ดอลลาร์ ขณะที่ดุล

บญัชเีดินสะพัดคาดว่าจะขาดดลุเล็กน้อยที่ -0.1% ของ GDP จากการขาดดลุในหมวดพลังงานชว่ง

ต้นป� ทั้งนี้ สศค. เองก็ระบุป�จจยัเส่ียงที่ต้องติดตามอยา่งใกล้ชดิไว้สามด้าน ได้แก่ ความขัดแย้งใน

ตะวันออกกลาง นโยบายกีดกันการค้าใหมข่องสหรฐัฯ และสถานการณ์ซุปเปอรเ์อลนีโญปลายป�

Source: FPO, InnovestX Investment Strategy & Research

การประมาณการเศรษฐกิจของ สศค. 
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ระหว่างแรงส่งและแรงต้าน: เศรษฐกิจไทยครึ่งหลังป� 2026
ป�จจัยเส่ียงท่ี 1: ราคาน�ามันท่ีสูง (เพดาน 100 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล)
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Brent ($/bl.)

76.7

เงนิเฟ�อจาก
ต้นทุนพลังงาน

อัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลท่ี

พุ่งข้ึน

ความไม่แน่นอน
นโยบายการเงนิ

สหรัฐ 

การเป�ดช่องแคบ
ฮอร์มุซ

มาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจภาครัฐ

กระแสเทคโนโลยี 
AI + มาตรการ 

301 สหรัฐ

GravityThrust

ธมีเศรษฐกิจโลกและไทยในไตรมาสท่ี 3/2026: Escape Velocity

ราคาน�ามนัดิบเบรนท์ ($/Bl.)

Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

• ในมุมมองของ InnovestX ภาพเศรษฐกิจไตรมาสสามเปรียบเสมือนภาวะ "Escape 

Velocity" ที่แรงส่ง (Thrust) และแรงต้าน (Gravity) กําลังปะทะกันอย่างสูสี ป�จจยั

เส่ียงลําดับแรกคือสงครามระหว่างสหรัฐฯ กับอิหร่านที่เข้าสู่ระยะที่สอง ซึ่งผลักให้

ราคาน�ามัน Brent ทะลุระดับ 100 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลเป�นครั้งแรกในรอบเกือบสอง

เดือนเมื่อ 23 กรกฎาคม ก่อนจะย่อลงมาบริเวณ 97–98 ดอลลาร์ในวันถัดมาตาม

ความหวังการเจรจารอบใหม่

• เราประเมินว่ามีความเป�นไปได้ระดับปานกลางที่ราคาจะยังว่ิงในระดับ 100 ดอลลาร ์

แต่ไม่น่าจะสูงกว่านี้อีกมากนัก โดยจะทรงตัวในระดับสูงต่อไปอีกระยะจนกว่าสหรัฐฯ 

และอิหรา่นจะหาทางลงได้ 

• เหตุผลสําคัญเนื่องจากราคาน�ามันทําหน้าที่เป�น "กติกา" ควบคุมระดับความรุนแรง

ของสงครามโดยอัตโนมติั กล่าวคือ เมื่อราคาเข้าใกล้เพดาน (~100 ดอลลาร์) ต้นทุน

ทางเศรษฐกิจและการเมืองของทุกฝ�ายจะสูงขึ้นจนแรงจูงใจเบนไปสู่การลดความ

รุนแรง (de-escalation) แต่ตราบใดที่ราคายงัต�ากว่าเพดาน ต้นทนุของการยกระดับ

ยังต�า ทั้งสองฝ�ายจึงมีแรงจูงใจที่จะทดสอบกันต่อ ทําให้ราคาแกว่งตัวสูงแต่ถูก

จาํกัดเพดานเอาไว้ เราจงึคงสมมติฐานราคา Brent เฉล่ียที่ 85 ดอลลารใ์นป�นี้และราว 

70 ดอลลาร์ในป�หน้า โดยความเส่ียงด้านสูงอยู่ที่กรอบ 105–120 ดอลลาร์ หากชอ่ง

แคบฮอรม์ุซยงัป�่ นป�วนต่อเนื่องถึงไตรมาสส่ี
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• ป�จจัยเส่ียงลําดับท่ีสองคือทิศทางธนาคารกลางท่ีเรามองว่าจะยังคง

