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• สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้โลกปรบัตัวลงจากความเส่ียงสงครามการค้าท่ีเพ่ิมขึ้น ภายหลังปธน. ทรมัป�ประกาศใชภ้าษีแบบต่างตอบแทน (Reciprocal Tariff) ในอัตราท่ีสูงกว่าคาดแบ่งเป�น 2 ขั้น คือ 1) ภาษีราย

ประเทศโดยไทยจะถกูเก็บในอัตรา 36% และ 2) ประเทศอ่ืนๆ ท่ีไม่อยู่ในข้อ 1 จะถูกเก็บภาษี Broad base 10% นําไปสู่ความกังวลเศรษฐกิจชะลอตัว และมีความเส่ียงภาวะเศรษฐกิจถดถอยเพ่ิมมากข้ึน 

ด้านตัวเลขเศรษฐกิจชะลอตัวต่อเนื่อง โดยตําแหน่งงานว่างเดือนกุมภาพันธ์ลดลงเหลือ 7.57 ล้านตําแหน่ง ต�ากว่า แม้การจา้งงานภาคเอกชน ADP จะเพ่ิมขึ้นในเดือน ม.ค. สูงกว่าคาด นอกจากนั้น 

PMI ภาคการผลิตของสหรฐัปรบัลดลงสู่ระดับ 49.0 ในเดือน มี.ค. ต�ากว่าคาด ขณะท่ีภาคบรกิารเดือน ม.ีค. ลดลงและต�ากว่าคาดเชน่กัน ด้าน EU ประกาศพร้อมตอบโต้ภาษีนําเข้าจากสหรัฐท่ีมองว่าไม่

เป�นธรรม สอดคล้องกับจนีท่ีส่ังใหบ้รษัิทจนีจาํกัดการลงทุนเพ่ิมเติมในสหรัฐ และเรียกร้องใหส้หรัฐฯ ยกเลิกการเก็บภาษีนําเข้าเพ่ิมเติมทันที โดยประกาศว่าจะตอบโต้หากไม่ได้รับการตอบสนอง กลุ่ม

เทคโนโลยีปรับตัวลดลง 5.4% หลังเผชิญกับความเส่ียงภาษีท่ีเพ่ิมขึ้น กลุ่มธนาคารปรับลดลง 4.6% จากความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยหลังการปรับขึ้นภาษีของสหรัฐ ในขณะท่ีกลุ่มเชิงรับเช่น สินค้า

จาํเป�นและสาธารณูปโภคปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 2.7% มองเป�นความผันผวนท่ีน้อยและผลกระทบจากภาษีท่ีจาํกัด ตลาดหุน้ไทยลดลงกดดันท้ังจากผลกระทบแผ่นดินไหวในเมียนมา และการเก็บภาษีตอบโต้จาก

สหรฐัสูงในอัตรา 36% กว่าคาดมาก ราคาน�ามันอ่อนตัวแรงหลัง OPEC+ ประกาศเพ่ิมการผลิตในเดือน พ.ค. อีก 4.41 แสนบารเ์รลต่อวันจากแผนเดิมท่ี 1.38 แสนบารเ์รลและกังวลอุปสงค์ชะลอตัว 

ตลาดหุ้นโลก
• ตลาดหุ้นโลกปรับตัวลดลงหลังจากประธานาธิบดีทรัมป�ท่ี

ประกาศภาษีตอบโต้ (Reciprocal tariff) ของทรัมป�ท่ีมากกว่า

ท่ีคาดการณ์ไว้ ส่งผลให้ตลาดหุ้นท่ัวโลกปรับตัวลดลง

โดยเฉพาะหุ้นสหรัฐ ด้านจนีได้ส่ังบริษัทจีนจํากัดการลงทุน

เพ่ิมเติมในสหรฐั ขณะท่ีประธานคณะกรรมาธกิารยุโรป กล่าว

ว่าเศรษฐกิจเส่ียงชะลอตัวและเงินเฟ�อสูง และประกาศว่า

พรอ้มท่ีจะตอบโต้เพ่ิมเติมในมูลค่า 2.6 หมื่นล้านยูโร

ตลาดหุ้นไทย

• ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลดลงจาก (1) ความเส่ียงเศรษฐกิจโลกท่ี

มากขึ้นหลังประธานาธิบดีทรัมป�ประกาศภาษีตอบโต้ (Reciprocal 

tariff) (2) ตัวเลขเศรษฐกิจรายเดือนของ ธปท. ท่ีเริ่มแย่ลง 

โดยเฉพาะภาคการท่องเท่ียว (3) เหตุการณ์แผ่นดินไหวท่ีกระทบ

กับความเชื่อมั่นภาคอสังหาฯ ขณะท่ี (4)รัฐบาลต้ังคณะทํางาน

นโยบายการค้าสหรัฐฯ นําโดยปลัดพาณิชย์ เพ่ือรับมือสงคราม

การค้า

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ปรับลดลงแรงท่ี 4.01% 

ขณะท่ี ระยะส้ัน 2 ป�ปรับตัวเพ่ิมขึ้นท่ี 3.65% ทําให้ส่วนต่าง

ดอกเบีย้ 2-10 ป� อยู่ท่ี 36 bps 

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ป� ลดลงแรงท่ี 1.89% 

ขณะท่ีระยะส้ัน อายุ 2 ป� ลดลงมาอยู่ท่ี 1.56% ขณะท่ีนัก

ลงทนุต่างชาติขายสุทธท่ีิ 13,416 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์

• ราคาน�ามันดิบ Brent ปรับลงจากสัปดาห์ก่อนสู่  70.14 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล กังวล

เศรษฐกิจชะลอตัวหลังสหรฐัฯ ประกาศภาษีตอบโต้ และ OPEC+ มีมติเร่งการเพ่ิมการผลิต

ลดลงผิดคาด ด้านราคาทองคํา (Spot) ปรบัขึ้นสู่ 3,114.28 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (DXY) อ่อนค่าลงท่ี 101.8 จุด  ขณะท่ีค่าเงินเยนแข็งค่าขึ้นท่ี 146.3 เยน 

ด้านค่าเงนิยูโรแข็งค่าขึ้นท่ี 1.11 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงนิเอเชีย ค่าเงนิบาทอ่อนค่าลงท่ี 34.08

บาท ขณะท่ีเงนิหยวนแข็งค่าขึ้นท่ีระดับ 7.27 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทุนสัปดาห์นี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาห์ท่ีผ่านมา
• ตลาดแรงงานสหรฐัชะลอตัวรุนแรงขึ้นและเส่ียงต่อภาวะถดถอยมากขึ้น

• ประธานาธบิดีทรมัป�ได้ประกาศใชภ้าษีแบบต่างตอบแทน (Reciprocal tariff) ที่สูงกว่าการ

คาดการณ์ ทําใหท้ั่วโลกเส่ียงภาวะถดถอย

3

ตําแหน่งงานเป�ดใหม่ของสหรฐั 

อัตราภาษี Reciprocal tariff ท่ีสหรฐัประกาศในวันท่ี 2 เม.ย.
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Source: CEIC

