
วันท่ี 20 สิงหาคม 2026

• เงนิทนุโลก Risk-on ในเดือน ส.ค. จากเงนิเฟ�อสหรฐัชะลอ แต่
เดือน ก.ย. เส่ียงชะลอจากผลตอบแทนพันธบัตรท่ีสูงขึ้น

• INVX ปรบัเพ่ิมคาดการณ์ US 10Y yield ส้ินป�จาก 4.4% เป�น 
4.8%
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• Capital Flow Analysis: เดือน ส.ค. กระแสเงินทนุโลกเป�น Risk-on ท่ีกระจายตัวมาก

ขึ้น โดยทกุกลุ่มสินทรพัย์หลักเป�นบวกพรอ้มกัน 

• ด้านสินทรพัย:์ เงินไหลเขา้หุน้ +$2.1 แสนล้าน นําโดยกองทุนดัชนี +$1.47 แสนล้าน และ

หุน้ Growth ท่ีพลิกกลับมาแรงถึง +$3.88 หมื่นล้าน จากการกลับเข้าซื้อกลุ่มเทคโนโลยี

หลังการปรับฐานของหุ้นเซมิคอนดักเตอร์ ส่วนตราสารหนี้ +$5.0 หมื่นล้าน ยังกระจุกท่ี

กองทุนตราสารหนี้รวมและหุ้นกู้คุณภาพดี ขณะท่ีโภคภัณฑ์พลิกเป�นบวก +$1.25 หมื่น

ล้าน จากเงนิเข้าโลหะมีค่าเป�นหลัก สะท้อนการป�องกันความเส่ียงสงครามผ่านทองคําแทน

หุน้พลังงาน 

• ในมิติตลาด สหรัฐฯ ยังเป�นปลายทางหลักท่ี +$1.53 แสนล้าน แต่ลดลงจากเดือนก่อน 

โดยเงินไหลเข้าจีน +$2.76 หมื่ นล้าน ไต้หวัน +$1.14 หมื่ นล้าน และเกาหลีใต้ +$9.4 

พันล้านแทน ส่วนไทยยังทรงตัวใกล้ศูนย์ท่ี -$1 ล้าน ท้ังนี้ ป�จจยัขับเคล่ือนหลักคือการท่ี

ตลาดผ่อนคลายความกังวลเรื่องการข้ึนดอกเบี้ยหลังเงินเฟ�อสหรัฐฯ ชะลอลง สงคราม

ตะวันออกกลางท่ียืดเยื้อ และความคาดหวังมาตรการกระตุ้นของจนี 

• สําหรบั 1 เดือนขา้งหนา้ เราคาดวา่เงนิทนุจะยงัไหลเขา้สินทรพัยเ์ส่ียงแต่ชะลอลงและผัน

ผวนสูงขึ้น โดยความเส่ียงอันดับหนึ่งคือผลตอบแทนพันธบตัรระยะยาวท่ัวโลกท่ีพุ่งขึ้น

จากความกังวลด้านการคลังและเงนิเฟ�อ สวนทางกับเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีชะลอลง ซึ่งหาก

ยังเร่งตัวต่อจะกดดัน Valuation หุน้ Growth และทําใหเ้งนิท่ีเพ่ิงไหลเข้าเอเชียเหนือพลิก

กลับได้เรว็ โดยมีสุนทรพจน์ Jackson Hole ของประธาน Fed Kevin Warsh และมาตรการ

ซื้อคืนพันธบตัรของกระทรวงการคลังสหรฐัฯ เป�นตัวแปรท่ีต้องติดตามใกล้ชดิ

เดือน ส.ค. กระแสเงินทุนโลกเป�น Risk-on จากเงินเฟ�อสหรัฐฯ ชะลอลง อย่างไรก็ตามมองไป
ข้างหน้ามีความเส่ียงจาก Bond yield ท่ีเราปรับคาดการณ์ว่ามีโอกาสปรับเพ่ิมขึ้นต่อ

• เงินบาทกลับมาแข็งค่าตามคาด หลัง Fed ส่งสัญญาณ Hawkish น้อยลง ขณะท่ี INVX 

ปรบัเพ่ิมคาดการณ์ US 10Y yield ส้ินป�จาก 4.4% เป�น 4.8%

• เงนิบาทกลับมาแข็งค่าตามท่ี InnovestX คาด หลัง Fed ส่งสัญญาณ Hawkish น้อยกว่าท่ี

ตลาดเคยประเมิน โดยเรายังคาดว่าเงนิบาทจะอยู่ท่ีราว 33 บาท/ดอลลาร์ในช่วง 4Q26 และ

เฉล่ียท้ังป�ท่ี 32.5 บาท/ดอลลาร ์ด้าน TH 10Y yield ยังคาดอยู่ท่ี 2.2% ณ ส้ินป� ขณะท่ีเราปรับ

เพ่ิมคาดการณ์ US 10Y yield จาก 4.4% เป�น 4.8% แม้คาดว่า Fed จะคงดอกเบี้ยตลอดป� 

จากอัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริงระยะยาวท่ีมีแนวโน้มสูงขึ้นตามการลงทุนและผลิตภาพจาก AI 

รวมถึง Term premium ท่ีอยู่ในระดับสูงจากอุปทานพันธบัตรและความไม่แน่นอนด้านการ

คลัง ตลอดจนความเส่ียงท่ี Fed อาจตามหลังภาวะเศรษฐกิจหาก r* ปรบัสูงขึ้น

• U.S. Treasury เพ่ิมขนาด long-end buyback ช่วง 10–30Y อย่างน้อย 2 เท่าเป�น ≥$4bn 