น�าเสียงเข้มงวด (hawkish biased) ต่อเนื่อง โดยเฉพาะการประชุม

คณะกรรมการนโยบายการเงนิสหรฐัฯ (FOMC) วันท่ี 28–29 กรกฎาคมนี้ ท่ี

แม้ตลาดจะคาดว่า FOMC จะคงดอกเบี้ยไว้ท่ี 3.63% แต่ก็เริ่มให้น�าหนัก

โอกาสข้ึนดอกเบี้ยราว 35% ในการประชุมรอบนี้ และเกือบ 80% สําหรับ

เดือนกันยายน สะท้อนความกังวลว่าราคาพลังงานท่ีสูงข้ึนอาจส่งผ่านไป

ยังความคาดหวังเงินเฟ�อ (inflation expectations) เราจงึประเมินว่า 

FOMC จาํเป�นต้องคงท่าทีเข้มเพ่ือยึดโยงความคาดหวังดังกล่าวไว้ 

• ด้านธนาคารกลางยุโรป (ECB) เราคาดว่าจะข้ึนดอกเบี้ยอีกครั้งสู่ระดับ 

2.50% ในเดือนตุลาคม จากเงินเฟ�อท่ียังยืนเหนือเป�าหมาย 2% ส่วน

ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) เราคาดว่าจะคงดอกเบี้ยท่ี 1.00% ตลอดป� 

เนื่องจากประเมินว่าแรงกดดันเงนิเฟ�อเป�นป�จจยัชั่วคราวด้านอุปทาน จงึ

สามารถมองผ่านความเส่ียงนี้ได้

• ป�จจัยเส่ียงลําดับท่ีสามท่ีเราให้น�าหนักมากขึ้นคืออัตราผลตอบแทน

พันธบัตรสหรัฐ (US Treasury yields) ท่ีพุ่งสูงขึ้น สู่ระดับราว 4.69% ซึ่ง

เป�นระดับสูงสุดนับต้ังแต่เดือนมกราคม 2025

ป�จจัยเส่ียงท่ี 2 และ 3 ทิศทางธนาคารกลาง และอัตราผลตอบแทน
พันธบัตร
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US10YY 2-10US US2YY
US 2-year and 10-year bond yield (%)

4.33
4.69

0.36

Central Bank Current Policy 
Rate (26/07/26)

