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 ประเทศไทยต้องนําเขา้น�ามันจากตะวันออกกลางกว่า 17 พันล้านดอลลารส์หรฐัฯ ทําใหต้้องเผชญิความเส่ียงด้านอุปทานมากขึ้น 

เนื่องจากความขดัแยง้ทางภมูิรฐัศาสตรท่ี์รุนแรงและยดืเยื้อเพ่ิมขึ้นในป�จจุบนั

 ความเส่ียงด้านอุปทานพลังงานผลักดันประเด็นความมั่นคงพลังงานใหเ้ด่นชดัขึ้น กระตุ้นใหร้ฐับาลและภาคเอกชนเรง่เพ่ิมสัดส่วน

พลังงานสะอาดเพ่ือ ลดการพ่ึงพาพลังงานจากตะวันออกกลางในระยะยาว และลดความเส่ียงจากความผันผวนของน�ามันและ LNG

 กระแสการเปล่ียนผ่านพลังงานยงัได้รบัแรงหนุนระยะยาวจากความต้องการลดความเส่ียงด้านฟอสซลิ และการมองหาสินทรพัย์

พลังงานท่ีมีความผันผวนต�ากว่าในระยะยาว

 แนวโน้มดังกล่าวเอ้ือต่อหุน้โซลาร์ พลังงานลม เทคโนโลยโีครงขา่ยไฟฟ�า (Grid) และเชื้อเพลิงชวีภาพ

 หุ้นเด่นแนะนํา: GGC (ได้ประโยชน์จากความต้องการน�ามันไบโอดีเซลมากขึ้น) GULF (ผู้นําด้านการผลิตพลังงานแสงอาทิตยท้ั์ง

ภาคพ้ืนดิน และโซลารรู์ฟท็อป สําหรบัภาคเอกชน ซึ่งจะมอัีพไซด์จากแผน PDP ฉบบัใหม่ท่ีจะเพ่ิมสัดส่วนพลังงานทดแทนมากขึ้น) และ 

SCC (ผู้นําด้านการติดต้ังโซลารรู์ฟท็อป ท่ีมีคุณภาพ ครบวงจร สําหรบัภาคประชาชนท่ัวไป)



สงครามในตะวันออกกลางกดดันอุปทานพลังงาน
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 ความขดัแย้งตะวันออกกลางเพ่ิมความเส่ียงอุปทานน�ามันโลก ส่งผลใหร้าคาน�ามันดิบ 
Brent ผันผวนและมีแนวโน้มทรงตัวระดับสูง 

 ราคาน�ามันดิบท่ีสูงขึ้นเพ่ิมต้นทุนนําเขา้น�ามันของไทย กระทบดุลการค้าและค่าเงนิบาท 
โดยเฉพาะชว่งท่ีพลังงานนําเขา้คิดเป�นสัดส่วนสูง

 ค่าการกล่ัน (GRM) ของโรงกล่ันไทยผันผวน จากราคาน�ามันดิบและค่าขนส่งท่ีสูงขึ้น 
แม้ความต้องการใชน้�ามันยังฟ�้ นตัวไม่สม�าเสมอ

 แม้ว่าน�ามันสําเรจ็รูปส่วนใหญ่ผลิตในประเทศไทย ต้นทุนน�ามันดิบท่ีสูงขึ้นและราคา
น�ามันสําเรจ็รูปในสิงคโปร์ท่ีปรับขึ้นตามราคาตลาดโลกส่งผลใหร้าคาหน้าโรงกล่ัน
ปรบัตัวขึ้นเชน่กัน

 ราคาขายปลีกน�ามันในประเทศถกูกดดัน แม้ภาครฐัใชก้องทุนน�ามันเชื้อเพลิงชว่ยชะลอ
ผลกระทบต่อผู้บรโิภค

 ความตึงเครยีดในตะวันออกกลางเพ่ิมความเส่ียงอุปทาน LNG โลก จากเส้นทาง
ขนส่งและอุปทานบางประเทศ ทําใหร้าคา LNG spot เอเชยีผันผวนสูง 

 ต้นทุน LNG ท่ีสูงขึ้นกระทบต้นทุนผลิตไฟฟ�าและค่า Ft ของไทย เนื่องจาก LNG เป�น
หนึ่งในเชื้อเพลิงหลักของโรงไฟฟ�าก๊าซ อย่างไรก็ตาม ราคา LNG ยังต�ากว่าชว่งแรก 
ๆ ของสงครามรสัเซยี-ยูเครน

 เงนิเฟ�อไทยมีความเส่ียงเรง่ตัวจากต้นทุนพลังงานและค่าขนส่งท่ีสูงขึ้น กระทบกําลัง
ซื้อและต้นทุนภาคธุรกิจ

ราคาน�ามันหน้าโรงกลั่นไทย

ท่ีมา: EPPO
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Gasohol95 (E10) Diesel(บาท/ลิตร)                                                              

ราคา LNG ในตลาดเอเชีย (JKM)

ท่ีมา: Investing.com
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พลังงาน
แสงอาทิตย์

42%

ชวีมวล
23%

พลังงานลม
10%

ก๊าซชวีภาพ
4%

ขยะชมุชน
2%

พลังน�า
ขนาดเล็ก

1%
พลังน�า
ขนาด
ใหญ่
18%

16,318MW
พลังงานทดแทน
ท้ังหมดของไทย

ป� 2568

การผลิตไฟฟ�าแยกตามประเภท
เชื้อเพลิงในป� 2568
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(MW)