ประเทศ เกินดลุการค้า
สหรฐัในป� 
2024 ($bn)

ส่วนตา่งภาษี
สุทธ ิ(ประเทศ-
สหรฐั)

รวมป�จจยัอื่น  
เชน่ NTB และ 
VAT

Tariff 
charged to 
US (Trump 
claimed)

Reciprocal 
Tariff

จนี -295 - 13.4 34% 34%

สหภาพยุโรป -237 1.3 28.8 20% 20%

เมก็ซโิก -182 - 28.5 N/A 25%*

เวียดนาม -124 8.0 38.8 90% 46%

ไต้หวัน -74 1.0 15.0 64% 32%

แคนาดา -71 - 15.9 N/A 25%*

ญ่ีปุ�น -69 (+0.3) 17.0 46% 24%

เกาหลีใต้ -66 - 10.3 50% 25%

อินเดีย -46 11.0 36.3 52% 26%

ไทย -46 6.0 16.0 72% 36%

สวิสเซอรแ์ลนด์ -38 - 8.0 61% 31%

มาเลเซยี -25 1.6 23.4 47% 24%

อินโดนเีซยี -18 8.4 22.3 64% 32%

แอฟรกิาใต้ -9 5.6 22.0 60% 30%

ตรุกี -1 11.7 35.2 10% 10%

Source: White House, Goldman Sachs, INVX
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาห์หน้า
ประเด็นสําคัญ
• สัญญาณจาก JOLT บ่งชี้ว่า ตลาดแรงงานสหรัฐฯ กําลังส่งสัญญาณชะลอตัวอย่างชัดเจน 

โดยในเดือน ก.พ. 2568 ตําแหน่งงานว่างลดลงเหลือ 7.57 ล้านตําแหน่ง ซึ่งตามโมเดลของเรา 
การสรา้งงานที่ต�ากว่า 8 ล้านตําแหน่งต่อเดือนอยา่งต่อเนื่องอาจทําใหอ้ัตราการว่างงานพุ่งขึ้น
เกิน 4.3% และเมื่อถึงจุดนี้ การว่างงานอาจเพ่ิมขึ้นอยา่งรวดเรว็ สถานการณ์นี้เลวร้ายลงด้วย
นโยบายภาษีแบบต่างตอบแทน (Reciprocal tariff) ของทรมัป� ซึ่งส่งผลใหภ้าคธุรกิจชะลอการ
ลงทนุ และเพ่ิมความเส่ียงที่เศรษฐกิจสหรฐัฯ จะเขา้สู่ภาวะถดถอย (recession) 

• เราวิเคราะหว่์า ผลของภาษีแบบต่างตอบแทน (Reciprocal tariff) ที่สูงกว่าการคาดการณ์
ของเดิมมาก โดยการวิเคราะหแ์บบ Sensitivity Analysis ชีว่้าภาษีนี้อาจทําใหเ้ศรษฐกิจไทยหด
ตัวลง 3.6% และการส่งออกหดตัว 7% หากไม่มีการเจรจาและการลดดอกเบี้ย ทําใหเ้ศรษฐกิจ
ไทยอาจหดตัว -1.1% ในป�นี้ จากคาดการณ์เดิมที่ 2.5% อย่างไรก็ตาม หากทางการไทยมี
มาตรการรบัมอื โดยเขา้เจรจากับทางการสหรฐั และอาจ (1) ลดภาษีนําเขา้จากสหรัฐฯ และ/หรือ 
(2) นําเข้าสินค้าสหรัฐฯ รวมถึงมีมาตรการช่วยเหลือผู้ส่งออกจากกระทรวงการคลัง และการ
ลดดอกเบี้ยจากธนาคารแหง่ประเทศไทย อาจทําใหส้หรัฐลดทอนการขึ้นภาษีการค้าจาก 36% 
เหลือแค่ 10% ซึ่งเป�นอัตราขั้นต�า  ซึ่งจะทําใหเ้ศรษฐกิจไทยอาจขยายตัวลดลงเหลือ  1.7% 
ขณะที่การส่งออกหดตัว 5%  อย่างไรก็ตาม ในกรณีเลวร้ายสุด หรือ Nightmare scenario 
หากการเจรจาระหว่างประเทศต่าง ๆ กับสหรัฐไม่สําเร็จ ทุกประเทศต่างขึ้นภาษีต่อกันหรือ 
retaliation) คล้าย The great depression เศรษฐกิจโลกอาจเขา้สู่ภาวะถดถอยรุนแรงได้

• สัปดาหห์น้าต้องติดตาม (1) เงนิเฟ�อของสหรัฐ (ตลาดคาด 2.5% ลดลงจาก ก.พ. ที่ 2.5%) (2) 
ดัชนีความเชื่อมัน่ U of Michigan (ก.พ. อยูท่ี่ 56.4)  และการคาดการณ์เงนิเฟ�อใน 1 ป�ขา้งหน้า 
(ก.พ. อยูท่ี่ 5%) (3) รายงานการประชุม FOMC 
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย

5

ENERG                                                 -1.33%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามัน Brent ปรับลง 5.3%WoW สู่ US$70.14/bbl หลัง
กลุ่มโอเปกพลัสมีมติเพ่ิมกําลังผลิต 411,000 บาร์เรล/วัน
ต้ังแต่ พ.ค. จากแผนเดิมที่ 135,000 บาร์เรล/วัน อีกทั้งยัง
กังวลอุปสงค์น�ามนัโลกชะลอตัวจากกังวลผลกระทบมาตรการ
ภาษีศลุกากรรอบใหมข่องสหรฐัฯ รุนแรงกว่าตลาดคาดไว้

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามนัรายสัปดาหส์หรฐั, การเจรจาของประเทศคู่
ค้ากับสหรฐัฯ และผลกระทบหลัง OPEC+ เพ่ิมกําลังผลิต 

TOURISM -2.33%WoW

ประเด็นสําคัญ
นักท่องเที่ยวต่างชาติวันที่ 24-30 ม.ีค. ลดลง YoY และ WoW 
สู่ 584,851 คน ซึ่งเป�นการลดลงจากกลุ่มจนีเป�นหลัก
นายกสมาคมโรงแรมไทยเผยผลสํารวจนักท่องเที่ยวต่างชาติ
ที่จะมาท่องเที่ยวไทยวันที่ 11-17 เม.ย. พบ 7 จงัหวัดหลัก ได้แก่
กทม. กระบี่ ชลบุรี เชยีงราย เชยีงใหม่ ภเูก็ต และสุราษฎรธ์านี
ลดลงราว 25% จากกังวลความปลอดภยัหลังเหตแุผ่นดินไหว
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามบรรยากาศท่องเที่ยวในชว่งเทศกาลสงกรานต์ซึ่งอาจ
ถกูกระทบจากความกังวลเหตแุผ่นดินไหว