Meetings Dates & Expected Rate (2026)
JUN JUL AUG SEP OCT NOV DEC

BOT
1.00% 24 26 28 23

Expected Rate 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%

Fed
3.63% 16-17 28-29 15-16 27-28 8-9

Expected Rate 3.63% 3.63% 3.63% 3.63% 3.63%

ECB
2.25% 10-11 22-23 9-10 28-29 16-17

Expected Rate
(Deposit Rate) 2.25% 2.25% 2.25% 2.50% 2.50%

BOJ
0.75% 14-15 29-30 16-17 29-30 17-18

Expected Rate 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%

• ประเด็นท่ีต้องจบัตาคือ การปรบัขึ้นของผลตอบแทน

ระยะยาวรอบนี้มาจากท้ังอัตราผลตอบแทนท่ีแท้จริง 

(real yield) และส่วนชดเชยความเส่ียงระยะยาว 

(term premium) ท่ีสูงขึ้น ซึ่งสะท้อนความกังวลต่อ

ภาระหนี้และอุปทานพันธบัตร ลักษณะเช่นนี้ทําให้

ตลาดการเงนิมีความเส่ียงท่ีจะเกิดกระแสป�ดรบัความ

เส่ียง (risk-off) หากผลตอบแทนเร่งตัวข้ึนต่อจน

กดดันการประเมินมูลค่าสินทรัพย์เส่ียงและกระตุ้น

เงนิทนุไหลออกจากตลาดเกิดใหม่

การคาดการณ์ทิศทางดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางสําคัญ

อัตราผลตอบแทนพันธบตัรสหรฐั

Source: CEIC, Central Banks, InnovestX Investment Strategy & Research
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• อย่างไรก็ดี ยังมีป�จจัยบวกที่ เป�นแรงส่งสําคัญ 
ป�จจัยแรกคือการส่งออกที่ยังขยายตัวดีต่อเนื่อง 
โดยเดือนมิถุนายนขยายตัวถึง 20.8% มูลค่า 
34,655.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ สูงกว่าตลาดคาดที่ 
15.2% และยืนเหนือ 3 หมื่นล้านดอลลาร์เป�นเดือนที่ 
4 ติดต่อกัน นําโดยสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ที่ขยายตัว
ถึง 66.0% 

• เราคาดว่าการส่งออกทั้งป� 2026 จะขยายตัว 9.5% 
และมีโอกาสถึง 14.1% หากอิเล็กทรอนิกส์ยังเติบโต
ต่อเนื่อง แม้สหรัฐฯ จะประกาศเก็บภาษี Section 
301 กับ 60 ประเทศรวมไทยโดยมีผลต้ังแต่ 24 
กรกฎาคม แต่เราประเมินผลกระทบต่อไทยค่อนข้าง
จํากัด เนื่ องจากเป�นการปรับเพ่ิมจากเดิมภายใต้ 
Section 122 ที่ 10% เป�น 12.5% หรือเพ่ิมขึ้นเพียง 
2.5 Percentage point ยังอยู่ในระดับที่แข่งขันได้ 
ป ร ะ ก อ บ กั บ สิ น ค้ า ส่ ง อ อ ก ห ลั ก โ ด ย เ ฉ พ า ะ
อิเล็กทรอนิกส์ส่วนใหญ่ยังอยู่ในรายการยกเว้น ทํา
ใหอ้ัตราภาษีท่ีแท้จริงของสินค้าไทยอยู่ที่ราว 5.7% 
เท่านั้น 

• ป�จจัยที่สอง ได้แก่ กระแสการลงทุนด้าน AI (AI 
investment megatrend) ที่หนุนวัฏจกัรเทคโนโลย ี
— สะท้อนจากรายจา่ยลงทนุของกลุ่ม hyperscaler 
ที่โตกว่า 84% ต่อป� — น่าจะยังทอดยาวต่อไปอีก
ระยะ ซึ่งเป�น upside ต่อการส่งออกรวมถึงการ
ลงทนุของไทย

ป�จจัยบวก: (1) การส่งออกท่ียังขยายตัวดีต่อเน่ือง (2) การเบิกจ่าย
ภาครัฐและมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ และ (3) กระแสการลงทุน AI

• ป�จจัยบวกที่สาม ได้แก่การเบิกจ่ายภาครัฐที่ทําได้ดีต่อเนื่อง
และมาตรการกระตุ้นวงเงนิ 4 แสนล้านบาท 

• ข้อมูลสะสมถึงเดือนมิถุนายนแสดงว่าการเบิกจา่ยภาพรวมมี
ความคืบหน้าที่ 77.1% ของวงเงนิ (ราว 2.91 ล้านล้านบาท) สูง
กว่าค่าเฉล่ียในอดีต 5.1 percentage point โดยงบประจํา
เบิกจ่ายไปแล้วถึง 84.2% ขณะที่งบลงทุนอยู่ที่ 47.6% ซึ่ง
ตามธรรมชาติจะเรง่ตัวในไตรมาสสุดท้าย และเราประเมินว่าจะ
เบิกจ่ายได้ราว 65% ของวงเงิน หรือมากกว่านั้น ณ ส้ิน
ป�งบประมาณ 