ต่อครั้ง หลัง 30Y yield ข้ึนสูงสุดต้ังแต่ป� 2007 สะท้อนความพยายามเพ่ิม liquidity 

support ในตลาดพันธบัตรระยะยาว อย่างไรก็ดี buyback ไม่ได้ลด borrowing 

requirement โดย Treasury ยังเพ่ิมคาดการณ์การกู้สุทธิจากตลาดใน 3Q26 เป�น $739bn

ทําให ้fiscal supply ยังอยู่ในระดับสูง เรามองว่ามาตรการนี้มีนัยเชิง signal มากกว่าขนาด

เงนิจริง และสะท้อน implicit reaction function ต่อความตึงตัวของ long-end yield มาก

ขึ้น แต่ยังไม่ใช ่YCC และไม่น่าหกัล้างแรงกดดันต่อ term premium ในระยะกลางได้ท้ังหมด

• แม้สหรัฐฯ และญี่ปุ�นจะร่วมกันแทรกแซงค่าเงินเยนแต่ส่วนต่างดอกเบี้ยสหรัฐฯ–ญี่ปุ�นท่ียัง

กว้างและความเส่ียงด้านการคลังยังมีแนวโน้มกดดันเงินเยนใหอ่้อนค่าไปทดสอบระดับ 165

เยนต่อดอลลาร ์ซึ่งเพ่ิมความเส่ียงท่ีทางการต้องเข้าแทรกแซงอีกครัง้
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• ภาพรวมเดือน ส.ค. เป�นกระแสชอบความเส่ียง (Risk-on) ดังท่ีเราคาดการณ์ไว้ในเดือนก่อน โดย

เงนิทนุยงัไหลเข้าสินทรพัยเ์ส่ียงต่อเนื่องแต่ "กระจายตัว" มากขึ้นอยา่งมนียัสําคัญ

Capital Flow Analysis: เดือน ส.ค. Risk-on ชัดขึ้น เงินยังไหลเข้าสหรัฐ-จีน และ
กองทุนดัชนีเป�นหลัก กลับเข้าหุน้ Growth เข้าตราสารหนี้รวม และหุน้กู้คุณภาพดี

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

• ด้านตราสารหนี้ เงินเข้า +$5.0 หมื่นล้าน ชะลอจาก +$6.9 หมื่นล้าน แต่

โครงสร้างยังเหมือนเดิม คือกระจุกท่ีกองทุนตราสารหนี้รวม +$2.6 หมื่น

ล้าน และหุน้กู้เอกชนคุณภาพดี (Investment Grade BBB ขึ้นไป) +$2.3 

หมื่นล้าน มากกว่าพันธบตัรรฐับาล (+$6.1 พันล้าน) โดยเขา้ซื้อพันธบตัรอายุ

ปานกลางและระยะยาวเป�นหลัก ท่ี +$2.6 หมื่นล้าน และ+$5.9 พันล้าน 

ตามลําดับ ขณะท่ีกลุ่มสินค้าโภคภัณฑ์พลิกจาก -$4.6 พันล้าน มาเป�น 

+$1.25 หมื่ นล้าน โดยเป�นเงินเข้าโลหะมี ค่า +$1.06 หมื่ นล้าน ขณะท่ี 

Energy/Fuel ยังติดลบ -$232 ล้าน สะท้อนว่าตลาดเลือกป�องกันความ

เส่ียงสงครามผ่าน "ทองคํา" ไม่ใช ่"หุน้พลังงาน"

• ในมิติสินทรัพย์ เงินไหลเข้าหุ้นรวม +$2.1 แสนล้าน ชะลอจาก +$2.4 

แสนล้านในเดือนก่อน โดยกองทุนดัชนี (Blend/Index) ยังนําท่ี +$1.47 

แสนล้าน (ลดลงจาก +$1.84 แสนล้าน) แต่จุดเปล่ียนสําคัญคือหุ้น

เติบโต (Growth) ท่ีพลิกกลับมาแรงถึง +$3.88 หมื่นล้าน เพ่ิมขึ้นกว่า

เท่าตัวจาก +$1.7 หมื่นล้านในเดือนก่อน ขณะท่ีหุน้คณุค่า (Value) +$2.3 

หมื่นล้าน ทรงตัว สะท้อนว่านักลงทุนกลับเข้า "ซื้อเมื่อย่อ" (Buy-the-

dip) ในกลุ่มเทคโนโลยีหลังแรงเทขายหุ้นเซมิคอนดักเตอร์ช่วงปลาย 

โดยกระจุกในหุน้ขนาดใหญ่เป�นหลัก

• ในมิติตลาด สหรัฐฯ ยังเป�นปลายทางหลักท่ี +$1.53 แสนล้าน แต่ลดลง

จาก +$1.81 แสนล้าน โดยส่วนท่ีหายไปไหลเข้าเอเชียเหนือแทน จุดพลิก

สําคัญคือจีน +$2.76 หมื่นล้าน (จาก +$8.1 พันล้าน) ตามด้วยไต้หวัน 

+$1.14 หมื่นล้าน และเกาหลีใต้ +$9.4 พันล้าน สะท้อนการกลับเข้าสะสม

หุน้เซมิคอนดักเตอรห์ลังราคาปรบัฐานแรง ส่วนญี่ปุ�นชะลอเหลือ +$3.9 

พันล้าน และแคนาดา +$4.2 พันล้าน ฝ�่ งท่ีถูกขายชัดเจนคือบราซิล -

$9.4 พันล้าน ฮ่องกง -$2.8 พันล้าน และอิสราเอล -$674 ล้าน (แรง

ขายเบาลงจาก -$2.4 พันล้าน) ขณะท่ีไทยมีเงนิไหลออกสุทธิเล็กน้อย -

$1 ล้าน (YTD +$49 ล้าน) ใกล้เคียงเวียดนาม -$41 ล้าน อินโดนีเซีย 

+$28 ล้าน และอินเดีย +$23 ล้าน ท่ีแผ่วลงชัดเจนจากเดือนก่อน 

(+$733 ล้าน)