PROP                                                    -4.53%WoW

ประเด็นสําคัญ
ราคาหุน้กลุ่มอสังหาฯ ปรบัลด WoW โดยเฉพาะผู้ประกอบการ
ที่มสัีดส่วนคอนโดสูง หลังกังวลเหตแุผ่นดินไหวทําใหล้กูค้า
ชะลอจองและโอนออกไปก่อน ซึ่งอาจกระทบต่อสภาพคล่อง
ราคาหุน้กลุ่มนิคมฯ ปรบัลด WoW หลังกังวลสหรฐัจะเก็บภาษี
นําเขา้ไทย 37% ทําใหผู้้ประกอบการอาจชะลอการลงทนุ

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามแนวทางการเรง่สรา้งความเชื่อมัน่ เชน่ การตรวจสอบ
โครงสรา้งและมาตรการกระตุ้นอสังหาฯ เพ่ิมเติมจากภาครฐั

ICT +0.72%WoW

ประเด็นสําคัญ
กสทช. เป�ดรบัฟ�งความคิดเหน็หลักเกณฑ์และวิธกีารให้
อนุญาตคล่ืนความถ่ีครัง้ที่ 2 เคาะราคาประมูลต�ากว่าเดินใน
ทกุคล่ืนความถ่ี ลดลงต้ังแต่ 21-50% จากครัง้กอ่นที่เอกชน
ทักท้วงว่าราคาแพงเกินไป 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามความชดัเจนของขัน้ตอนการประมูลและราคาประมูล
เริม่ต้นในชว่งปลาย เม.ย.

BANK                                                     -2.23%WoW

ประเด็นสําคัญ
ธปท. เผยการที่สหรฐัออกมาตรการภาษีนําเขา้ไทยที่ 37% ทําให้
ตลาดเงนิผันผวน ราคาสินทรพัยเ์ส่ียงปรบัลง บาทอ่อนค่า ซึ่ง
ธปท. จะติดตามสถานการณ์ใกล้ชดิ พรอ้มดแูลความผันผวน
สมาคมธนาคารไทยเผยธนาคารสมาชกิออกมาตรการชว่ยเหลือ
ลกูค้าจากเหตแุผ่นดินไหวแล้ว และจะหารอืชว่ยเหลือเพ่ิมเติม

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามแนวโน้มการชะลอขอสินเชื่อ เนื่องจากกังวลผลกระทบ
ที่เกิดขึ้นจากสงครามการค้าที่รุนแรงขึ้นและเหตแุผ่นดินไหว

ETRON    -15.62%WoW

ประเด็นสําคัญ
ราคาหุน้กลุ่มอิเล็กทรอนกิส์ปรบัลด WoW หลังตลาดกังวลจะ
ได้รบัผลกระทบหนักจากการที่สหรฐัประกาศมาตรการขึ้นภาษี
นําเขา้ไทยที่อัตราสูงถึง 37% ซึ่งสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ถือเป�น
สินค้าสําคัญของไทยที่ส่งออกไปสหรฐั

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสถานการณ์สงครามการค้า, ผลการเจรจาทางการค้า
ระหว่างสหรฐัและไทย รวมทั้งแนวโน้มค่าเงนิบาทที่ผันผวนขึ้น



สําหรบัเหตกุารณสํ์าคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• ผลการเจรจาทางการค้าระหว่างสหรฐัและประเทศคู่ค้า รวมถึงประเทศไทย หลัง ปธน. ทรมัป�ประกาศเก็บภาษีนําเข้าครัง้ใหญ่ 

• ผลกระทบหลังเหตแุผน่ดินไหว อาทิ การตรวจสอบโครงสรา้งอาคาร, บรรยากาศการท่องเท่ียวไทย โดยเฉพาะในชว่งเข้าสู่เทศกาลสงกรานต์

• รายงานภาวะเงนิเฟ�อ (CPI) ม.ีค. ของสหรฐัฯ และจนี รวมท้ังรายการประชมุ FOMC เมื่อวันท่ี 18-19 ม.ีค.

6

7 เม.ย.

• ตลาดหุน้ไทยป�ดทําการเนื่อง
ในวันชดเชยวันจกัรี

• ตลาดหุน้เวียดนามป�ดทําการ
เนื่องในวันรําลึกกษัตรยิห์ุง่

• ยอดค้าปลีกของยูโรโซน 
ก.พ. : ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 
0.6%MoM จาก ม.ค. ที่หด
ตัว 0.3%MoM

8 เม.ย. 9 เม.ย.

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค
ของญี่ปุ�น ม.ีค. : ตลาดคาด
อยูท่ี่ 36.0 จาก ก.พ. ที่ 
35.0

10 เม.ย.

• ดัชนี CPI ของสหรฐัฯ ม.ีค. : 
ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 2.5%YoY 
จาก ก.พ. ที่เพ่ิมขึ้น 
2.8%YoY

• ดัชนี CPI ของจนี ม.ีค. : 
ตลาดคาดทรงตัว YoY จาก 
ก.พ. ที่หดตัว 0.7%YoY

• รายงานการประชุม FOMC 
เมื่อวันที่ 18-19 ม.ีค.

• ดัชนี PPI ของจนี ม.ีค. : 
ตลาดคาดหดตัว 2.0%YoY 
จาก ก.พ. ที่หดตัว 
2.2%YoY

11 เม.ย.

• ดัชนี PPI ของสหรฐัฯ ม.ีค. : 
ตลาดคาดหดตัว 0.1%MoM 
จาก ก.พ. ที่ทรงตัว MoM

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค
ของสหรฐัฯ โดย ม. มชิแิกน 
เม.ย. : ตลาดคาดอยูท่ี่ 56.4 
จาก ม.ีค. ที่ 57.0

เหตุการณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาห์หน้า…ผลเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐและคู่ค้า 
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มุมมองต่อการลงทุน
แนวโน้มตลาด

ในสัปดาหท์ีผ่่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวลดลง 2.7% (EM -1.6%, DM -2.8% ราคา

ป�ดวันพฤหสั) โดยตลาดได้รบัแรงกดดันจากการขึ้นภาษีตอบโต้ของสหรัฐต่อทั่ว

โลกท่ีสูงกว่าที่ตลาดคาดการณ์ทําใหม้ีผลกระทบในวงกว้างและแนวโน้มของการ

ปรับประมาณการลง นอกจากนั้นตัวเลขเศรษฐกิจในภาพรวมชะลอตัวลง

ต่อเน่ือง ส่วนตลาด EM ปรับตัวลดลงน้อยกว่าตลาด DM มองเป�นเรื่องของ

มาตรการกระตุ้นของจนีที่สนับสนุนตลาดได้ในระดับหนึ่ง

กลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวลดลง 5.4% หลังเผชญิกับความเส่ียงภาษีท่ีเพ่ิมขึ้น กลุ่ม

ธนาคารปรบัลดลง 4.6% จากความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยหลังการปรับขึ้นภาษี

