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บทสรุป
• ตลาดหุน้ท่ัวโลกฟ�้ นตัวดีหลังกลุ่มเทคฯและเซมฯิปรบัตัวขึ้นนําตลาดอานิสงส์จากงบในกลุ่มท่ีโตดี ขณะท่ี Fed มมีติคงอัตราดอกเบีย้ท่ีระดับเดิมในเดือนน้ีแต่เริม่ส่งสัญญาณการปรบัลดดอกเบีย้ในเดือนก.ย.

• กระแสเงนิในวันท่ี 30 ก.ค. 2024 1) กระแสเงนิในตราสารหน้ีผันผวน 2) มแีรงซื้อในตลาดหุน้ EM จากแรงเก็งกําไรบนมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจนีและการฟ�้ นตัวของแนวโน้มกําไร 3) มแีรงซื้อในธมี 

Value มองว่าเป�นผลจากการเปล่ียนกลุ่มเล่นจากธมี Growth ส่วนกระแสเงนิในกลุ่มเทคโนโลยีค่อนข้างผันผวน 4) มเีงนิไหลเข้ากลุ่มพลังงานเก็งกําไรบนเรื่องความขัดแย้งเชงิภมูริฐัศาสตร ์5) กระแสเงนิใน

ตลาดหุน้จนีค่อนข้างผันผวน 6) มแีรงขายในกลุ่ม Consumer Discretionary จากความกังวลด้านกําลังซื้อ รวมไปถึงกลุ่ม Consumer Staples จากกําลังซื้อท่ีลดลง 7) กลุ่มท่ีอิงกับเศรษฐกิจอย่างสินค้า

อุตสาหกรรมและ Materials มแีรงขายจากความกังวลเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวลง

• FOMC คงอัตราดอกเบีย้นโยบายไว้ท่ี 5.25-5.5% ตามท่ีคาดการณ์ ใหข้้อมูลโดยสรุปความเส่ียงต่อเป�าหมายการจา้งงานและเงนิเฟ�อมคีวามสมดลุมากขึ้น เศรษฐกิจกําลังกลับสู่ภาวะปกติ ไมไ่ด้อ่อนแอหรอื

รอ้นแรงเกินไป จากท่าทีของ FED มองออกไปในทิศทางท่ี Dovish และมคีวามน่าจะเป�นในการลดดอกเบีย้ในเดือน ก.ย. มากขึ้น ขึ้น ซึ่งจะส่งผลดีกับสินทรพัย์เส่ียงมากขึ้น

• META เผยงบดีกว่าคาดในทกุมติิโดยมแีรงหนุนหลักจาก Ads ท่ีดีขึ้นหลังมกีารนํา AI มาพัฒนาแพลตฟอรม์อย่าง IG Reels ซึ่งทําใหต้รงเป�าหมายลกูค้ามากขึ้นซึ่งเราเชื่อว่าภาพน้ีจะยังดําเนินต่อไปในชว่ง 

2H24 ประกอบกับแนวโน้มการลดดอกเบีย้ของ Fed ท่ีจะยิ่งเรง่ภาพการฟ�้ นตัวอุตฯ Ads ได้เชน่กัน อย่างไรก็ดีส่ิงท่ีต้องติดตามและยังคงเป�นป�จจยัเส่ียงของบรษัิทคือแนวโน้มธุรกิจ Metaverse Reality Labs

• ถึงแมง้บและคาดการณ์จะออกมาดีท้ัง QCOM และ ARM แต่อย่างไรก็ดีด้วยรายได้จากค่าลิขสิทธิ ์ARM ท่ีออกมาต�ากว่าคาดและยอดขายสมารท์โฟนของ ARM ท่ีทรงตัวด้วยภาพน้ีทําใหต้ลาดตอบสนองเชงิ

ลบและหุน้ปรบัตัวลง ซึ่งในภาพรวมหากตัดความคาดหวังตลาดออก เรามองว่างบและแนวโน้มท่ีออกมายังคงอยู่ในทิศทางการฟ�้ นตัวท่ีดี ทําใหเ้รามองว่ารคาหุน้ท่ีปรบัตัวลงอาจจะเป�นโอกาสในการลงทนุท่ีดี