Inflow Outflow By Region — 1-Month Net Flow, ex-US (US$ Mn) Inflow Outflow

* United States +152,757 (excluded from the ex-US chart)
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• ในภาพใหญ่ ส.ค. เป�นเดือนท่ีทกุกลุ่มสินทรพัยห์ลักเป�นบวกพรอ้มกัน (All-asset inflow) ซึ่งต่าง

จากเดือน ก.ค. ท่ียงัมเีงนิไหลออกจากโภคภณัฑ์และเงนิสด 
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ป�จจัยขับเคล่ือน: (1) ตลาดเปล่ียนมุมมอง Fed หลังเงินเฟ�อลง (2) สงครามตะวันออกกลางยืดเยื้อ (3) 
การกลับเข้าซื้อ AI/เซมิคอนดักเตอร์  (4) คาดหวังมาตรการจีน 

• ป�จจยัท่ีขับเคล่ือนเงนิทุนเคล่ือนย้ายเดือน ก.ค.-ส.ค. มีดังน้ี

1. Fed จาก "Hawkish Hold" สู่การท่ีตลาดเริม่ผ่อนคลายความกังวลขึ้นดอกเบี้ย โดย

ในการประชุม 29 ก.ค. FOMC มีมติ 9 ต่อ 3 คงดอกเบี้ยท่ี 3.50–3.75% ส่งผลใหช้่วง

ต้นรอบเงนิไหลเข้าดอลลารแ์ละตราสารหน้ีระยะส้ันเป�นหลัก อย่างไรก็ตาม ตัวเลข CPI 

เดือน ก.ค. ออกมาต�ากว่าคาดท่ี 3.4% YoY ลดลงจาก 3.5% เดือนก่อน ทําใหต้ลาดลด

โอกาสการขึ้นดอกเบี้ยในเดือน ก.ย. เหลือ 42% ซึ่งเป�นตัวจุดชนวนใหเ้งินไหลกลับเข้า

หุน้ Growth และชว่ยใหผ้ลตอบแทนพันธบัตรย่อลง 

2. สงครามตะวันออกกลางท่ียืดเย้ือ ดันราคาทองคําแทนพลังงาน ราคา Brent ปรับ

ขึ้นและผันผวนสูงในช่วงปลาย ก.ค. หลังเกิดการโจมตีเรือบรรทุกน�ามันท่ีผ่านช่อง

แคบฮอร์มุซซ�าอีก โดยขึ้นไปสูงสุดท่ี 105 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลเม่ือ 23 ก.ค. ท่ามกลาง

การท่ีสหรัฐฯ ยังไม่มีแผนเจรจากับอิหร่านและยังคงการป�ดล้อมทางทะเล ความไม่

แน่นอนท่ียืดเย้ือโดยไม่มีจุดจบชัดเจนทําใหนั้กลงทุนเลือกป�องกันความเส่ียงผ่านโลหะ

มีค่า (+$1.06 หม่ืนล้าน) มากกว่าจะเข้าเก็งกําไรในหุน้พลังงานซึ่งยังถูกขายต่อเน่ือง 

3.แรงเทขายหุน้เซมิคอนดักเตอรแ์ละการกลับเข้าซื้อ ปลายเดือน ก.ค. หุน้ชิปเอเชียถูก

เทขายรุนแรง โดย SK Hynix ป�ดลบ 14.65% และ Samsung Electronics ลดลงกว่า 

13% ขณะท่ีหุน้ชิปญี่ปุ�นอย่าง Tokyo Electron และ Advantest ร่วงกว่า 10% ก่อนท่ี 

ตลาดจะฟ�้ นตัวปลายเดือนตามความเชื่อม่ันท่ีดีขึ้นว่าแรงขายกลุ่ม AI เริ่มคล่ีคลาย 

หลังมีสัญญาณบวกเรื่องการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐาน AI จาก Microsoft และตัวเลข

ธุรกิจคลาวด์ของ Amazon ทําให้เงินไหลเข้าไต้หวันและเกาหลีใต้รวมกันกว่า +$2.1 

หม่ืนล้าน และหุน้กลุ่ม Growth ท่ัวโลก

4.ความคาดหวังมาตรการจีนหลังการประชุม Politburo โดยตัวเลขเศรษฐกิจท่ีชะลอทําใหต้ลาดคาดหวังถึงมาตรการ

กระตุ้น ประกอบกับราคาหุน้จนีท่ียงั Valuation ถกู ทําใหเ้งนิไหลกลับเขา้จนีถึง +$2.76 หมื่นล้าน (หุน้ +$2.15 หมื่นล้าน ตรา
สารหนี้ +$2.0 พันล้าน) อย่างไรก็ตาม นักลงทุนใหน้�าหนักว่าการไหลเข้าอย่างต่อเนื่องจะขึ้นกับมาตรการท่ีออกมาด้วย 

ท้ังนี ้ตัวเลขกระแสการลงทนุของจนีในป�นีย้งัติดลบถึง -$1.66 แสนล้าน บง่ชีว่้าเมด็เงนิท่ีไหลเข้าในเดือนนีย้งัเป�นเพียงการ 
"ซื้อคืน" (Rebound) และยงัไมใ่ชก่ารกลับทิศของกระแสเงนิทนุอยา่งแท้จรงิ

เงนิเฟ�อสหรฐัลดลงรวดเรว็ ทําใหต้ลาดเริม่ลดความกังวลวา่ Fed จะขึ้นดอกเบีย้ ด้านตัวเลขเศรษฐกิจ
จนีชะลอลงชดัเจนขึ้น ทําใหต้ลาดคาดหวงัมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 
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5

แนวโน้มและป�จจัยเส่ียงใน 1 เดือนข้างหน้า: เงินทุนจะยังไหลเข้าสินทรัพย์เส่ียง แต่ชะลอลงและ
ผันผวนสูงขึ้นมาก โดยมี 5 ป�จจัย