ของสหรัฐ ในขณะที่กลุ่มเชิงรับเช่น สินค้าจําเป�นและสาธารณูปโภคปรับตัว

เพ่ิมขึ้น 2.7% มองเป�นความผันผวนที่น้อยและผลกระทบจากภาษีที่จาํกัด

ผลประกอบการที่จะประกาศได้แก่ Bank of New York Mellon, BlackRock, 

Constellation Brands, Delta Air Lines, Fast Retailing, JPMorgan Chase, 

Morgan Stanley, Samsung Electronics, Seven&I, Tata Consultancy 

Services, Tesco, Wells Fargo, Zijin Mining Group

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ที่คาดเป�นเป�าหมาย ThaiESGX สําหรับ SET50 ที่น่าสนใจ ได้แก่ ADVANC BBL BDMS 

CPALL PTT ส่วนหุน้ SET100 ที่น่าสนใจ ได้แก่ BCH BTG

2) หุน้ Dividend Play ซึ่งมี Div. Yield เกิน 3% เพ่ือสร้างกระแสเงนิสดใหแ้ก่พอร์ตลงทุน แนะนํา 

KTB KBANK BBL

3) หุน้ Undervalued สําหรบัลงทนุ แนะ-นํา MTC, MINT, BJC, CPF

4) นักลงทุนที่รับความเส่ียงได้สูงและต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) หุน้ที่คาดได้ผลบวกทางอ้อมจาก

เหตุแผ่นดินไหว ได้แก่ HMPRO SCCC TRUE ADVANC STECON 2) หุน้ Domestic Play หาก

กังวลสงครามการค้ารุนแรงขึ้น แนะนํา CPALL ADVANC TRUE BTG BCH และ -) หุน้ที่คาดได้

อานิสงส์จากเข้าสู่ เม.ย. ซึ่งเป�นช่วงเทศกาลสงกรานต์ ได้แก่ กลุ่มค้าปลีก (CPAXT CPALL) 

กลุ่มท่องเที่ยว (MINT) และกลุ่มการแพทย ์(BCH BDMS)

มองดัชนี SET แกว่งตัวผันผวนต่อเนื่อง เป�นผลสืบเนื่องมาจากมาตรการภาษีของ

สหรฐัท่ีคาดจะส่งผลต่อการปรบัลดประมาณการ GDP และผลประกอบการของ บจ. ท่ัว

โลก รวมไปถึงท่าทีของเฟดท่ีอาจจะไม่ชดัเจน ท้ังนี้เป�นผลจากแนวโน้มของเงินเฟ�อท่ี

อาจจะลดลงชา้กว่าท่ีคาดการณ์จากประเด็นการปรบัขึ้นภาษีนําเข้าของสหรฐั ซึง่อาจจ

จะทําใหต้ลาดผิดหวัง เพราะตลาดคาดว่าเฟดจะลดดอกเบี้ยเพ่ือพยุงเศรษฐกิจ ขณะท่ี

จีนคาดยังได้รับผลบวกจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจีน ซึ่งช่วยลดทอน

ผลกระทบจากสงครามการค้าได้ อย่างไรดีมองว่าหาก SET ปรับตัวลงไปในช่วง 

1,100-1,130 จุด จะเป�นโอกาสลงทนุ 

7
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มุมมองการลงทนุรายสินทรพัย ์(Q2/25)
Equities                      Strategy                        Outlook                                               Recommendation

สหรฐัอเมรกิา
ปรบัลดมุมมองการลงทนุในตลาดหุน้สหรฐัฯ จาก “Overweight” เป�น “Neutral” จากภาวะ US 
Exceptionalism ท่ีกําลังชะลอตัว โดยความแข็งแกรง่ของเศรษฐกิจสหรฐัฯ มแีนวโนม้ลดลง และมคีวาม
ผันผวนจากนโยบายของทรมัป�ท่ีสรา้งความไมแ่นน่อนใหกั้บตลาดต่อเนื่อง ในระยะส้ัน เรามองว่าหุน้กลุ่ม 
Growth มโีอกาส Underperform ต่อจากความไมแ่นน่อนของสงครามการค้า

ยุโรป
คงมุมมอง Neutral แต่เหน็พัฒนาการเชงิบวกต่อตลาดหุน้ยุโรป อาทิ ความหวังยุติสงครามระหว่าง
รสัเซยี-ยูเครน และการกระตุ้นเศรษฐกิจของรฐับาลเยอรมนหีลังการเลือกต้ังส้ินสุดลง รวมถึง Valuation 
ไมแ่พงเมื่อเทียบกับสหรฐัฯ  ท้ังนี ้ระมดัระวังป�จจยัลบ จากความเส่ียงการถกูขึ้นภาษจีากสหรฐัฯ ใน
อุตสาหกรรมยานยนต์

ญี่ปุ�น
คงมุมมอง Neutral ต่อตลาดหุน้ญี่ปุ�น โดยเหน็สัญญาณของการฟ�้ นตัวของอุปสงค์ภายในประเทศ และ
ค่าจา้งแรงงานเติบโตดีส่งผลดีต่อการบรโิภคภายในประเทศ อยา่งไรก็ตาม ตลาดหุน้มคีวามเส่ียงจาก
ประเด็นสงครามการค้าจากภาษนีาํเขา้ของทรมัป�และการแขง็ค่าของเงนิเยนเป�นป�จจยัเส่ียงกดดันต่อ
ตลาด

จนี
คงมุมมองการลงทนุในจนีเป�น Overweight โดยโมเมนตัมของตลาดหุน้จนียงัแขง็แกรง่ จากท่าทีของ
รฐับาลจนีท่ีสนบัสนนุการเติบโต โดยเฉพาะการกลับมาจบัมอืกับภาคเอกชน แมร้าคาจะปรบัตัวขึ้นมา
พอสมควรแล้ว แต่ Valuation ยงัมโีอกาส Re-rating ได้อีก นาํโดยกลุ่มเทคโนโลย ีจากความหวัง AI และ
เศรษฐกิจท่ีอาจมพัีฒนาการเชงิบวก

อินเดีย

คงมุมมองเป�น Neutral ต่อตลาดหุน้อินเดีย โดยตลาดหุน้อินเดียเผชญิแรงกดดันจากการชะลอตัวทาง
เศรษฐกิจและกําไรถกูปรบัประมาณการลง รวมถึงมคีวามเส่ียงจากประเด็นสงครามการค้า อยา่งไรก็ตาม 
Valuation ของตลาดหุน้อินเดียเริม่ปรบัตัวลงมาอยูใ่นระดับสมเหตผุลมากขึ้น จงึอาจเป�นโอกาสทยอย
สะสมสําหรบัการลงทนุระยะยาว โดย INVX จะปรบัมุมมองตลาดหุน้อนิเดียขึ้นเมื่อเหน็สัญญาณของการ
ปรบัประมาณการกําไรขึ้น