• งบของ eBay และ Etsy ออกมาในทิศทางเดียวกัน โดยมแีรงหนุนหลักท่ีเหมอืนกันจากการลงทนุ AI มาใชพั้ฒนาแพลตฟอรม์ ประกอบกับกลยุทธเ์ฉพาะตัว แต่ด้วยการแข่งขนัในอุตฯคอมเมซิท่ีรุนแรง ประกอบ

กับแรงซื้อผู้บรโิภคท่ีเปราะบาง ทําใหเ้รายังคงแนะนําลงทนุและอยู่ในหุน้ขนาดใหญ่ท่ีมผีลกระทบจาํกัด โดยเราชอบ AMZN

• แนวโน้มผลประกอบการบรษัิทจดทะเบยีนจนีQ2 ยังอ่อนแอโดยรวมคาดกําไรลดลง 4.6% จากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจแนะนําลงทนุบรษัิทขนาดใหญ่ท่ีคาดมกํีาไรเติบโตอย่าง Xiaomi, Baidu, AIA, Tencent

•  PMI จนียังหดตัว แต่กลุ่มเครื่องใชไ้ฟฟ�าเริม่เหน็การฟ�้ นตัวจากมาตรการกระตุ้นการใชจ้า่ยผ่านการอุดหนุนเครื่องใชไ้ฟฟ�าแต่ผลลัพธอ์าจต้องใชเ้วลาถึงจะชว่ยใหภ้าพเศรษฐกิจดีขึ้นด้วยภาพน้ีแนะนํา Haier

• สหรฐักําลังพิจารณาข้อจาํกัดในการเข้าถึงชปิหน่วยความจาํ AI และอุปกรณ์ท่ีจาํเป�นในการผลิตของจนี โดย ญ่ีปุ�น เนเธอรแ์ลนด์ และเกาหลีใต้ จะไมถ่กูควบคมุภายใต้กฎใหม ่ด้วยภาพน้ี เรามองว่า ASML, 

Tokyo Electron, SK Hynix และ Samsung มคีวามน่าสนใจจากผลประกอบการ 2Q24 แข็งแกรง่ใน แนวโน้มท่ีดีและคลายความกังวลเก่ียวกับการควบคมุชปิลดลง

• ADS 2Q24 ไตรมาสแหง่การแขง่ขนักีฬา หนุนงบเติบโตแข็งแกรง่ โดดเด่นสุดในกลุ่ม แต่อย่างไรก็ดี กลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยยังคงมคีวามเส่ียงจากเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอและแรงซื้อท่ีชะลอตัว รวมถึงการแข่งขนั

ด้านราคาจากคู่แข่ง เราแนะหลีกเล่ียงการลงทนุในกลุ่มน้ีไปก่อน และแนะมองอีกทีในชว่งท่ีเศรษฐกิจฟ�้ นตัวดี ขณะท่ีในตอนน้ีแนะมองกลุ่มสินค้าจาํเป�นอย่าง WMT และ COST ท่ียังคงมแีรงซื้อท่ีมนัคงอยู่ 

• ในภาพรวมนี ้ทําใหเ้ราแนะนําลงทนุ 1) AMZN($223.9) ท่ีมกีารควบคมุต้นทนุท่ีดีและได้รบัประโยชนจ์ากอุปสงค์ AI ท่ีเติบโต 2) ARM ($131.6) ท่ีหากตัดความคาดหวงัตลาดออกเรามองวา่งบและ

แนวโนม้ยงัคงดีโดยเฉพาะจากความต้องการ AI ท่ีเพ่ิมขึ้น ทําใหเ้รามองราคาหุน้ท่ีปรบัตัวลงในตอนนีเ้ป�นโอกาสในการลงทนุท่ีดี 
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สรุปผลตอบแทนรายชั้นสินทรัพย์

Source: Bloomberg, InnovestX

Stock Bond Currency %Chg %Chg %Chg
Index (Local currency) 10-year Yield %DoD (bps) (vs USD) %DoD Commodities Price DoD Sector DoD Crypto Assets DoD