แนวโน้มการเติบโตของกําลังการผลิต
พลังงานแสงอาทิตย์ +34% CAGR
พลังงานลม +36.9% CAGR

แนวโน้มการเพ่ิมขึ้นของกําลังการผลิตพลังงานทดแทนตามแผน PDP2024

ท่ีมา: EPPO, กรมพัฒนาพลังงานทดแทน, InnovestX Research 

การผลิตไฟฟ�าแยกตามประเภทเชื้อเพลิงชนิดต่างๆ มาจากก๊าซธรรมชาติสูงถึง 58% ของการ
ผลิตไฟฟ�าท่ังหมดของประเทศ โดยมีการนําเข้าไฟฟ�าจากพลังงานทดแทน อาทิ พลังงานน�าจากลาว 
ในสัดส่วน 15% ถ่านหนิ 16% และ พลังงานทดแทนในประเทศสัดส่วน 11% 

ขณะท่ีการใช้พลังงานทดแทนในประเทศไทยกรมพัฒนาพลังงานทดแทนเป�ดเผยว่าอยู่ท่ี 
16,318MW ในป� 2568 โดยมาจากพลังงานแสงอาทิตย์มีสัดส่วนมากท่ีสุดอยูใ่นสัดส่วน 42% ขณะท่ี
ชวีมวลมีสัดส่วน 23% และ พลังงานลมสัดส่วนอยู่ท่ี 10% โดยพลังงานทดแทนยงัมีแนวโน้มเติบโต
ค่อนข้างมากในอนาคต โดยจากแผน PDP2024 จะเหน็ว่าทิศทางของการพัฒนาโรงไฟฟ�าในประเทศ
ไทย จะยังคงเน้นพลังงานทดแทน ซึ่งคาดว่าสัดส่วนการผลิตไฟฟ�าจากพลังงานทดแทนจะเพ่ิมขึ้นเป�น 
51% ซึ่ง Capacity ท่ีจะเข้าระบบ ณ ปลายแผนคาดว่าจะเพ่ิมขึ้นถึง 34,861MW ในป� 2580 โดยจะเป�น
พลังงานแสงอาทิตย์ 24,412MW พลังงานลม 5,345MW และ พลังงานแสงอาทิตย์ทุ่นลอยน�า 
2,681MW โดยแนวโน้มการเติบโตเฉล่ียของกําลังการผลิตแสงอาทิตย์ และพลังงานลมยังเติบโตได้
ค่อนข้างมากกว่า 30% CAGR ในชว่ง 2567-2580 ท้ังนี้จากท่ีประเทศไทยได้ต้ังเป�า Net Zero เรว็ขึ้น 
15 ป�มาท่ีป� 2050 นั้น เราคาดว่าผู้วางแผนภาครฐัฯ จะเพ่ิมสัดส่วนพลังงานทดแทนใหม้ากกว่า 51%

ประเภทพลังงาน 2567-2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580 รวม
แสงอาทิตย์ 800 1,248 6,767 1,835 1,475 8,387 1,470 2,430 24,412
ลม 810 800 750 750 750 750 735 5,345
ชวีมวล 249 156 120 120 141 141 95 24 1,046
ก๊าซชวีภาพ 160 160 160 160 160 136 936
แสงอาทิตยท์ุ่นลอยน�า 2,656 10 5 5 5 2,681
ขยะอุตสาหกรรม 12 12
ขยะชมุชน 200 100 300
พลังน�าขนาดเล็ก 26 4 6 8 19 12 10 13 99
ความรอ้นใต้พิภพ 21 21
รวมสุทธิ 3,731 2,600 7,853 2,878 2,550 9,550 2,466 3,223 34,851

กําลังการผลิตสะสมของพลังงานทดแทนตามแผน PDP2024

สัดส่วนการใช้พลังงานทดแทนใน
การผลิตไฟฟ�าในป� 2568

ก๊าซ
ธรรมชาติ

58%

ถ่านหนิ
16%

พลังงาน
ทดแทนใน
ประเทศ

11%

พลังงาน
ทดแทน
นาํเขา้
15%

114,174GWh
(2025)

พลังงานทดแทนจะมบีทบาทมากขึ้น เพ่ือลดความเส่ียงการนําเขา้
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เรามองว่าพลังงานแสงอาทิตย์ จะเป�นหัวหอกหลักในการเปล่ียนผ่านพลังงานทดแทน 
โดยจะเพ่ิมกําลังการผลิตในประเทศ ทั้งจาก Solar farm โซลารล์อยน�า และ Solar Rooftop

ทั้งนี้ประเทศไทยมขีอ้ได้เปรยีบทางภมูศิาสตรท์ีต้ั่งอยูใ่นเขตใกล้เส้นศนูยสู์ตร และโครงสรา้ง
พ้ืนฐานที่เอื้อต่อการเติบโต 