ไทย
คงมุมมองเป�น Neutral ต่อตลาดหุน้ไทย ป�จจุบนัตลาดหุน้ไทยสูญเสียโมเมนตัม หลังดัชนรีาคาหลดุระดับ 
1,200 จุด ยงัคงได้รบัแรงกดดันจากเศรษฐกิจท่ีเปราะบางและกําไรท่ียงัคงถกูปรบัประมาณการลง ท้ังนี ้
Valuation อยูใ่นโซนถกูมาก จงึมอง Downside เริม่จาํกัด แต่การฟ�้ นตัวต้องอาศัยความเชื่อมัน่ของนกั
ลงทนุ ดังนัน้ เราจงึแนะนาํให ้Wait and See ในการลงทนุในตลาดหุน้ไทยไปก่อน

Underweight Neutral            Overweight

Previous View
Wait and See Valuation ถกู/ 

Downside ต�า
Valuation สูง/ 
Upside จาํกัด ทยอยหาจงัหวะสะสมSource: InnovestX Wealth Products & Strategy
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มุมมองการลงทนุรายสินทรพัย ์(Q2/25)
Equities                             Strategy                 Outlook                                              Recommendation

เวียดนาม

คงมุมมองน�าหนกัการลงทนุในตลาดหุน้เวียดนามเป�น Overweight ในระยะส้ันโมเมนตัมแข็งแกรง่ ดัชนี
ราคาเบรกแนวต้านสําคัญท่ี 1,300 จุด โดยได้แรงหนนุจากป�จจยัพ้ืนฐานดี รฐับาลสนบัสนนุการเติบโต 
ความคาดหวังของตลาดต่อผลประเมนิจาก FTSE ในปลายเดือน ม.ีค. ออกมาในโทนบวก ซึ่งจะชว่ยสรา้ง
ความหวังต่อตลาดหุน้เวียดนามในการถกูยกระดับสู่ FTSE Emerging Market การปรบัระบบซื้อขายให้
เก้ือต่างชาติ และการ IPO หุน้ใหญ่ 

Fixed Incomes/
Alternatives Strategy Outlook Recommendation

ตราสารหนี้โลก
คงมุมมอง Overweight ต่อตราสารหนีโ้ลก โดยสัญญาณเศรษฐกิจสหรฐัฯ เริม่ชะลอตัวลง และมคีวาม
เส่ียงจากประเด็นสงครามการค้า มองว่าภายใต้ตลาดท่ีผนัผวน ทําใหน้กัลงทนุเล็งหาสินทรพัยป์ลอดภยั 
อยา่งตราสารหนี ้อีกท้ัง คาดว่าเฟดมโีอกาสลดดอกเบีย้ลงในป�นี้

ตราสารหนี้ไทย
ปรบัเพ่ิมมุมมองการลงทนุจาก Underweight เป�น Neutral มองว่าเศรษฐกิจไทยยงัเปราะบาง ทําใหอ้ัตรา
ผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลไทย มโีอกาสเคล่ือนไหวในระดับต�าต่อไปในระยะข้างหนา้ แต่เริม่ม ีdownside 
จาํกัดจากผลของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรฐับาล

ทองคํา

คงมุมมองการลงทนุในทองคําเป�น Overweight แมก้ารเจรจายุติสงครามรสัเซยี-ยูเครนมแีนวโนม้ท่ีใกล้
จบเรว็ขึ้น แต่ประเด็นสงครามการค้าท่ีทวีความรุนแรงขึ้น ส่งผลต่อความไมแ่นน่อนของการค้าโลกและ
เศรษฐกิจ ประกอบกับความเส่ียงทางเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีส่งสัญญาณชะลอตัว สรา้งความกังวลต่อนกั
ลงทนุว่าเศรษฐกิจอาจเขา้สู่ภาวะถดถอย ทําใหท้องคํายงัคงทําหนา้ท่ีได้ดี ในฐานะสินทรพัยป์ลอดภยัภายใต้
ความไมแ่นน่อนจากสงครามการค้าและเศรษฐกิจ

Underweight Neutral            Overweight

Previous View
Wait and See Valuation ถกู/ 

Downside ต�า
Valuation สูง/ 
Upside จาํกัด ทยอยหาจงัหวะสะสมSource: InnovestX Wealth Products & Strategy
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แนะนํา บมจ. ซพีีออลล์ หรอื CPALL เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) เป�นผู้นําธุรกิจร้านค้าปลีกค้าส่งในไทย ซึ่งมีฐานะการเงินแข็งแกร่ง อีกท้ังยัง
สามารถอยู่รอดและเติบโตได้ดีภายใต้ภาวะเศรษฐกิจท่ีผันผวนและชะลอตัว

2) 1Q25 คาดกําไรปกติจะเติบโต YoY แรงหนุนจากยอดขายและอัตรากําไรขั้นต้นท่ีดี
ขึ้นจากสินค้ากลุ่ม RTE (ธุรกิจ CVS) และอาหารสด (CPAXT) และคาดจะอยู่ใน
ระดับทรงตัวหรือเพ่ิมขึ้น QoQ จากป�จจยัฤดูกาล หนุนใหป้� 2025 คาดกําไรปกติ
เติบโตต่อเน่ืองราว 16.3%YoY ซึ่งยังไม่รวม upside เพ่ิมเติมจากมาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจของรฐับาล (ถ้ามี) เชน่ ดิจทัิลวอลเล็ต (เฟส 3) 

3) มองเป�นหุน้ปลอดภัยภายใต้ตลาดผันผวนและคาดเป�นหุ้นเป�าหมายของกองทุน 
ThaiESGX หลังมี SETESG Rating “AAA” อีกท้ังมี Valuation น่าสนใจ โดย
ราคาหุน้ CPALL ซื้อขาย PER 2025F ท่ี 15.8 เท่า หรอื -2S.D. จากค่าเฉล่ีย 10 ป�

4) เราประเมินราคาเป�าหมายท่ีหุน้ละ 70 บาท อิงวิธี DCF (WACC 7.4% และอัตรา
เติบโตระยะยาว 2.25%)  และมีเงินป�นผลจ่ายจากกําไรป� 2024 หุ้นละ 1.35 บาท 
(XD 6 พ.ค. 68) คิดเป�น Div. Yield ราว 2.6%

10

Source : Company, InnovestX Research

Source : InnovestX Research

CPALL – หุน้ปลอดภัยท่ีคาดเป�นเป�ากองทุน

CPALL คาดการณกํ์าไรปกติของ CPALL เติบโตแขง็แกรง่

แนวโนม้จาํนวนสาขาของ CPALL และ CPAXT
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หุน้กราฟสวย เทคนิคเด่น…BCH
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กระแสเงนิในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราพบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน มีแรงซื้อในตราสารหนี้ระยะส้ันมองเป�นเรื่องความคาดหวังต่อการลดดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรฐัต่อความเส่ียงเงนิเฟ�อจากภาษี