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

• InnovestX คาดว่า ทิศทางตลาดการเงนิเดือน ส.ค.-ก.ย. ยงักล้ารบัความเส่ียง

แต่ระมดัระวังขึ้น โดยม ี5 ป�จจยัชีข้าด

1. ผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวท่ัวโลก — ป�จจัยเส่ียงอันดับหนึ่ง ล่าสุด

พันธบัตรสหรัฐฯ อายุ 30 ป� สูงสุดต้ังแต่ป� 2007 พันธบัตรญี่ปุ�นอายุ 10 ป� 
สูงสุดต้ังแต่ป� 1996 ขณะท่ี Gilt อังกฤษยืนเหนือ 5% และ Bund เยอรมัน

สูงสุดต้ังแต่ป� 2011 จากความกังวลด้านการคลัง เงนิเฟ�อ และ การท่ีผู้ถือราย
ใหญ่ท้ังอังกฤษ จีน และญี่ปุ�น ลดการถือครองพันธบัตรสหรัฐฯ พร้อมกันใน

เดือน มิ.ย. หากพุ่งต่อจะกดดัน Valuation หุน้ Growth และวงจร AI Capex 
โดยตรง ทําใหเ้งนิท่ีเพ่ิงเข้าหุน้เติบโตและตลาดไต้หวัน–เกาหลีใต้ไหลออกได้เรว็ 

2. เศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอลงชดัเจนขึ้น ยอดค้าปลีก ก.ค. ลดลง 0.6% MoM 
แรงท่ีสุดต้ังแต่ พ.ค. 2025 และความเชื่อมั่นผู้บริโภค U. Michigan เหลือ 51 

จุด ขณะท่ี การจ้างงานนอกภาคเกษตรหดตัว 23,000 ตําแหน่ง แต่ข้อมูล
อ่อนแอกลับไมก่ดผลตอบแทนพันธบัตรลง สะท้อนว่าตลาดกังวลความยั่งยืน

ทางการคลังมากกว่าวัฏจกัรเศรษฐกิจ ซึ่งเป�นภาวะท่ีกําไร บจ. ถูกกดพร้อมกับ 
Discount rate ท่ีสูงขึ้น ส่งผลใหผ้ลตอบแทนพันธบตัรยิง่ชนัขึ้น 

3. Jackson Hole (27–29 ส.ค.) และ FOMC 15–16 ก.ย. ประธาน Fed Kevin 
Warsh จะกล่าวสุนทรพจน์ครั้งแรก 28 ส.ค. ก่อน FOMC 19 วัน โดยตลาดจะ

จบัตาประเด็นคือ Fed จะมีเครื่องมือลดความตึงตัวของผลตอบแทนระยะยาว
หรือไม่ ซึ่งแนวทางของ Warsh คือลด Forward guidance และเน้นคําถาม

เชงิโครงสรา้งมากกว่าทิศทางระยะส้ัน

เราจงึมองว่า Warsh จะไมส่่งสัญญาณผอ่นคลาย ทําให ้Yield ขึ้นต่อและกดดันเงนิไหลออกจากหุน้กลุ่ม Growth และ EM โดย

มขี้อมูลจา้งงานและ CPI เดือน ส.ค. (11 ก.ย.) เป�นตัวชีข้าดของ Dot Plot รอบหนา้ 

4. มาตรการซื้อคืนพันธบตัรของ Bessent กระทรวงการคลังเพ่ิมขนาดซื้อคืนพันธบตัรอายุ 10–30 ป� จาก $2 พันล้าน เป�น

อยา่งนอ้ย $4 พันล้านต่อครัง้ มผีล 9 ก.ย.–4 พ.ย. ทําใหผ้ลตอบแทน 30 ป� ลดลงเกือบ 9 bps มาท่ี 5.196% ณ 19 ส.ค. แต่เรา
มองว่าชว่ยได้เพียงชัว่คราว เพราะเป�นการเพ่ิมสภาพคล่องไมใ่ชล่ดหนีสุ้ทธ ิและ อุปทานท่ีดดูออกจะถกูทดแทนด้วยต๋ัวเงนิคลัง

ระยะส้ัน เท่ากับยา้ยแรงกดดันไปสู่พันธบตัรระยะส้ัน 

5. ป�จจยัอื่น ๆ เชน่ (1) สถานการณ์สงครามและราคาน�ามนั (สงครามยุติ ราคาน�ามนัลดลง เงนิไหลกลับเขา้สินทรพัยเ์ส่ียง แต่

หากไมยุ่ติ ราคาน�ามนัแพง จะซ�าเติมท้ังเงนิเฟ�อและ Yield) (2) ความคาดหวังมาตรการของจนี และ (3) มาตรการของรฐับาล
ไทยในการสนบัสนนุเศรษฐกิจ เชน่ ไทยชว่ยไทยพลัส เฟส 2 และมาตรการเปล่ียนผา่นพลังงาน

ผลตอบแทนพันธบตัรเพ่ิมขึ้นท่ัวโลก จากความเส่ียงการคลังและเงนิเฟ�อระยะยาว ขณะท่ีเศรษฐกิจ
โดยเฉพาะตลาดแรงงานสหรฐัชะลอลง ทําใหเ้ส้นผลตอบแทนพันธบตัรอาจยิ่งชนัขึ้น กดดันการลงทนุ
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เงินบาทกลับมาแข็งค่าตามคาด หลัง Fed ส่งสัญญาณ Hawkish น้อยลง ขณะท่ี 
INVX ปรับเพ่ิมคาดการณ์ US 10Y yield ส้ินป�จาก 4.4% เป�น 4.8%

Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

• เงนิบาทกลับมาแข็งค่าตามท่ี InnovestX คาด หลัง Fed ส่งสัญญาณ Hawkish น้อยกว่าท่ีตลาดเคยประเมิน โดยเรายังคาดว่าเงนิบาทจะอยู่ท่ีราว 33 บาท/ดอลลารใ์นชว่ง 4Q26 และเฉล่ียท้ังป�ท่ี 