- Solar Radiation ซึ่งพ้ืนที่ส่วนใหญ่ของไทยโดยเฉพาะภาคตะวันออกเฉียงเหนือและภาค
กลาง มค่ีาความเขม้รงัสีดวงอาทิตยเ์ฉล่ียสูงถึง 18-19 MJ/m²/day ซึ่งสูงที่สุดในภมูภิาค
อาเซยีน ขณะที่ฝนที่ตกชุกในเขตรอ้นชว่ย “ชะล้างฝุ�น" ออกจากแผงตามธรรมชาติ ชว่ยลด
ค่าใชจ้า่ยในการบํารุงรกัษา (O&M) เมื่อเทียบกับเขตทะเลทรายทีร่งัสีสูงแต่ฝุ�นหนา 

- มกีารเติบโตของอุตสาหกรรม Data Center และ EV ที่ขยายตัวในไทย (เชน่ ในพ้ืนที่ EEC) 
เป�นตัวเรง่ความต้องการไฟฟ�าสีเขยีว (Green Tariff) เพ่ือตอบโจทยค์วามยัง่ยนืของบรษัิท
ขา้มชาติ 

- นอกจากนี้ยงัมแีผนการเปล่ียนผ่านสู่ Smart Grid และระบบกักเก็บพลังงานด้วยแบตเตอรี ่
(BESS) ทําใหร้ะบบไฟฟ�าสามารถรองรบัความผันผวนของโซลารเ์ซลล์ในระดับสูงได้ดีขึ้น

ท่ีมา: กรมพัฒนาพลังงานทดแทน, BloombergNEF 2025, ผู้จดัการรายวัน, InnovestX Research 

แผนท่ีความเข้มแสงของโลก

ชว่งป� ราคาเฉลี่ย (US$/Watt)
2010 ~2.29 ยุคเริม่ต้นท่ีได้รบัการสนบัสนนุจากรฐับาล (Feed-in Tariff)
2011 - 2013 1.57 - 0.99 ราคาเริม่ลดลงจากการขยายตัวของการผลิตและส่งครามราคาในจนี
2014 - 2018 0.90 - 0.42 กําลังการผลิตท่ัวโลกเพ่ิมขึ้นอยา่งรวดเรว็
2019 - 2022 0.35 - 0.26 จนีประกาศนโยบาย "531" ลดเงนิอุดหนนุในประเทศ ทําใหแ้ผงล้นตลาดโลก
2023 - 2024 0.15 - 0.11 ราคาทรุดตัวลงอยา่งหนกักว่า 40-50% เนื่องจากจนีผลิตล้นตลาด 

(Overcapacity)
2025 ~0.12 ราคาเริม่นิง่แจากการลดกําลังการผลิต
2026 (Mar) ~0.15

แนวโน้มราคาแผง Solar cell แบบ Mono-Crystalline
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ราคาค่าเฉล่ียของเซลล์แบตเตอรี่และ Pack ของลิเธียมไอออน (Lithium-ion)

พลังงานแสงอาทิตย:์ หวัหอกหลักของการเปล่ียนผ่านพลังงานทดแทน
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เราคาดว่าแนวโน้มโซลาร์รูฟท็อปมีแนวโน้มจะเติบโตหลังจากนี้ นอกเหนือจากความมั่นคง
ทางไฟฟ�าท่ีเพ่ิมขึ้น โดยกําลังก้าวเข้าสู่ "จุดเปล่ียนเชิงโครงสร้าง" ของไทย

1. นโยบายและมาตรการสนับสนุนจากภาครัฐ ได้แก่ ยกเว้นภาษีเงนิได้ใหแ้ก่บุคคลธรรมดาและ
บรษัิทหรอืหา้งหุน้ส่วนนิติบุคคลในบางกรณี สําหรบัเป�นค่า "ลดหยอ่นภาษี Solar Rooftop"      
2 แสนบาท (ครอบคลมุทั้งค่าอุปกรณ์และค่าติดต้ัง) โดยเงื่อนไขต้องเป�นระบบที่ติดต้ังใหม ่
แบบ on-grid (ติดแบตเตอรีเ่พ่ิมได้) ขนาดกําลังการผลิตติดต้ังสูงสุดไมเ่กิน 10 kWp ต่อหลัง 
(เริม่ 3 มนีาคม 2569 – 31 ธนัวาคม 2571) รวมถึงการปรบัปรุงกฎหมาย ยกเว้นการขอ
ใบอนุญาตดัดแปลงอาคารสําหรบัการติดต้ัง Solar Rooftop ในทกุประเภทอาคาร (จากเดิมที่
จาํกัดเฉพาะบา้นอยูอ่าศัย) และการยกเว้นใบอนุญาตประกอบกิจการโรงไฟฟ�าสําหรบัระบบที่มี
ขนาดไมเ่กิน 1 MW อีกทั้งการเป�ดไฟฟ�าเสร ีจะชว่ยใหร้าคาขายคืนปรบัเพ่ิมขึ้นได้ เนื่องจากมี
ทางเลือกที่จะขายคืนไฟใหผู้้ใชอ้ื่น นอกเหนือจากขายคืนใหก้ับกฟผ.ที่ราคาต�าเพียง 2.20 บาท/
หน่วย (สัญญา 10 ป�) เพียงเจา้เดียวในป�จจุบนั