ท่ีเพ่ิมขึ้น 2) มีแรงขายทํากําไรในตลาดหุน้จนีหลังราคาปรบัตัวเพ่ิมขึ้นแรงและลดความเส่ียงจากมาตรการภาษีตอบโต้ของสหรฐั 3) มีแรงซื้อในตลาดหุน้โลกท้ังนีม้องว่านักลงทนุเริม่กระจายความเส่ียงจาก

ประเด็นภาษีของสหรฐั 4) มีแรงซื้อในตลาดยุโรปจากราคาพลังงานท่ีลดลงและการลดดอกเบีย้ของ ECB 5) มีแรงซื้อในโลหะมีค่าจากสินทรพัยเ์ส่ียงท่ีผันผวนจากเศรษฐกิจสหรฐัชะลอตัวและสงครามการค้า 6) 

มีแรงขายในกลุ่ม Consumer Discretionary โดยเฉพาะกลุ่มท่องเท่ียวและยานยนต์จากความเส่ียงนโยบายภาษีของสหรฐั 7) หุน้ขนาดเล็กและกลุ่มการเงนิมีแรงขายจากตัวเลขการเติบโตเริม่ชะลอตัวลงและ

ความเส่ียงท่ีเศรษฐกิจถดถอยเพ่ิมขึ้น 8) มีแรงขายในกลุ่มเทคโนโลยีหลังตลาดมีแรงกดดันจากป�จจยัภายนอกและความกังวลต่อการพัฒนา AI ในจนีท่ีจะส่งผลกับอุปสงค์ Semiconductor

Weekly ETF Flows
Offshore investment
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ตลาดหุน้ท่ัวโลกผันผวนหลัง Trump ประกาศ 1) เก็บ Reciprocal Tariffs กับทกุประเทศท่ีส่งออกสินค้ามายังสหรฐัฯ และเรยีกเก็บอัตรา

ภาษีเพ่ิมเติมกับประเทศท่ีมกีารขาดดลุฯกับสหรฐัฯ มากสุดราว 60 ประเทศ  2) ยกเลิกการยกเว้นภาษี "de minimis" สําหรบัสินค้านําเขา้

มูลค่าต�าจากจนี (800$ หรอืน้อยกว่า) ซึง่ภาพรวมแย่กว่าท่ีตลาดคาดและส่งผลต่อกลุ่มอุตฯในวงกว้าง ทําใหใ้นระยะส้ันเราประเมนิว่า

ป�จจยัท่ีมผีลต่อการฟ�้ นตัวของตลาดคือการสนับสนุนเศรษฐกิจของสหรฐัฯ, การฟ�้ นตัวของหุน้และท่าทีการต่อรองของประเทศอ่ืน

• ภาพรวมน้ีทําใหเ้ราประเมินได้ว่า 1) กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีเราคาดว่าได้รบัผลกระทบท้ังทางตรงและทางอ้อมจาก  Reciprocal Tariffs คือ  

Technology Apparels Retail ยานยนต์ Hardware การท่องเท่ียว ธนาคาร Healthcare 2) เรามองว่ากลุ่มบรษัิทคอมเมิซจนีอย่าง PDD 

SHEIN ท่ีมีการขายสินค้าราคาถูกจะได้รบัผลกระทบจากต้นทุนท่ีเพ่ิมขึ้นหลังมีการยุติการยกเว้นภาษี "de minimis“

ในระยะส้ัน เราประเมินว่าป�จจยัท่ีมีผลต่อการฟ�้ นตัวของตลาด คือ

1. การสนับสนุนของทางการสหรฐัฯ โดยล่าสุดวุฒิสภาสหรฐัเสนอแผนขยายเวลาการลดภาษีของทรมัป� (Tax Cuts and Jobs Act of 

2017) และเพ่ิมการลดภาษีอีก $1.5tn รวมถึงเสนอการเพ่ิมเพดานหน้ีสาธารณะสูงสุดถึง $5tn โดย Trump ใหก้ารสนับสนุนเต็มท่ีต่อ

แผนน้ี ขณะท่ีเรามองว่าแผนน้ีจะชว่ยเยียวยาเศรษฐกิจสหรฐัฯจากผลกระทบทาง Tariff ได้ในระยะส้ันหากว่าแผนงบประมาณมีผลทางการ 

2.  การฟ�้ นตัวของกลุ่มเทคฯ ซึง่มองว่ายังคงเป�นเรื่องยากหลังความกังวลเพ่ิมขึ้นจากการปรบัลด CAPEX ของ MSFT และแนวโน้มการ

ปรบัลด META ซึ่งจะทําให ้Peer เริม่ทบทวนแผนและในท่ีสุดจะส่งผลต่อเน่ืองกับกลุ่มเซมิฯและโรงไฟฟ�าท่ีความต้องการการประมวลผล

น้อยลงเชน่กัน ประกอบกับผลกระทบจาก Tariff ทําใหเ้ราเชื่อว่ากลุ่มเทคฯและเซมิฯในระยะส้ันยังคงมีความผันผวนและฟ�้ นตัวยาก

3. ท่าทีการเจรจาต่อรองภาษีจากประเทศอ่ืน เราเชื่อว่าประเด็น Tariff ยังคงมีผลกระทบในภาพเดิมและเป�นแรงกดดันหลักต่อตลาดหุน้ แต

เราคาดว่าการเจรจากันระหว่างประเทศจะชว่ยใหเ้หน็ภาพการฟ�้ นตัวของตลาดหุน้ในระยะส้ัน ในทางตรงกันข้าม ความรุนแรงจะเพ่ิมขึ้น หาก

ประเทศอ่ืนเริม่ Retaliate ซึ่งป�จจุบันหลายประเทศเลือกแนวทางรบัมือต่างกัน จนีเตรยีมกระตุ้นเศรษฐกิจในประเทศ พรอ้มขู่ตอบโต้ ขณะท่ี

ไต้หวันและเกาหลีใต้เน้นการเจรจาแทนการโต้กลับ ส่วนญี่ปุ�นเตรยีมมาตรการชว่ยภาคธุรกิจและต้ังคณะทํางานวิเคราะหผ์ลกระทบ

• ระยะส้ัน เราเน้นต้ังไปท่ีหุน้เชงิรบัและกลุ่ม Domestic ท่ีมีผลกระทบจาํกัดจาก Tariff โดย ตลาดหุน้สหรฐัแนะนํา Verizon, CVS, Pfizer, 

UnitedHealth, Costco, Pepsico, Colgate Palmolive , ตลาดหุน้ยุโรปแนะนํา Siemens, Carrefour, Metro, Deutsche Telekom, 

BNP Paribas, Enel, Iberdrola, ตลาดหุน้จนีแนะนํา Xiaomi, JD.com, Hong Kong Exchange, Trip.com, China Mobile, Tencent, 

Alibaba

ธีมการลงทุนตลาดหุ้นโลก
(%)

Implicit limit

%YoY

(%YoY)