32.5 บาท/ดอลลาร ์ด้าน TH 10Y yield ยังคาดอยู่ท่ี 2.2% ณ ส้ินป� ขณะท่ีเราปรบัเพ่ิมคาดการณ์ US 10Y yield จาก 4.4% เป�น 4.8% แม้คาดว่า Fed จะคงดอกเบี้ยตลอดป� จากอัตราดอกเบี้ยท่ี

แท้จรงิระยะยาวท่ีมีแนวโน้มสูงขึ้นตามการลงทนุและผลิตภาพจาก AI รวมถึง Term premium ท่ีอยู่ในระดับสูงจากอุปทานพันธบตัรและความไม่แน่นอนด้านการคลัง ตลอดจนความเส่ียงท่ี Fed 

อาจตามหลังภาวะเศรษฐกิจหาก r* ปรบัสูงข้ึน

ตารางคาดการณ์ตัวเลขเศรษฐกิจและตลาดการเงินสําคัญ

6

Timing 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F

US CPI (%) 2.7 2.46 2.8 2.8 2.7 3.9 3.5 3.3

FFR (%) 4.38 4.38 4.13 3.88 3.63 3.63 3.63 3.63

2YY (%) 4.15 3.86 3.77 3.5 3.56 3.97 4.20 4.10

2YY-FFR (%) -0.23 -0.52 -0.36 -0.38 -0.07 0.34 0.57 0.47

10YY (%) 4.45 4.35 4.28 4.1 4.16 4.40 4.70 4.80

10YY-2YY (%) 0.30 0.49 0.51 0.60 0.60 0.43 0.50 0.70
DXY (Index) 106.7 99.8 98.1 98.6 98 99.2 101 100
Thai RP-1 (%) 2.00 1.75 1.50 1.25 1.00 1.00 1.00 1.00

USDTHB 33.9 33.1 32.4 32.2 31.8 32.6 32.7 33.0

THCPI 1.08 -0.35 -0.74 -0.51 -0.54 2.7 4.8 1.8

TH2YY 1.97 1.53 1.22 1.25 1.21 1.20 1.20 1.10

2YY-RP -0.03 -0.22 -0.28 0.00 0.21 0.20 0.20 0.10

TH10YY 2.16 1.75 1.41 1.69 1.98 2.20 2.30 2.20

10YY-2YY 0.19 0.22 0.19 0.44 0.77 1.00 1.10 1.10
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7

1 เดือนล่าสุดค่าเงนิบาทแขง็ค่าขึ้น 1.74%• ค่าเงินบาท (THB) แข็งค่าขึ้น 1.74% ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา แต่ยังอ่อนค่าราว 

4.92%YTD โดยได้รับแรงหนุนจากดอลลาร์ที่อ่อนค่าลง หลังตลาดปรับลดโอกาส

การขึ้นดอกเบี้ยของ Fed จากข้อมูลตลาดแรงงาน เงนิเฟ�อ และการบริโภคของ

สหรัฐฯ ที่ชะลอลง ประกอบกับราคาทองคําที่ฟ�้ นตัวราว 10% ในช่วงเดือนท่ีผ่านมา 

อยา่งไรก็ดี การแข็งค่ายังถูกจาํกัดจากดุลการค้าของไทยที่ขาดดุล ขณะที่ดุลเงนิทุน

เคล่ือนยา้ยกลับมาใกล้สมดลุจากที่เคยเกินดลุ

• เราคงมุมมองว่าเงนิบาทมีแนวโน้มเคล่ือนไหวผันผวนใกล้ระดับป�จจุบันและอยู่ที่ราว 

33 บาทต่อดอลลาร์ในชว่งปลายป� โดยกรณีฐานของ InnovestX ยังคาดว่า Fed จะ

คงดอกเบี้ยตลอดป� ซึ่งจะจาํกัดการแข็งค่าของดอลลาร์ ขณะที่การฟ�้ นตัวของราคา

ทองคํายังเป�นแรงหนุนต่อเงินบาท อย่างไรก็ดี ดุลการค้าที่มีแนวโน้มขาดดุลและ

ความเส่ียงที่ราคาน�ามันจะกลับมาปรับสูงขึ้นหากความขัดแย้งในตะวันออกกลาง

รุนแรงขึ้น จะจาํกัดการแขง็ค่าของเงนิบาทในระยะถัดไป

Monthly Recap – 1 เดือนท่ีผ่านมาเงินบาทแข็งค่ามาอยู่ท่ีระดับ 33 
บาท/ดอลลาร์ ตามการอ่อนค่าของดอลลาร์

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research
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ในภาพระยะยาวค่าเงนิบาทยังอ่อนค่าตามทิศทางของดอลลาร์ ค่าเงนิบาทแขง็ค่าจากท้ังป�จจยัและภายนอกประเทศ

• ในชว่ง 1 เดือนที่ผ่านมา ค่าเงนิบาทแขง็ค่าขึ้นจากทั้งป�จจยัภายนอกและป�จจยัเฉพาะตัว โดยเงนิดอลลาร์อ่อนค่าหลังตลาดประเมินโอกาสที่ Fed จะขึ้นดอกเบี้ยลดลง เนื่องจากการ

จา้งงานนอกภาคเกษตรเดือน ก.ค. ต�ากว่าคาด ขณะที่เงนิเฟ�อทั่วไปและเงนิเฟ�อพ้ืนฐานชะลอลง ส่งผลใหต้ลาดลดโอกาสการขึ้นดอกเบี้ยในเดือน ก.ย. เหลือราว 33% จาก 55% ใน