• ยิง่ไปกว่านั้น การที่ศาลรัฐธรรมนูญวินิจฉัยใหพ้ระราชกําหนด
กู้เงิน 4 แสนล้านบาทเดินหน้าได้ (ด้วยมติ 7 ต่อ 2 ในส่วน
มาตรการเปล่ียนผ่านพลังงาน) ได้ปลดล็อกความเส่ียงด้าน
การคลังที่ตลาดกังวล และจะเริ่มมีเม็ดเงินไหลเข้าสู่ระบบ
เศรษฐกิจ ต้ังแต่ไตรมาสสามเป�น ต้นไป ทั้ งการลงทุน
โครงสร้างพ้ืนฐาน โครงการเปล่ียนผ่านพลังงาน และการ
ลงทนุของรฐัวิสาหกิจในระบบไฟฟ�าเพ่ือรองรบัความต้องการ
จากศนูยข์อ้มูล (Data Center)

อัตราการเบกิจา่ยงบประจาํและงบลงทนุของ
ป�งบประมาณ 2026

Source: Ministry of Finance, InnovestX Investment Strategy & Research
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InnovestX ยังคงประมาณการเศรษฐกิจท่ี 2.0% ในป� 2026 และกรณี
ดีท่ีสุดท่ี 2.5%

• จากการชั่งน�าหนักแรงส่งและแรงต้านข้างต้น เรายังคงมุมมองการเติบโตของ
เศรษฐกิจไทยป� 2026 ที่กรณีฐาน (base case) 2.0% และกรณีดีที่สุด (best case) 
2.5% โดยกรณีดีจะเกิดขึ้นได้หากกระแสการลงทุน AI ยังแข็งแรง หนุนการลงทุน
ภาคเอกชนขึ้นเป�น 8.0% การส่งออก 14.1% และการเบิกจา่ยภาครัฐเร็วกว่าคาด น่า
สังเกตว่ากรณีฐานของ INVX ที่ 2.0% ยังระมัดระวังกว่าค่ากลางของ สศค. ที่ 2.5% 
ซึ่งตรงกับกรณีดีที่สุดของเราพอดี สะท้อนว่าเรามองความเส่ียงด้านต�าจากป�จจัย
ภายนอกไว้มากกว่าเล็กน้อย 

• โดยสรุป แมภ้าพรวมป�นี้จะมโีอกาสด้านบวกมากกว่าด้านลบ แต่สองป�จจยัที่ต้องจบัตา
เป�นพิเศษยังคงเป�นสถานการณ์ตะวันออกกลางที่กระทบผ่านช่องทางราคาพลังงาน 
และความเส่ียงของการปรับฐานในกลุ่ม AI ที่จะส่งผลต่อไทยทั้งชอ่งทางการส่งออก
และการลงทนุพรอ้มกัน

Macro growth projection
Actual Actual InnovestX

(Base)
InnovestX

(Best)

2024 2025 2026F 2026F

GDP growth 2.9 2.4 2.0 2.5
Private investment -1.9 3.5 5.5 8.0
Public investment 4.5 8.9 6.0 8.5

Private consumption 4.4 2.7 2.8 3.2

Public consumption 2.6 0.6 5.0 5.5

Export value in US$ terms (%) 5.9 12.7 9.5 14.1

Import value in US$ terms (%) 5.5 13.0 12.0 16.0

Headline inflation (%) 0.4 -0.1 1.8 2.0

USD/THB 35.3 32.3 32.5 32.5
Policy rate (%) 2.25 1.25 1.00 1.00

No. of inbound tourists (mn) 35.5 33.0 33.0 34.0

Current Account 
(% GDP) 2.2 2.8 2.0 1.8

2026 INVX Macro Projection 

Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

2.5
3.0

2.4

1.9

1.2

2.8

2.3

1.7

1.2

0.0
0.5
1.0
1.5
2.0
2.5
3.0
3.5
4.0

Q1 Q3 Q1 Q3 Q1 Q3f

2024 2025 2026f

Best
Base

Scenario Analysis on 2026 Thai GDP Growth projection (July 2026)(%)

2026(f)
2.5%
2.0%

การคาดการณ์ Momentum เศรษฐกิจไทยป� 2026







15

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
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.
* 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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