$bn

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

Industry Stocks Tariff Impact

Technology TSMC, บรษัิทซอฟต์แวรท่ี์มี Data 
center ในต่างประเทศ ต้นทุนเพ่ิมขึ้นจากภาษี, การแขง่ขนัลดลง

Apparels LULU, NKE, GAP, ADS ต้นทุนนาํเขา้เพ่ิมขึ้น, ราคาสินค้าสูงขึ้น, กําไรลดลง

Retail WMT, COST, TGT ต้นทุนนาํเขา้สินค้าอาหารเพ่ิมขึ้น

ยานยนต์ RIVN ภาษีนําเขา้ 25%, ราคารถยนต์สูงขึ้น, ยอดขายลดลง

Hardware AAPL ราคาสินค้าสูงขึ้น, ยอดขายลดลง

การท่องเท่ียว บรษัิทท่องเท่ียว, สายการบนิ ต้นทุนการเดนิทางสงูขึ้น, นักท่องเท่ียวลดลง

ธนาคาร ธนาคารพาณิชย์ ความเส่ียงจากภาวะเศรษฐกิจถดถอย, กําไรลดลง

การบนิและอวกาศ Boeing ยอดขายลดลงจากลกูค้าจนี

สุขภาพ AZN, MRK ต้นทุนนาํเขา้ยาเพ่ิมขึ้น, ราคายาแพงขึ้น

US Stock impact

EU Stock impact
Industry Stocks Tariff Impact

เคมีภัณฑ์ (รวมถึงยา) AstraZeneca, Novo 
Nordisk, Roche

มีความเส่ียงสูงท่ีสุด เน่ืองจากมีการส่งออกไป
ยังสหรัฐฯ เกือบหน่ึงในสาม

ยานยนต์ Mercedes, BMW, 
Volkswagen, Stellantis

เผชิญกับภาษีนําเข้า 25% อยู่แล้ว อาจได้รับ
ผลกระทบเพ่ิมเติม

สินค้าแบรนด์หรู (Luxury 
Brand)

Pandora, LVMH, 
Richmond, Kering, 
Ferragamo

ได้รับผลกระทบจากการส่งออกไปยังสหรัฐฯ 
ราว 25-30%

เซมิคอนดักเตอร์ Infineon, NXP อาจได้รับผลกระทบจากภาษีนําเข้าชิป

Industry Stocks Tariff Impact

สินค้าคงทนผู้บริโภคและเครื่องแต่งกาย 
(Consumer Durables & Apparel) Li Ning, Anta Sports ประเมินส่งผลกระทบต่อกําไรราว -56% 

อุปกรณ์และฮาร์ดแวร์เทคโนโลยี (Tech 
Hardware & Equipment) Lenovo, DJI, ZTE ประเมินส่งผลกระทบต่อกําไรราว -46%

ยา (Pharmaceutical) Sinopharm, WuXi AppTec, Shanghai 
Pharmaceuticals ประเมินส่งผลกระทบต่อกําไรราว -33%

สินค้าทนุ (Capital Goods) China Railway Group, CRRC 
Corporation ประเมินส่งผลกระทบต่อกําไรราว -18%

เซมิคอนดักเตอร์ (Semiconductor) SMIC, Hua Hong Semiconductor, 
Will Semiconductor ประเมินส่งผลกระทบต่อกําไรราว -9%

ยานยนต์ (Automobile) - ผลกระทบจาํกัดเน่ืองจากไม่มีการทําตลาดในสหรัฐฯ

ธนาคาร (Banking) ICBC, BOC, AgBank, CCB ผลกระทบทางอ้อมหลังสินเชื่อภาคการผลิตจาํนวนมากอาจ
กลายเป�นหน้ีเสีย (NPL)

China Stock impact

Source: InnovestX Research

Source: InnovestX Research

Source: InnovestX Research
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อัพเดตสถานการณก์องทนุ
THEME PLAY

หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ 
หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ เคยได้แรงหนุนจากท่าทีนโยบายของ Trump ที่เอื้อประโยชน์ และ Yield Curve ที่มแีนวโน้มชนัขึ้น ซึ่งเอื้อต่อการทํากําไรของธนาคาร อยา่งไรก็ดี การ
ประกาศใชม้าตรการภาษีตอบโต้ (reciprocal tariff) ล่าสุดได้สรา้งความกังวลต่อแนวโน้มเศรษฐกิจในระยะถัดไป โดยเฉพาะความเส่ียงที่เศรษฐกิจสหรฐัฯ อาจเขา้สู่ภาวะชะลอตัว
เรว็กว่าที่คาดไว้ ซึ่งอาจกระทบต่อคณุภาพสินเชื่อและความสามารถในการปล่อยสินเชื่อของธนาคารส่งผลใหมุ้มมองต่อหุน้กลุ่มนีเ้ริม่เป�นลบมากขึ้น นักลงทนุจงึควรติดตามความ
ชดัเจนของมาตรการตอบโต้จากประเทศคู่ค้าอยา่งใกล้ชดิในระยะส้ัน

ตราสารหนี้โลก
ผลตอบแทนของตราสารหนี้ (Bond yield) อยูใ่นระดับสูงในรอบหลายป� ประกอบกับความสามารถในการกระจายความเส่ียงที่มคีวามจาํเป�นในภาวะความผันผวนจากสงคราม
การค้าที่รุนแรงขึ้นในป�นี้

หุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็ก
แมหุ้น้ขนาดเล็กในสหรฐัฯ มแีนวโน้มฟ�้ นตัวจากฐานกําไรทีต่�า และ Valuation ยงัอยูใ่นระดับถกูเมื่อเทียบกับหุน้ขนาดใหญ่ แต่ในภาวะที่ความไมแ่นน่อนจากสงครามการค้าทวีความ
รุนแรงขึ้น กลุ่มนี้ยงัมคีวามเปราะบางสูงและอาจเผชญิแรงกดดันต่อเนื่องในระยะส้ัน นักลงทนุควรชะลอการเขา้ลงทนุ และติดตามพัฒนาการของสงครามการค้าอยา่งใกล้ชดิก่อน
พิจารณาปรบักลยุทธอ์ีกครัง้

หุน้เวียดนาม
ตลาดหุน้เวียดนามเผชญิแรงกดดันระยะส้ันจากสหรฐัฯ เตรยีมเก็บภาษีนําเขา้สูงถึง 46% ส่งผลให ้VN-Index รว่งแรง อยา่งไรก็ตาม เศรษฐกิจเวียดนามยงัมพ้ืีนฐานแขง็แกรง่ 
รฐับาลเดินหน้าหนุนการเติบโต และตลาดมโีอกาสถกูยกระดับเป�น FTSE EM ในป�นี้ ราคาที่ยอ่ตัวจงึเป�นจงัหวะทยอยลงทนุ ทั้งนี้ ควรติดตามสถานการณ์การค้าอยา่งใกล้ชดิ