สัปดาหก์่อน ขณะเดียวกัน เงนิบาทเคล่ือนไหวสอดคล้องกับราคาทองคําที่ฟ�้ นตัว อยา่งไรก็ดี กระแสเงนิทนุสุทธทิี่กลับมาใกล้สมดุลจากที่เคยไหลเข้าสุทธ ิและดุลการค้าที่ยังขาดดุล

จากมูลค่าการนําเขา้พลังงานที่สูงขึ้น เป�นป�จจยัจาํกัดการแขง็ค่าของเงนิบาทบางส่วน

ค่าเงินบาทแข็งค่ามาอยู่ท่ีระดับ 33 บาท/ดอลลาร์ ตามค่าเงินดอลลาร์
ท่ีอ่อนค่า

Source: CEIC, INVX calculations based on the methodology of Rigobon (2003)Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research
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เงินบาทแข็งค่าตามราคาทองคํา แม้ดุลการค้าขาดดุลและกระแส
เงินทุนกลับมาใกล้สมดุล

กระแสเงนิทนุค่อนขา้งสมดลุ ดลุการค้ามแีนวโนม้ขาดดลุต่อเนื่อง

Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research Source: TPSO, CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

• ในชว่ง 1 เดือนที่ผ่านมา เงนิบาทแขง็ค่าขึ้นสอดคล้องกับราคาทองคําที่ปรบัเพ่ิมขึ้น ขณะที่กระแสเงนิทนุต่างชาติในตลาดหุน้และตลาดพันธบตัรกลับมาใกล้สมดลุ จากเดือนก่อนที่

ไหลเขา้สุทธ ิประกอบกับดลุการค้าที่ขาดดลุต่อเนื่อง สะท้อนว่าการแขง็ค่าของเงนิบาทในรอบนี้มาจากป�จจยัด้านราคาทองคําเป�นหลัก

Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

ค่าเงนิบาทเคล่ือนไหวสอดคล้องกับราคาทองคํา
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ธปท. ยังคงบริหารเงินทุนสํารองระหว่างประเทศของไทยอย่าง
ต่อเน่ือง

การเปล่ียนแปลงของทนุสํารองเงนิตราระหวา่งประเทศ (รายเดือน)ทนุสํารองเงนิตราระหวา่งประเทศ

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research
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รายงานสถานะการถือครองสัญญาล่วงหนา้ของดัชนค่ีาเงนิดอลลาร์

DXY Futures Positioning – สถานะ Net Long ของ DXY เพ่ิมขึ้น
เป�น 21,400 สัญญา

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: CFTC, Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research
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ตลาดคาดวา่ค่าเงนิดอลลารม์แีนวโนม้อ่อนค่าลงในชว่งท่ีเหลือของป�ตลาดคาดวา่ค่าเงนิบาทจะมีค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 33.0 บาท/ดอลลารใ์นชว่งท่ีเหลือของป�

ตลาดมองว่าค่าเงินบาทจะอยู่ท่ีระดับ 33.0 บาท/ดอลลาร์ใน 4Q26

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

100.90

100.15

90

92

94

96

98

100

102

104

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

Ap
r-2

6

M
ay

-2
6

Ju
n-

26

Ju
l-2

6

Au
g-

26

Se
p-

26

O
ct

-2
6

N
ov

-2
6

De
c-

26

DXY

Consensus 
Forecast

32.90

32.95

30.0

30.5

31.0

31.5

32.0

32.5

33.0

33.5

34.0

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

Ap
r-2

6

M
ay

-2
6

Ju
n-

26

Ju
l-2

6

Au
g-

26

Se
p-

26

O
ct

-2
6

N
ov

-2
6

De
c-

26

USD / THB

Consensus 
Forecast



13

อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

• ในชว่ง 1 เดือนที่ผ่านมา US 10Y yield ปรบัเพ่ิมขึ้นจากราว 4.55% เป�น 4.72% โดยการเพ่ิมขึ้นเกือบทั้งหมดมาจาก term premium ขณะที่อัตราดอกเบี้ยระยะส้ันเฉล่ียที่ตลาดคาด

ในชว่ง 10 ป�ขา้งหน้าเพ่ิมขึ้นเพียงเล็กน้อย การเพ่ิมขึ้นของ term premium สะท้อนความกังวลต่ออุปทานพันธบตัรที่มแีนวโน้มอยูใ่นระดับสูง หลัง Treasury ปรบัเพ่ิมประมาณการ

กู้สุทธใินไตรมาส 3 เป�น 7.39 แสนล้านดอลลาร์ฯ ประกอบกับความไม่แน่นอนต่อทิศทางนโยบายการเงนิและการคลัง รวมถึงแนวโน้มเงนิเฟ�อและอัตราดอกเบี้ยระยะยาว ทําใหน้ัก

ลงทนุต้องการผลตอบแทนชดเชยความเส่ียงจากการถือครองพันธบตัรอายุยาวมากขึ้น

1 เดือนท่ีผ่านมา อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ปรับขึ้นจาก term 
premium สะท้อนความกังวลต่ออุปทานพันธบัตรท่ีมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูง 
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• เมื่อวันท่ี 19 ส.ค. กระทรวงการคลังสหรัฐฯ (U.S. Treasury) ประกาศเพ่ิมขนาดการซื้อคืน

พันธบตัรรฐับาลในชว่งอายุ 10–30 ป�อย่างน้อย 2 เท่า จากเดิมไม่เกิน 2 พันล้านดอลลารฯ์ ต่อ

ครั้ง เป�นอย่างน้อย 4 พันล้านดอลลาร์ฯ ต่อครั้ง โดยมีผลต้ังแต่วันท่ี 9 ก.ย. ถึง 4 พ.ย. 