Thailand 1,320.9 1.0% 2.6 -0.6 35.7 -0.9% Natural Gas 2.0 -4.2% REIT -0.1% Chainlink -3.7%
Singapore 3,455.9 0.4% 2.9 -4.9 1.3 -0.5% Baltic Dry Index 1,708.0 -3.1% Real Estate 0.1% TRON -3.3%
Malaysia 1,625.6 0.8% 3.7 -2.4 4.6 -0.7% Corn 382.8 -1.5% Healthcare 0.2% Litecoin -3.3%
Indonesia 7,255.8 0.2% 6.9 -3.3 16,260.0 -0.2% Sugar 18.9 -0.9% Financials 0.4% Dogecoin -3.2%
Philippines 6,619.1 0.2% 5.0 -7.7 58.4 -0.5% Coffee 229.2 -0.7% Cons Staples 0.4% Bitcoin Cash -2.5%
Vietnam 1,251.5 0.5% 2.8 0.0 25,264.0 -0.1% Palm oil 4,028.0 -0.3% Utilities 1.0% Avalanche -2.4%
India 37,172.8 0.4% 7.0 -0.1 83.7 0.0% Cotton 68.0 -0.2% Energy 1.1% Polygon -2.2%
China 2,938.7 2.1% 2.1 0.8 7.2 -0.2% Rice 15.3 0.1% ICT 1.3% Polkadot -2.2%
Hong Kong 17,344.6 2.0% 3.0 -6.5 7.8 0.0% Soybean 1,028.5 0.1% Industrials 1.5% Solana -1.9%
Japan 39,101.8 1.5% 1.1 5.2 150.0 -1.8% Soybean meal 354.1 0.6% Materials 1.6% Cardano -1.8%
South Korea 2,770.7 1.2% 3.1 0.2 1,371.2 -1.0% Wheat 527.3 0.6% Cons Disc 1.6% Bitcoin -1.8%
Taiwan 22,199.4 -0.1% 1.7 -3.5 32.8 0.0% EU Coal 118.7 0.7% IT 3.6% Ethereum -1.2%
Australia 8,320.4 1.8% 4.1 -16.4 1.5 -0.1% Rubber 316.5 1.1% Cronos -0.8%
UK 8,368.0 1.1% 4.0 -7.3 0.8 -0.2% Gold 2,447.6 1.5% %Chg XRP 3.4%
Germany 18,508.7 0.5% 2.3 -3.6 1.8 -0.1% Silver 29.0 2.2% Style/Basket DoD
France 7,531.5 0.8% 2.9 -4.1 6.1 -0.1% Copper 417.7 2.3% Rate Sensitive 0.0%
Switzerland 12,317.4 0.3% 0.4 -3.8 0.9 -0.5% Oil - Brent 80.7 2.7% Defensive 0.1% ETF %Chg
Italy 33,763.9 -0.4% 3.7 -4.6 1,788.6 -0.1% EU Gas 35.1 2.7% Low vol 0.1% Thematics DoD
Spain 11,065.0 -1.2% 3.0 -4.4 153.7 -0.1% Aluminium 2,242.0 3.1% High Dividend 0.2% Genomic 0.5%
Greece 1,478.2 1.2% 3.3 -3.7 314.8 -0.1% Domestic 0.2% Innovation 1.3%
US 5,522.3 1.6% 4.0 -11.0 104.1 -0.4% Fixed Income %Chg Small 0.4% Cybersecurity 1.4%
Canada 23,110.8 1.3% 3.2 -7.1 1.4 -0.3% DoD Value 0.4% Clean Energy 1.6%
Mexico 53,094.0 1.5% 5.8 -6.5 18.6 -0.8% Thai Govt bond - 10yr 0.0% Asset Sensitive 0.5% ESG 1.9%
Brazil 127,651.8 1.2% 10.5 0.0 5.7 0.7% Global HY 0.1% Commodities 0.7% Gaming 1.9%
Argentina 1,507,784.6 6.8% 8.7 -0.7 930.8 -0.1% Global Investment Grade 0.3% High Beta 0.9% Cloud & Big Data 1.9%
World 1.6% U.S. Treasury 0.5% Large 1.0% Metaverse 2.2%
DM 1.6% Global Inflation-linked 0.6% Growth 1.6% EV 2.5%
EM 1.2% Global Treasury 0.8% Global Cyclical 2.0% Semiconductor 8.2%