หุน้จนี A-Shares
หุน้จนี A-Shares ราคายงั Laggard ค่อนขา้งมากเมื่อเทยีบกับหุน้จนี H-Shares และมโีอกาสปรบัตัวขึ้น หากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและตลาดหุน้ที่เริม่เหน็ผลชดัเจนมากขึ้น 
ป�จจุบนั ดัชนี CSI 300 ทะลกุรอบสามเหล่ียม ซึ่งเป�นแนวต้านสําคัญที่บรเิวณ 3,980 จุด ทําใหม้โีอกาสปรบัตัวขึ้นต่อไปสู่เป�าหมายที่ 4,450 จุด โดยหุน้จนี A-Shares ถือว่ามี
ความสัมพันธต่์อหุน้โลกและหุน้สหรฐัฯ ต�า ทําใหอ้าจได้รบัผลกระทบจาํกัดจากความไมแ่น่นอนของสงครามการค้า

( 7 - 11 Apr 25)



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
EVENT PLAY

หุน้เฮลท์แครโ์ลก
กลุ่ม Global Healthcare ได้แรงหนุนจากการ Rotation จากหุน้ Growth เขา้สู่หุน้ Defensive ท่ามกลางความผันผวนในตลาดโลกที่เพ่ิมขึ้น โดยหุน้เฮลทแ์ครโ์ลกเคล่ือนไหว
แขง็แกรง่กว่าดัชนีโลก และ Valuation ยงัอยูใ่นระดับไมแ่พง ในระยะส้ัน แนะนําใหน้ักลงทนุเน้นลงทนุในกลุ่ม Defensive เพ่ือลดความผันผวนของพอรต์

หุน้เกาหลีใต้
แนวโน้มราคาชปิหน่วยความจาํเริม่ฟ�้ นตัว เป�นสัญญาณสนับสนุนต่อตลาดหุน้เกาหลีใต้ เนื่องจากหุน้ผู้ผลิตชปิมสัีดส่วนใหญ่ในดัชนี ขณะเดียวกันดัชนีความเชื่อมัน่ธุรกิจเกาหลีใต้
กลับมาฟ�้ นตัวครัง้แรกในรอบ 5 เดือน และเริม่เหน็สัญญาณการฟ�้ นตัวของการส่งออก เป�นสัญญาณบวกต่อเศรษฐกิจเกาหลีใต้ อยา่งไรก็ตาม ระยะส้ันโดนแรงกดดันจากภาษี
นําเขา้ของสหรฐั

หุน้ไทย
ตลาดหุน้ไทยเริม่ฟ�้ นตัวจากมาตรการกระตุ้นตลาดทนุของภาครฐั เชน่ ThaiESG Extra, Jump+ และ TISA ซึ่งชว่ยฟ�้ นความเชื่อมัน่ ดัชนี SET ป�ด Gap ชว่งโควิด และเริม่มี
สัญญาณ Bullish Divergence ขณะที่ราคาลงสู่โซน Oversold บง่ชีจุ้ดกลับตัว อยา่งไรก็ตาม สงครามการค้าอาจกดดันตลาดระยะส้ัน แต่ด้วย Valuation ที่ยงัถกู ทําให ้
Downside ค่อนขา้งจาํกัด

( 7 - 11 Apr 25)
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ประเด็นสําคัญสัปดาหน์ี้

• ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 2 ป� ปรับตัวลดลง 
0.12%, พันธบตัรรฐับาลไทยอายุ 5 ป� ปรับตัวลดลง 0.16% และพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 10 
ป� ปรบัตัวลดลง 0.12% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ผลประมูลพันธบตัรรฐับาลอายุ 10 ป� ออกมาทีผ่ลตอบแทนเฉล่ีย 1.94% ปรบัตัวลดลง
0.12% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ในชว่งวันที่ 24 - 28 มนีาคม พ.ศ. 2568 นกัลงทนุต่างชาติขายสุทธพัินธบตัรรฐับาลอายุนอ้ย
กว่า 1 ป� ประมาณ 84 ล้านบาท และขายสุทธพัินธบตัรรฐับาลอายุมากกว่า 1 ป� ประมาณ 1,087
ล้านบาท

• ตลาดหุน้กู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในชว่งวันที่ 24 – 28 มนีาคม พ.ศ. 2568 มหีุน้กูภ้าคเอกชนที่
ขึ้นทะเบยีน THAIBMA จาํนวน 19,672.40 ล้านบาท โดยมอีายุต้ังแต่ 1 - 9 ป� เสนอขายผู้
ลงทนุสถาบนั และ/หรอื ผู้ลงทนุรายใหญ่ และ/หรอื ผู้ลงทนุทั่วไป

• ตลาดหุน้กู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุน้กู้
ภาคเอกชนที่มอีนัดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุไมเ่กิน 1 ป� ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย
0.05% - 0.07%, อายุ 2 – 5 ป� ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย 0.12% - 0.14% และ อายุ 7 – 15 ป�
ปรบัตัวลดลง 0.09% - 0.11% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

31 ม.ีค. – 4 เม.ย. 2568

16

ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุน้กู้ตลาดรองท่ีนา่สนใจ
ลงทนุหุน้กู้อายุไมเ่กิน 5 ป� อันดับความน่าเชื่อถืออยูใ่นระดับกลางถึงสูง

CPALL
หุน้กู้ของบรษัิท ซพีี ออลล์ จาํกัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 4 ป� 
อันดับเครดิตหุน้กู้ระดับ  AA- เสนอขายผู้ลงทนุทั่วไป (Public Offering)

Source: ThaiBMA, InnovestX Wealth Products & Strategy , InnovestX Research

กราฟแสดงผลตอบแทนพันธบัตร 10 ป� ของไทยและสหรัฐฯ

มูลค่าซื้อขายตราสารหนี้สุทธิของนักลงทุนต่างชาติต้ังแต่ 
2 ม.ค. – 2 เม.ย. 2568 อยู่ท่ี 16,964 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 02/04/2025
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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 เอกซ”์) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ ์เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ”์) 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 และหา้มมิใหม้ีการทําซ�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 ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ ์จาํกัด
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, BRI, 
BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EPG, ERW, 
ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, 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, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, KCE, KCG, KEX, 
KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, NYT, OCC, OR, ORI, 
OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, 
SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, 
SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, 
TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, 
KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, 
SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP
Companies with Good CG Scoring
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, 
JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, 
SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, 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.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition (Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2023 to 28 October 2024) is publicized.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, 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, BRI, BRR, BSBM, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, 
GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, 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, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, 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, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, 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, SCGP, SCM, 
SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TEGH, TFG, TFI, 
TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, 
VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, EAST, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NEX, NTSC, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PTC, RT, S, SAWAD, 
SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UOBKH, UREKA, VNG, WELL, WIN, XPG
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, 
BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, 
GLORY, GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, 
KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, 
NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, 
RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, 
SMART, SMD100, 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, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, 
THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, 
UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, VS, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, XYZ, YGG, YONG, ZAA, ZIGA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of January 15, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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