2. ความคุ้มค่าและเทคโนโลยี (Economics & Tech)
      - จุดคุ้มทุน (Payback Period) เร็วขึ้น: ป�จจุบนัระยะเวลาคืนทนุสําหรบั On-grid อยูท่ี่
ประมาณ 4–6 ป� (ขึ้นอยูก่ับพฤติกรรมการใชไ้ฟ) เนื่องจากราคาแผงโซลารโ์ลกปรบัตัวลดลงอยา่ง
ต่อเน่ือง (เหลือประมาณ US$0.10–US$0.12 ต่อวัตต์)
     - เทรนด์ Solar-plus-Storage: การติดต้ังรว่มกับแบตเตอรี ่(BESS) เริม่ได้รบัความนิยมมาก
ขึ้นในกลุ่มบา้นระดับ High-end และ Home Office เพ่ือสํารองไฟไว้ใชช้ว่งกลางคืน แมต้้นทนุยงั
สูงแต่ราคาแบตเตอรีม่แีนวโน้มลดลง
     - ระบบ Smart Monitoring: มกีารนํา AI และ Mobile App มาใชจ้ดัการพลังงานในบา้นแบบ 
Real-time ชว่ยใหเ้จา้ของบา้นวางแผนการใชเ้ครื่องใชไ้ฟฟ�าในชว่งที่แดดแรงที่สุดได้แมน่ยําขึ้น
3. ทิศทางตลาดและโอกาสทางธุรกิจ
    - Solar Leasing & Private PPA: รูปแบบการติดต้ังฟรแีล้วแบง่จา่ยค่าไฟ (Leasing) หรอื
การทําสัญญาซื้อขายไฟฟ�าโดยตรงกับเอกชน (Private PPA) จะขยายตัวในกลุ่มโรงงาน
อุตสาหกรรมและ Data Center เพ่ือเล่ียงผลกระทบจาก CBAM (มาตรการปรบัราคาคารบ์อนก่อน
ขา้มพรมแดน)
    - Net Metering vs Net Billing: แมภ้าคประชาชนจะยงัผลักดันระบบ Net Metering (หกัลบ
หน่วยไฟฟ�าแบบ 1:1) แต่ป�จจุบนัยงัคงใชร้ะบบ Net Billing (รบัซื้อส่วนเกินในราคาประมาณ 2.20  
บาท/หน่วย) ซึ่งมสัีญญาต่อเนื่อง 10 ป� และต้องเป�นที่อยูอ่าศัยที่ติดต้ังขนาดไมเ่กิน 10 kWp 

ระบบไมเ่ชื่อมต่อกับการ
ไฟฟ�า เหมาะกับพ้ืนที่
หา่งไกล หรอืที่อยูอ่าศัยที่
ใชไ้ฟฟ�าตอนกลางวัน
มาก (ไมส่ามารถ
ลดหยอ่นภาษีได้)

ระบบเชื่อมต่อกับการ
ไฟฟ�า หากผลิตไฟเกิน
สามารถขายไฟคืนใหก้ับ
การไฟฟ�าได้ เน้นการ
ประหยดัไฟบา้นทั่วไป
ระยะเวลาคืนทนุประมาณ 
4-6 ป� ขึ้นอยูก่ับปรมิาณ
การใชง้าน และไมร่วม
สิทธพิิเศษลดหยอ่นภาษี

ผสมผสานระหว่าง 2 ระบบ 
ใชไ้ด้ทั้งกลางวัน และ
กลางคืน เน้นความมัน่คง 
สามารถใชไ้ฟฟ�าจาก Battery 
ได้ในชว่งเวลาจาํเป�น เชน่
ไฟดับ ระยะเวลาคืนทนุ
ประมาณ 8-12 ป�

โซลารรู์ฟท็อปเติบโตแรงจากภาครฐัสนับสนุน และต้นทนุแผงลดลง
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เรามองว่าการผลิตไฟฟ�าจากพลังงานลมนั้น เป�นอีกตัวเลือกหนึ่งที่ทางภาครฐัฯ 
จะมกีารสนับสนุนใหม้กํีาลังการผลิตใหม่ๆ  ในประเทศเพ่ิมขึ้น โดยแมว่้าจะเป�นรอง
การผลิตจากพลังงานแสงอาทิตยบ์า้ง จากศักยภาพในประเทศไทยที่มคีวามเรว็ลม
ปานกลางถึงต�า โดยตามแผน PDP2024 คาดการณ์กําลังการผลิตจะเพ่ิมขึ้น 
5,345MW ณ ปลายแผน ป� 2580 ซึ่งคาดว่าหาก PDP ฉบบัใหมอ่อกมา สัดส่วน
พลังงานลมคาดว่าจะเพ่ิมขึ้นจากแผน PDP2024 เพ่ือตอบรบัเป�าหมาย Net Zero 
ที่เรว็ขึ้น  