2026 ซึ่งเป�นช่วงท่ีเหลือของ refunding quarter นี้ ขณะท่ี Treasury จะให้รายละเอียด

เพ่ิมเติมเก่ียวกับขนาด buyback ในระยะต่อไปในการประชุม Quarterly Refunding วันท่ี 4 

พ.ย. ท้ังนี้ Treasury ระบุว่าการเพ่ิมขนาด buyback มีเป�าหมายเพ่ือเสรมิสภาพคล่องในตลาด

พันธบัตรระยะยาว หลังอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวปรับเพ่ิมขึ้นแรง โดย 30Y yield 

ขึ้นแตะระดับสูงสุดนับต้ังแต่ป� 2007 ก่อนปรบัลดลงเกือบ 10bps หลังการประกาศ 

• ท้ังนี้ การซื้อคืนดังกล่าวไม่ได้ทําให้ความต้องการกู้ยืมของรัฐบาลลดลง โดยก่อนหน้านี้เมื่อ

วันท่ี 5 ส.ค. 2026 Treasury กลับปรบัเพ่ิมประมาณการการกู้สุทธจิากตลาดในไตรมาส 3 เป�น 

7.39 แสนล้านดอลลาร์ฯ เพ่ิมข้ึน 6.8 หมื่นล้านดอลลาร์ฯ จากประมาณการเดือน พ.ค. และ

คาดว่าจะกู้เพ่ิมเติมอีก 6.28 แสนล้านดอลลาร์ฯ ในไตรมาส 4 สะท้อนว่า fiscal supply 

โดยรวมยังอยู่ในระดับสูง แม้ Treasury จะเพ่ิมการซื้อคืนพันธบตัรระยะยาวก็ตาม

• การดําเนินการครั้งนี้สอดคล้องกับท่าทีก่อนหน้าของ Scott Bessent ท่ีใหค้วามสําคัญกับ

อัตราผลตอบแทนพันธบตัรระยะยาวมาอย่างต่อเนื่อง โดยหลังเข้ารบัตําแหน่งรฐัมนตรคีลังได้

ไม่นานในช่วงต้นป� 2025 Bessent ระบุว่ารัฐบาลให้ความสําคัญกับ 10Y Treasury yield 

มากกว่า Fed policy rate เนื่องจากเป�นอัตราอ้างอิงสําคัญต่อต้นทุนการกู้ยืมในระบบ

เศรษฐกิจ

Treasury เพ่ิม Long-end Buyback สะท้อนความพยายามลดแรง
กดดันต่อ Bond Yield ระยะยาว

• ขณะท่ีล่าสุดในช่วงต้นเดือนท่ีผ่านมา ท่ามกลางกระแสข่าวว่าทางการญี่ปุ�นอาจขาย

พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ เพ่ือพยุงค่าเงนิเยนท่ีอ่อนค่าต่อเนื่อง Bessent สนับสนุนให ้Fed 

เพ่ิมขนาด FIMA Repo Facility เพ่ือเป�ดทางใหธ้นาคารกลางต่างชาติสามารถใช้ Treasury 

เป�นหลักประกันเพ่ือหาเงนิดอลลาร์แทนการขายพันธบตัรออกสู่ตลาด ซึ่งจะช่วยลดความ

เส่ียงท่ีแรงขายจากต่างประเทศกดดันอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวเพ่ิมเติม การ

เพ่ิม long-end buyback ในครั้งนี้จงึสะท้อนว่า Treasury มีความพร้อมใช้เครื่องมือด้าน 

debt management และ market liquidity เพ่ือช่วยลดความตึงตัวในตลาดพันธบัตร

ระยะยาวมากขึ้น

• เรามองว่าการเพ่ิม buyback ครั้งนี้มีนัยสําคัญในเชิง signal มากกว่าขนาดของเม็ดเงิน

จรงิ เนื่องจาก Treasury ประกาศเพ่ิมขนาด operation ในวันท่ี 19 ส.ค. เพียงสองสัปดาห์

หลัง Quarterly Refunding วันท่ี 5 ส.ค. 2026 และเกิดขึ้นทันทีหลัง long-end yield ปรบั

เพ่ิมขึ้นแรง ทําใหต้ลาดอาจเริ่มมองว่า Treasury มี implicit reaction function ต่อภาวะ

ตึงตัวในตลาด long-end มากขึ้น อย่างไรก็ดี การดําเนินการดังกล่าวยังไม่ใช ่Yield Curve 

Control เนื่องจาก Treasury ไม่ได้กําหนดระดับ yield เป�าหมายและไม่ได้มี commitment 

ในการซื้อพันธบัตรแบบไม่จาํกัดวงเงนิ ขณะท่ี buyback ยังไม่สามารถหกัล้างแรงกดดัน

จาก fiscal deficit และปรมิาณการกู้จากตลาดท่ีเพ่ิมขึ้นได้ จงึน่าจะช่วยบรรเทาแรงกดดัน

ต่อ long-term yield ในระยะส้ันมากกว่าจะเปล่ียนแนวโน้ม term premium ในระยะกลาง
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อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ป�

InnovestX ปรับมุมมองคาดว่าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล
สหรัฐฯ อายุ 10 ป� (Bond yield) จะอยู่ท่ี 4.8% ในช่วงปลายป�

สงครามกลับมาและลกุลาม ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจจรงิ (Recession)

• เราปรบัเพ่ิมคาดการณ์อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ป�ในช่วงปลายป�จาก 4.4% เป�น 4.8% แม้เราคาดว่า Fed จะคงดอกเบี้ยตลอดป� 2026 จาก 3 ป�จจยัสําคัญ ได้แก่ 1) การ

ลงทุนและผลิตภาพจาก AI มีแนวโน้มทําใหอั้ตราการเติบโตของเศรษฐกิจศักยภาพสูงขึ้น ซึ่งจะเพ่ิมผลตอบแทนจากการลงทุนและอุปสงค์การลงทุน ดันอัตราดอกเบี้ยธรรมชาติ r* ข้ึน 2) Term 

premium มีแนวโน้มอยู่ในระดับสูงจากอุปทานพันธบัตรและความไม่แน่นอนด้านการคลัง เงนิเฟ�อ และนโยบายการเงนิ และ 3) หาก Fed คงดอกเบี้ยขณะท่ี r* ปรับสูงขึ้น ดอกเบี้ยระดับเดิมจะมี