กระแสเงนิในวันท่ี 30 ก.ค. 2024 1) กระแสเงนิในตราสารหน้ีผันผวน กระแสเงนิผันแปรไปกับความคาดหวังในการลดดอกเบีย้ ท้ังน้ีความชดัเจนเพ่ิมขึ้นทําใหก้ระแสเงนิมแีนวโน้มไหลเขา้ตราสารหน้ี 2) มแีรงซื้อ

ในตลาดหุน้ EM จากแรงเก็งกําไรบนมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจนีและการฟ�้ นตัวของแนวโน้มกําไร รวมถึงค่าเงนิดอลลารท่ี์มแีนวโน้มอ่อนค่า 3) มแีรงซื้อในธมี Value มองว่าเป�นผลจากการเปล่ียนกลุ่ม

เล่นจากธมี Growth ส่วนกระแสเงนิในกลุ่มเทคโนโลยค่ีอนขา้งผันผวน 4) มเีงนิไหลเขา้กลุ่มพลังงานเก็งกําไรบนเรื่องความขดัแยง้เชงิภมูริฐัศาสตร ์5) กระแสเงนิในตลาดหุน้จนีค่อนขา้งผนัผวน ล่าสุดมแีรง

ขายจากความผิดหวังในมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและตัวเลขเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอ 6) มแีรงขายในกลุ่ม Consumer Discretionary จากความกังวลด้านกําลังซื้อโดยเฉพาะรถยนต์ ท่องเท่ียวและสินค้าหรูหรา 

รวมไปถึงกลุ่ม Consumer Staples จากกําลังซื้อท่ีลดลง 7) กลุ่มท่ีอิงกับเศรษฐกิจอยา่งสินค้าอุตสาหกรรมและ Materials มแีรงขายจากความกังวลเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวลง

Source: Bloomberg, InnovestX

กระแสเงินผันแปรไปกับความคาดหวังในการลดดอกเบี้ย...ยังกังวลตลาดจีน
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FED ส่งสัญญาณลดดอกเบี้ยในเดือน ก.ย.

Source: Bloomberg, InnovestX

• การตัดสินใจของ FOMC: คงอัตราดอกเบีย้นโยบายไว้ท่ี 5.25-5.5% ตามท่ีคาดการณ์

ไว้มติเป�นเอกฉันท์

• การเปล่ียนแปลงในถ้อยแถลง: 1) เพ่ิมขอ้ความว่าคณะกรรมการใหค้วามสนใจต่อ

ความเส่ียงท้ังสองด้านของภารกิจคู่ (dual mandate) แทนท่ีจะเน้นเฉพาะความเส่ียง

ด้านเงนิเฟ�อ 2) ระบุว่าเงนิเฟ�อยงัคง "สูงกว่าเป�าหมายเล็กน้อย" แทนท่ีจะเป�น "สูงกว่า

เป�าหมาย“ 3) กล่าวถึงความก้าวหน้า "บางส่วน" ในการลดเงนิเฟ�อ แทนท่ีจะเป�น 

"เล็กน้อย“ 4) ปรบัการประเมินตลาดแรงงาน โดยระบุว่าการจา้งงานชะลอตัวลง และ

อัตราการว่างงานเพ่ิมขึ้นแต่ยงัอยูใ่นระดับต�า

• ประเด็นสําคัญจากแถลงขา่วของประธาน Powell: 1) การลดอัตราดอกเบีย้อาจเกิดขึ้น

ได้เรว็ท่ีสุดในการประชมุเดือนกันยายน 2) มีการหารอืถึงความเป�นไปได้ในการลดอัตรา

ดอกเบีย้ในการประชมุครัง้น้ีแต่เสียงส่วนใหญ่สนับสนุนใหค้งอัตราไว้ 3) ความเส่ียงต่อ