ศักยภาพด้านความเร็วลม: ประเทศไทยต้ังอยูใ่นเขตที่มคีวามเรว็ลม "ปานกลาง
ถึงต�า“ ส่วนใหญ่อยูท่ี่ระดับ Class 1-2 (ประมาณ 4–6 เมตรต่อวินาที) ขณะที่กังหนั
ลมมาตรฐานยุโรปมกัต้องการ 7–8 เมตรต่อวินาทีขึ้นไป ขณะที่เวียดนาม มชีายฝ�่ ง
ทะเลยาวและได้รบัอิทธพิลจากลมมรสุมเต็มที่ ความเรว็ลมเฉล่ียในหลายพ้ืนที่สูง
ถึง 7-10 เมตร/วินาที อยา่งไรก็ตามแมล้มเฉล่ียจะไมสู่ง แต่ไทยม ี"ลมมรสุม" ที่พัด
แรงและสม�าเสมอในชว่งฤดหูนาว (ตะวันออกเฉียงเหนือ) และฤดฝูน (ตะวันตก
เฉียงใต้) ซึ่งชว่ยเพ่ิม Capacity Factor ในชว่งเวลาดังกล่าวได้ดี ขณะที่ป�จจุบนัมี
กังหนัลมที่ออกแบบมาเพ่ือเขตลมต�าโดยเฉพาะ โดยมใีบพัดที่ยาวขึ้นและหอคอยที่
สูงขึ้นเพ่ือขึ้นไปรบัลมในระดับความสูงที่แรงและนิ่งกว่าซึ่งทําใหผู้้ประกอบการใน
ไทยเริม่ทําราคาขายไฟฟ�าจากลมได้ต�ากว่า 3 บาทต่อหน่วย ซึ่งแขง่ขนักับก๊าซ
ธรรมชาติได้แล้ว 

พ้ืนท่ียุทธศาสตร์ จะอยูใ่นภาคอีสาน แถบชยัภมู ิและนครราชสีมา (ด่านขุนทด-
เทพารกัษ์) เป�นจุดที่ม ีWind Farm หนาแน่นที่สุดเนื่องจากเป�นพ้ืนที่ราบสูง และ
แนวชอ่งเขาภาคใต้ บรเิวณชายฝ�่ งทะเลอ่าวไทย ต้ังแต่นครศรธีรรมราช สงขลา 
ไปจนถึงป�ตตานี ซึ่งรบัลมมรสุมตะวันออกเฉียงเหนือได้เต็มที่ ส่วนกังหนัลมนอก
ชายฝ�่ ง ยงัไมม่กีารนํามาคํานวณใน PDP2024 แต่เป�นพ้ืนที่ที่ลมแรงและเสถียร
กว่าบนบก ซึ่งทางภาครฐัต้องมกีารปลดล็อกกฎหมายการใชพ้ื้นที่ทะเล

ต้นทุนการพัฒนาโครงการที่ปรบัตัวลดลงอยา่งต่อเนื่อง โดยป�จจุบนัต้นทนุการ
ติดต้ังกังหนัลมอยูท่ี่ 850-1,000 เหรยีญต่อกิโลวัตต์ ลดลงค่อนขา้งมาก จาก
เทคโนโลยใีหม ่และการเพ่ิมกําลังการผลิตมากของจนี ทําใหต้้นทนุลดลงมาก

แนวโน้มการเพ่ิมขึ้นของกําลังการผลิตพลังงานลมตาม
แผน PDP2024

ท่ีมา: BloombergNEF, กรมพัฒนาพลังงานทดแทน, IRENA, InnovestX Research 

(US$/kW) หมายเหตุ

Onshore (บนบก) Offshore (นอกชายฝ�่ ง)

2010 2,200 4,500 ชว่งเริ่มต้นอุตสาหกรรม ต้นทนุยังสูง

2020 1,350 3,200 เทคโนโลยีใบพัดขนาดใหญ่ชว่ยลดต้นทนุ

2024 1,040 2,850 ตลาดจนีชว่ยดึงค่าเฉล่ียโลกลงอย่างมาก

2026 (คาดการณ)์ 850 – 1,000 2,600 – 2,800 ต้นทนุเริ่มเขา้สู่จุดเสถียร
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ต้นทุนการพัฒนาโครงการพลังงานลมปรับตัวลดลงต่อเนื่อง

พลังงานลม: เริม่มบีทบาทมากขึ้นหลังราคาต้นทนุลดลง 
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ป�จจัยเส่ียง

ป�จจัยเส่ียงของพลังงานแสงอาทิตย์
ทางการจีนประกาศการยกเลิกการคืนภาษีมูลค่าเพ่ิม (VAT Rebate) สําหรบัการ
ส่งออกสินค้าโซลารเ์ซลล์และแบตเตอรีข่องรฐับาลจนี โดยทางการจนีระบุว่า แผง
โซลารเ์ซลล์จะถกูยกเลิกการคืนภาษี 9% ของราคาขายส่งออก ต้ังแต่วันที่ 1 เมษายน 
2569 เป�นต้นไป ส่วนแบตเตอรีจ่ะค่อยๆ ปรบัลดอัตราคืนภาษีลง และจะยกเลิกทั้งหมด
ในวันที่ 1 มกราคม 2570 โดยคาดว่าราคาแผงโซลารจ์ะปรบัตัวเพ่ิมขึ้นประมาณ 9% ถึง 
15% เพ่ือชดเชยการยกเลิกคืนภาษีมลูค่าเพ่ิมจากทางการจนีขา้งต้น

ทั้งนี้จนีเป�นผู้ส่งออกแผง Solar cell รายใหญ่อันดับ 1 ของโลกสูงกว่า 80% และแมจ้ะ
มกีารต้ังกําแพงภาษีจากสหรฐัฯ และยุโรป แต่การส่งออกของจนียงัเติบโต โดยเฉพาะ
ในกลุ่ม Solar Cells และแผ่น Wafers ที่พุ่งสูงขึ้นกว่า 73% ในป� 2568