ความตึงตัวต่อเศรษฐกิจน้อยลงและเส่ียง behind the curve ทําใหต้ลาดคาดว่า Fed อาจต้องคงดอกเบีย้สูงนานขึ้นหรอืกลับมาขึ้นดอกเบีย้ในภายหลัง อย่างไรก็ดี หาก AI ไม่ได้ทําใหผ้ลิตภาพและ 

r* เพ่ิมขึ้นมากตามคาดหรอืเศรษฐกิจและเงนิเฟ�อชะลอลงจนลดความเส่ียงท่ี Fed จะกลับมาขึ้นดอกเบีย้ Bond yield อาจต�ากว่าคาดได้

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research
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อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลญี่ปุ�นปรับเพ่ิมขึ้นจากเงินเฟ�อ
คาดหวังและการปรับขึ้นของคาดการณ์ดอกเบี้ย

อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลญี่ปุ�น

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

• ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลญี่ปุ�นอายุ 10 ป�ปรับเพ่ิมขึ้นจากราว 2.72% สู่ 2.94% สูงสุดในรอบ 30 ป� โดยการเพ่ิมขึ้นมาจากท้ังเงนิเฟ�อคาดหวังท่ีสูงขึ้นตามราคา

พลังงานและเงนิเยนท่ีอ่อนค่า และ และการท่ีตลาดคาดว่า BOJ จะเร่งขึ้นดอกเบี้ย เนื่องจากค่าจา้งท่ีขยายตัวต่อเนื่อง โดยค่าจา้งท่ีแท้จริงเดือน มิ.ย. เพ่ิมขึ้น 1.6%YoY เป�นเดือนท่ี 6 ติดต่อกัน 

ขณะท่ีตลาดใหน้�าหนักราว 76% ต่อการข้ึนดอกเบีย้ในเดือน ก.ย. เทียบกับ 24% ณ ส้ินเดือน ก.ค. อย่างไรก็ดี แม้สหรฐัฯ และญี่ปุ�นจะรว่มกันแทรกแซงค่าเงนิเยนแต่ส่วนต่างดอกเบี้ยสหรัฐฯ–ญี่ปุ�น

ท่ียังกว้างและความเส่ียงด้านการคลังยังมีแนวโน้มกดดันเงนิเยนใหอ่้อนค่าไปทดสอบระดับ 165 เยนต่อดอลลาร ์ซึ่งเพ่ิมความเส่ียงท่ีทางการต้องเข้าแทรกแซงอีกครัง้
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อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลเยอรมนีเพ่ิมขึ้นจากความคาดหวัง
ว่า ECB จะขึ้นดอกเบี้ย

อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลเยอรมนี

• ในชว่ง 1 เดือนที่ผ่านมา อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลเยอรมนีอายุ 10 ป�ปรบัเพ่ิมขึ้นราว 10 bps สู่ระดับ 3.25% โดยแรงขบัเคล่ือนหลักมาจากการคาดการณ์เส้นทางดอกเบี้ย

ของ ECB ที่ปรบัสูงขึ้น สะท้อนจาก Bund อายุ 2 ป�ซึ่งอ่อนไหวต่อแนวโน้มดอกเบีย้ที่เพ่ิมขึ้นกว่า 25 bps ในเดือน ก.ค. ขณะที่ตลาดคาดว่า ECB จะขึ้นดอกเบีย้อีก 2 ครัง้ภายในต้นป� 

2027 เนื่องจากราคาพลังงานที่อยู่ในระดับสูงเพ่ิมความเส่ียงที่แรงกดดันด้านต้นทุนจะส่งผ่านไปยังเงนิเฟ�อในวงกว้าง ส่งผลใหอ้ัตราดอกเบีย้ระยะส้ันที่ตลาดคาดในอนาคตและ 

Bund yield ปรบัสูงขึ้นตาม

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research
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เรายังคงมองว่าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทย อายุ 10 ป�มี
แนวโน้มปรับเพ่ิมขึ้นอยู่ท่ีระดับ 2.2% ในช่วง 4Q26

คาดการณ์อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลไทย อายุ 10 ป�อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลไทย

• ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 10 ป�ปรับเพ่ิมขึ้นเล็กน้อยจากราว 2.0% เป�น 2.1% ตามอัตราผลตอบแทนพันธบัตรโลกที่ยังอยู่ในระดับสูง 

ประกอบกับแนวโน้มเศรษฐกิจไทยที่ดีขึ้นจากการส่งออกและการลงทุน รวมถึงความกังวลต่ออุปทานพันธบัตรจากการกู้เงนิเพ่ิมเติมของภาครัฐ อย่างไรก็ดี การปรับขึ้นของ TH 

10Y yield มีแนวโน้มจํากัด เนื่องจากเงนิเฟ�อในประเทศชะลอลง ตลาดยังคาดว่า ธปท. จะคงดอกเบี้ย และระดับผลตอบแทนป�จจุบันยังดึงดูดแรงซื้อจากนักลงทุนสถาบันไทยที่

ต้องการลงทนุในสินทรพัยร์ะยะยาว เราจงึประเมนิว่า TH 10Y yield จะทยอยปรบัเพ่ิมขึ้นสู่ระดับราว 2.2% ในชว่งปลายป�

Note: Data as of 18 Aug 2026
Source: Bloomberg, InnovestX Investment Strategy & Research

2.3 2.2

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

2.0

2.2

2.4

2.6

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

Ap
r-2

6

M
ay

-2
6

Ju
n-

26

Ju
l-2

6

Au
g-

26

Se
p-

26

O
ct

-2
6

N
ov

-2
6

De
c-

26

%







21

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



22

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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