เป�าหมายการจา้งงานและเงนิเฟ�อมีความสมดลุมากขึ้น เศรษฐกิจกําลังกลับสู่ภาวะปกติ 

ไม่ได้อ่อนแอหรอืรอ้นแรงเกินไป 4) ไม่ได้พิจารณาการลดอัตราดอกเบีย้ 50bps

• จากท่าทีของ FED มองว่าออกไปในทิศทางท่ี Dovish และมคีวามน่าจะเป�นในการลด

ดอกเบีย้ในเดือน ก.ย. มากขึ้น ซึ่งจะส่งผลดีกับ 1) ราคาทองคํา 2) ราคาพันธบตัรและ

ตราสารหน้ีในภาพรวม 3) กระแสเงนิไหลเขา้ EM ในระยะส้ัน 4) เงนิไหลเขา้สินทรพัย์

เส่ียงเพ่ิมขึ้น (เศรษฐกิจยงัไม่มีป�ญหา)
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META งบดี...Ads โตจากการนํา AI เข้ามาพัฒนา

Source: Bloomberg, InnovestX

• META เผยงบดีกว่าคาดในทกุมิติโดยมีแรงหนุนหลักจาก Ads ท่ีดีขึ้นหลังมีการนํา AI 

มาพัฒนาแพลตฟอรม์อยา่ง IG Reels ซึ่งทําใหต้รงเป�าหมายลกูค้ามากขึ้น

• รายได้เติบโต 22%YoY และ EPS โตราว 73%YoY แตะ $5.2 ต่อหุน้ โดยทกุธุรกิจโตดี

สม�าเสมอ  Ads +22%YoY ,Family of Apps +22%YoY Reality Labs +28%YoY และ

ธุรกิจอ่ืน +73%YoY ด้านจาํนวนผู้ใชง้านท้ังหมดเพ่ิมขึ้นเป�น 3.27 พันล้านคน

• ในระยะถัดไป 1) บรษัิทคาดรายได้ 3Q24 อยูท่ี่ราว 38.5-$41bn 2) เพ่ิมการลงทนุ AI 

อยูท่ี่ราว 37-$40bn ซึ่งเป�นไปในทิศทางเดียวกันกับ GOOGL MSFT ท่ีพยายามเพ่ิม

ความสามารถทางการแขง่ขนัใหเ้ท่าทันอุปสงค์ท่ีโต นอกจากน้ีภาพน้ีสะท้อนได้ว่ากลุ่ม

ชปิประมวลผล AI ก็น่าจะได้ประโยชน์จากการลงทนุ AI ในบ.ใหญ่ท่ีเพ่ิมขึ้นด้วย 

• ภาพรวมเรามองว่างบออกมาโตแกรง่และดีในทกุมิติ โดยมีแรงหนุนหลักจาก Ads ท่ี

ฟ�้ นตัวอานิสงส์จากการพัฒนา AI ซึ่งเราเชื่อว่าภาพน้ีจะยงัดําเนินต่อไปในชว่ง 2H24 

ประกอบกับแนวโน้มการลดดอกเบีย้ของ Fed ท่ีจะยิง่เรง่ภาพการฟ�้ นตัวอุตฯ Ads ได้

เชน่กัน อยา่งไรก็ดีส่ิงท่ีต้องติดตามและยงัคงเป�นป�จจยัเส่ียงของบรษัิทคือ 1) ธุรกิจ 

Metaverse Reality Labs ท่ียงัคงขาดทนุ 2) ความต้องการแว่นตาอัจฉรยิะท่ีรว่มมือ

กับ Ray-Ban มีแนวโน้มเกินความสามารถในการผลิตของ META 3) การลงทนุท่ี

เพ่ิมขึ้นอาจกดดันค่าใชจ้า่ยของบรษัิทได้ในระยะส้ัน

• เรามองว่ายงัคงหาจงัหวะการเก็งกําไรใน Meta ได้ในชว่ง 2H24 โดยแนะมองจงัหวะท่ี

ราคายอ่ตัวลง 
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QCOM และ ARM งบและคาดการณ์ดีกว่าคาด...แต่หุน้ลงแรง?