ขณะที่จนีครองส่วนแบง่การตลาดแบตเตอรีสํ่าหรบัยานยนต์ไฟฟ�า (EV) และการกกัเก็บ
พลังงาน (ESS) มากกว่า 70% ของโลก เนื่องจากจนีคมุหว่งโซอุ่ปทานของ วัตถดิุบ
และวัสดแุบตเตอรีสู่งถึง 70% ของโลก ทําใหส้ามารถควบคมุต้นทนุได้ต�ากว่าคู่แขง่มาก

ดังนั้นราคาแผงโซลารท์ีม่แีนวโน้มลดลงอยา่งต่อเนื่องในชว่งหลายป�ที่ผ่านมา อาจจะ
เริม่ปรบัตัวสูงขึ้นหรอืทรงตัว หลังจากมาตรการยกเลิกการคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมมผีล
บงัคับใช้

ป�จจัยเส่ียงของพลังงานลม
การผูกขาดแรห่ายาก: จนีครองการผลิตแมเ่หล็กสําหรบัเจนเนอเรเตอรก์ว่า 90% หาก
จนีประกาศจาํกัดการส่งออกแรเ่หล่านี้จะทําใหก้ารผลิตกังหนัลมทั่วโลกหยุดชะงกัทันที

ต้นทุนด้านโลจิสติกส์ท่ีสูงขึ้น: แมร้าคาหน้าโรงงานจะถกู แต่ค่าขนส่งชิน้ส่วนขนาด
ใหญ่พิเศษ (เชน่ ใบพัดยาวกว่า 100 เมตร) และค่าประกันภยัความเส่ียงทางการเมอืงที่
สูงขึ้น ทําใหต้้นทนุรวมสูงขึ้น

ท่ีมา: BloombergNEF, IEA 2025, WWEA, Wood Mackenzie,  InnovestX Research 

ส่วนแบ่งตลาดการผลิตแผงโซลาร์แยกรายประเทศ (Manufacturing Capacity)

ป�จจยัเส่ียงสําหรบัอุตสาหกรรมโซลาร์ และพลังงานลม

ส่วนแบ่งตลาดการผลิตกังหันลมแยกรายประเทศ (2025-2026)

ประเทศ/ภมูภิาค ส่วนแบง่การผลิตโลก (%) หมายเหตุ
จนี ~80 - 95% ครองส่วนแบ่ง Wafers และ Polysilicon สูงถึง 95%
เวียดนาม ~5% ฐานการผลิตสําคัญของบรษัิทจนีท่ีส่งออกไปสหรฐัฯ
อินเดีย ~3% กําลังเร่งขยายตัวจากนโยบายสนับสนุนในประเทศ
เอเชยีตะวันออก
เฉียงใต้อื่นๆ ~3% มาเลเซยี และไทย (ส่วนใหญ่เป�นโรงงานบริษัทขา้มชาติ)
สหรฐัฯ / ยุโรป < 2% เน้นการผลิตเทคโนโลยีเฉพาะทาง (Thin-film)

ประเทศ/ภมูภิาค ส่วนแบง่การผลิตโลก (%) หมายเหตุ
จนี ~60 - 70% ผลิตส่วนประกอบทกุชนิดในราคาท่ีต�ากว่าคู่แขง่ 20-30%
ยุโรป ~15 - 20% เน้นเทคโนโลยีขัน้สูงและกังหนัลมนอกชายฝ�่ ง (Offshore)
อินเดีย ~5 - 7% ฐานการผลิตทางเลือกท่ีเติบโตเรว็ท่ีสุด แซงหน้าสหรัฐฯ ในป� 2025
สหรฐัฯ ~4 - 5% เน้นผลิตเพ่ือใชใ้นประเทศตามเงื่อนไขภาษี (IRA)
อื่นๆ ~5% เวียดนาม (เริ่มเด่นด้านโครงสรา้งเหล็ก), บราซลิ

ขอ้มูลจาก IEA (International Energy Agency) และ REN21 ระบุว่าจนีครองส่วน
แบง่ในทกุขัน้ตอนการผลิต (Polysilicon, Wafers, Cells, Modules)

หากวัดจากกําลังการผลิต (Manufacturing Capacity) ของส่วนประกอบหลัก 
(ใบพัด, หอ้งเครื่อง, เสา) จนีครองตลาดเบด็เสรจ็
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 ประเทศไทยมีกําลังการผลิตไบโอดีเซลรวม 11.5 ล้านลิตรต่อวันหรอืเทียบเท่า 18% 

ของการใชน้�ามันดีเซลในป�จจุบัน อย่างไรก็ตามในป� 2568 มีการใชกํ้าลังการผลิต

เพียง 25-30% เท่านั้น เนื่องจากภาครฐักําหนดการเติมไบโอดีเซลเพียง 5% (B5)

 จากสถานการณ์ราคาน�ามันดีเซลในตลาดโลกปรบัตัวขึ้นอย่างมาก ทําใหร้ฐับาลปรับ

เพ่ิมการผสมน�ามันไบโอดีเซลจาก 5% เป�น 7% และคาดว่าอาจจะปรบัเพ่ิมขึ้นเป�น 10% 

หากวัตถดิุบเพียงพอ

 ในป� 2569 กระทรวงเกษตรฯ คาดว่าผลผลิตน�ามันปาล์มดิบเพ่ิมขึ้นเป�น 3.54 ล้านตัน 

(+1.8% YoY) จากสภาพอากาศท่ีเอ้ืออํานวยและพ้ืนท่ีปลกูใหม่เริ่มใหผ้ลผลิต และใน

ป�จจุบนัสต็อกน�ามันปาล์มดิบสูงถึง 0.41 ล้านตัน เทียบกับค่าเฉล่ีย 5 ป�ท่ี 0.28 ล้าน

ตัน   

 INVX ประเมินว่าปริมาณน�ามันปาล์มดิบสามารถรองรบัการผลิตไบโอดีเซลได้ถึง 

70% ของกําลังการผลิตรวมของประเทศและทําใหส้ามารถปรับเป�น B10 ได้ท้ังป� และ

ชว่ยชะลอความต้องการน�ามันดีเซลพ้ืนฐานท่ีราคาปรบัขึ้นกว่าเท่าตัวจากชว่งต้นป�

เป�น 36.7 บาทต่อลิตรเทียบกับราคาน�ามันไบโอดีเซลท่ี 33-34 บาทต่อลิตร  

 หุน้ท่ีได้ประโยชน์: GGC, BBGI, EA และ AIE

Patum 
Vegetable Oil 

3.4
30%

GGC
1.9
17%

New Biodiesel
1.3
11%

BBGI
1.0
9%

AI Energy
0.7
6%

EA
0.7
6%

PPP Green
0.6
5%

Others
1.9
16%

(ล้านลิตร/วัน)

ท่ีมา: กรมธุรกิจพลังงาน

กําลังการผลิตไบโอดีเซล

-12
-10
-8
-6
-4
-2
0
2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

M
ar

-2
5

Ap
r-2

5

M
ay

-2
5

Ju
n-

25

Ju
l-2

5

Au
g-

25

Se
p-

25

O
ct

-2
5

N
ov

-2
5

De
c-

25

Ja
n-

26

Fe
b-

26

M
ar

-2
6

(บาท/ลิตร)                                                              

ท่ีมา: EPPO

เงินนําส่งเข้ากองทุนน�ามันเฉล่ีย (ดีเซล)



เอทานอล: ราคาอาจจะยงัไมจู่งใจ
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 การผลิตเอทานอลในประเทศยงัใชกํ้าลังการผลิตไมเ่ต็มที่ (ประมาณ 47-50% ของกําลังผลิต

รวม) โดยราคามคีวามผันผวนตามราคาวัตถดิุบและกลไกตลาด 

 การผลิตเอทานอลรวมของโรงงานในไทย 28 รายมกํีาลังผลิตรวมกว่า 7 ล้านลิตร/วัน การ

ผลิตเดือน ม.ค. 2569 อยูท่ี่ 47%

 ก่อนเหตกุารณ์สงครามในตะวันออกกลาง ราคาเอทานอลไทยมแีนวโน้มลดลงจากระดับ 30 

บาท/ลิตร ในป� 2567 มาอยูท่ี่ประมาณ 18-21 บาท/ลิตร ในชว่งป� 2568-2569 สถานการณ์

ราคาน�ามนัที่สูงขึ้น ทําใหก้ระทรวงพลังงานพิจารณาใชก้ลไกกองทนุน�ามนัเชื้อเพลิงในการจูง

ใจใหผู้้ใชน้�ามนั Gasohol-E10 เปล่ียนมาใชน้�ามนั Gasohol-E20 โดยใหร้าคาขายปลีก 

Gasohol-E20 ต�ากว่าราคาขายปลีก Gasohol-E10

 สถานการณ์วัตถดิุบ: การผลิตเอทานอลพ่ึงพา กากน�าตาล และ มนัสําปะหลัง เป�นวัตถดิุบหลัก

ในการผลิต โดยยงัมคีวามท้าทายต้นทนุการผลิตเอทานอลสูงขึ้นตามราคากากน�าตาลและ

หวัมนัสดที่ผันผวนจากสภาพอากาศและตลาดโลก และทําใหผู้้ผลิตต้องประสบภาวะขาดทนุใน

ป� 2568

 เราประมาณการความต้องการใชเ้อทานอลในป� 2569 ที่ 3.9 ล้านลิตร/วัน หรอื 54% ของ

กําลังการผลิตรวม หากความนิยมการใชน้�ามนั Gasohol-E10 ใกล้เคียงกับป� 2568 แต่หาก

แรงจูงใจด้านราคาทําใหม้กีารใช ้Gasohol-E20 เพ่ิมขึ้น เราประมาณการว่าทกุ ๆ 1% ที่เพ่ิมขึ้น

ของการเปล่ียนจาก Gasohol-E10 เป�น Gasohol-E20 จะทําใหก้ารใชเ้อทานอลเพ่ิมขึ้น 4 

หมื่นลิตร/วัน  

ท่ีมา: กรมธุรกิจพลังงาน

กําลังการผลิตเอทานอล

กากน�าตาล / 
น�าอ้อย
3.74
52%

กากน�าตาล / มนั
สําปะหลัง

1.07
15%

มนัสําปะหลัง
2.42
33%

(ล้านลิตร/วัน)
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เอทานอลอ้างอิง Gasohol-E10(บาท/ลิตร)                                                              

เปรียบเทียบราคาเอทานอลกับราคา Gasohol-E10

ท่ีมา: กรมธุรกิจพลังงาน และกรมพัฒนาพลังงานทดแทนและอนุรกัษ์พลังงาน



เชื้อเพลิงอากาศยานเพ่ือความยัง่ยนื (SAF) – ยงัต้องใชเ้วลา 
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 SAF ชว่ยลดการพ่ึงพาน�ามนัเครื่องบนิของไทยผา่นการใชแ้บบบงัคับต้ังแต่ป� 2026 การผลิต

ในประเทศ และการลดการปล่อยคารบ์อนตามมาตรฐานสากล ซึ่งเสรมิความมัน่คงพลังงาน

และลดความเส่ียงจากการนําเขา้น�ามนั แต่ก็ยงัต้องใชเ้วลา

 ประเทศไทยเริม่ใช ้SAF แบบบงัคับต้ังแต่ป� 2026 โดยกําหนดให ้ส่วนผสม SAF อยา่งน้อย 1% 

ในเชื้อเพลิง Jet A-1 ต้ังแต่ 1 มกราคม 2026 และจะค่อย ๆ เพ่ิมขึ้นถึง 8% ภายในป� 2036 ซึ่ง

เป�นส่วนหนึ่งของยุทธศาสตรล์ดคารบ์อนในภาคการบนิและเสรมิความมัน่คงด้านพลังงาน

ของประเทศ 

 มาตรฐาน SAF ตามเกณฑ์ ASTM D7566 อนุญาตใหผ้สมใน Jet A-1 ได้สูงสุด 50% ชว่ยให้

สายการบนิสามารถใช ้SAF แบบ “drop-in” ไมต้่องปรบัเครื่องยนต์หรอืระบบขนส่งเชื้อเพลิง

ใหม ่

 การผลิต SAF ในประเทศชว่ยลดการนําเขา้น�ามนัเครื่องบนิบรษัิทไทยหลายแหง่ เชน่ BCP และ 

PTTGC ได้ลงทนุสรา้งโรงงาน SAF โดยใชวั้ตถดิุบในประเทศ เชน่ น�ามนัพืชใชแ้ล้ว (UCO) และ

วัตถดิุบชวีภาพจากปาล์ม อ้อย และมนัสําปะหลัง เชน่ เทคโนโลย ีHEFA และ ATJ

 BCP: กําลังการผลิตสูงถึง 1 ล้านลิตร/วัน (neat SAF)

 PTTGC: เริม่ผลิตแล้วกว่า 16,000 ลิตร/วัน และมแีผนขยายในอนาคตการผลิต

ภายในประเทศชว่ยลดความเส่ียงจากตลาดน�ามนัโลกและลดต้นทนุการนําเขา้ระยะยาว 

อุปสงค์-อุปทาน SAF ในตลาดโลก

ท่ีมา: S&P Commodity insights

เปรียบเทียบราคา SAF กับราคาน�ามันอากาศยาน
(หลังเกิดสงครามในตะวันออกกลาง)



หุน้ท่ีได้รบัผลประโยชน์
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อุตสาหกรรม เหตุผล หุ้นท่ีได้ประโยชน์

พลังงานแสงอาทิตย ์ภาคพ้ืนดิน และ  
โซลารรู์ฟท็อป

คาดว่ารฐับาลจะเป�ดประมูลเพ่ิม จะส่งผลบวกต่อบรษัิทท่ีมีฐาน
เงนิทนุท่ีแข็งแรง มีประสบการณ์ทําพลังงานแสงอาทิตย ์
รวมถึงกระแสการติดต้ังโซลารรู์ฟท็อปท่ีเพ่ิมขึ้น

ACE BGRIM BCPG GULF GPSC WHAUP 
และ SCC (สําหรบัโซลารรู์ฟท็อปภาคประชาชน) 

พลังงานลม คาดว่ารฐับาลจะเป�ดประมูลเพ่ิม จะส่งผลบวกต่อบรษัิทท่ีมีฐาน
เงนิทนุท่ีแข็งแรง มีประสบการณ์ทําพลังงานลม

BGRIM GULF GUNKUL 

โรงไฟฟ�าชวีมวล คาดว่ารฐับาลจะมีการเพ่ิมสัดส่วนโรงไฟฟ�าชวีมวลใน PDP 
ฉบบัใหม่

ACE TPCH 

โรงไฟฟ�าพลังงานขยะชมุชน คาดว่ารฐับาลจะมีการเพ่ิมสัดส่วนโรงไฟฟ�าพลังงานขยะชมุชน
ใน PDP ฉบบัใหม่

ACE TPIPP

ไบโอดีเซล รฐับาลมีแนวโน้มจะเพ่ิมสัดส่วน B100 จาก 7% เป�น 10% ใน
ระยะถัดไป หากราคาน�ามันยงัคงอยูใ่นระดับสูงต่อเนื่อง

GGC BBGI EA AIE

เอทานอล รฐับาลน่าจะมีการรณรงค์การใช ้E20 มากขึ้นผ่านแรงจูงใจ
ทางภาษี

GGC BBGI UBE TAE

เชื้อเพลิงอากาศยานเพ่ือความยัง่ยนื ประโยชน์ระยะยาวจากการเพ่ิมสัดส่วนการใช ้SAF ในน�ามัน
อากาศยาน

BCP PTTGC
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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
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.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

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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