Source: Bloomberg, InnovestX

• Qualcomm (QCOM) เผยรายได้ใน 3Q24 ดีกว่าคาดและเติบโต 11%YoY โดย

ยอดขายสมารท์โฟนเพ่ิมขึ้น 12% ขณะท่ียอดขายในภาคยานยนต์พุ่งขึ้น 87%

• นอกจากนี้ใหค้าดการณ์งบ 4Q24 ดีกว่าคาดโดยมองอยูท่ี่ $9.5bn-$10.3bn และกําไร

อยูท่ี่ 2.45-$2.65 ต่อหุน้ ท้ังนี้มองความต้องการสมารท์โฟนกําลังฟ�้ นตัว ประกอบกับ

พยายามลดการพ่ึงพาสมารท์โฟนด้วยการขยายธุรกิจไปยงัคอมพิวเตอรแ์ละยานยนต์

• ด้าน Arm เผยงบดีกว่าคาดและเติบโต โดยรายได้โต 39%YoY และกําไรอยูท่ี่ 40cents 

ต่อหุน้ โดยมแีรงหนุนจากรายได้สิทธบิตัรท่ีดีกว่าคาด นอกจากนี้ใหค้าดการณ์ใน

ภาพรวมท้ัง 2Q25 และ FY25 โตดีกว่าคาด

• ถึงแมง้บและคาดการณจ์ะออกมาดีท้ัง QCOM และ ARM แต่อยา่งไรก็ดีด้วยรายได้

จากค่าลิขสิทธ์ ARM ท่ีออกมาต�ากว่าคาดและยอดขายสมารท์โฟนของ ARM ท่ีทรงตัว

ด้วยภาพน้ีทําใหต้ลาดตอบสนองเชงิลบและหุน้ปรบัตัวลง

• ในภาพรวมหากตัดความคาดหวังตลาดออก เรามองว่างบและแนวโน้มท่ีออกมายงัคง

อยูใ่นทิศทางการฟ�้ นตัวท่ีดี โดย 1) เรามองว่าตลาดสมารท์โฟนยงัคงมภีาพการฟ�้ นตัว 

แต่เป�นไปอยา่งชา้ๆ ซึ่งเราเชื่อว่าใน 2H24 จะมภีาพการฟ�้ นตัวท่ีโดดเด่นมากกว่านี้ 2) 

อุปสงค์จาก AI ท่ีเติบโตยงัคงเป�นป�จจยัหลักท่ีสนับสนุนการเติบโตท่ีดี ด้วยภาพนี้ทําให้

เรามองว่ารคาหุน้ท่ีปรบัตัวลงอาจจะเป�นโอกาสในการลงทุนหุน้ท่ีจะให ้Risk Reward ท่ี

ดี พรอ้มคาดหวังการฟ�้ นตัวใน 2H24

QCOM

ARM
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eBay และ Etsy งบดีจากการพัฒนาแพลตฟอร์มด้วย AI 

Source: Bloomberg, InnovestX

• eBay เผยงบ 2Q24 ดีกว่าคาดโดยรายได้โต 1%YoY หลังปรมิาณการซื้อขายสินค้า 

(GMV) เพ่ิมขึ้น 1% นอกจากนี้ใหค้าดการณ์การเติบโตของ GMV ท่ีทรงตัวใน 3Q24 

และโต 1% ใน 4Q24

• Etsy เผยรายได้ 2Q24 โตดีกว่าคาด 3%YoY โดยมแีรงหนุนจากจาํนวนผู้ขายท่ีเพ่ิมขึ้น 

6%YoY ซึ่งส่งผลใหค่้าธรรมเนียมจากอัตราการหกัส่วน (Take Rate) เพ่ิมขึ้นราว 

22%YoY โดยภาพนี้ชว่ยชดเชยปรมิาณการซื้อขายรวมท่ีหดตัวได้

• เรามองว่างบของ eBay และ Etsy ออกมาในทิศทางเดียวกัน โดยมแีรงหนุนหลักท่ี

เหมอืนกันจากการลงทนุ AI มาใชพั้ฒนาแพลตฟอรม์ ประกอบกับกลยุทธเ์ฉพาะตัว โดย 

eBay เน้นท่ีการขยายหมวดหมูสิ่นค้าเฉพาะทาง เชน่ อะไหล่รถยนต์ สินค้าหรูหรา และ

ขยายบรกิารด้านการชาํระเงนิ ขณะท่ี Etsy ใหค้วามสําคัญกับการขายของขวัญ โดยมี

ฟ�เจอร ์Gift Mode และแผนการเป�ดตัวโปรแกรมความภกัดีในชว่งครึ่งหลังของป�

• ขณะท่ีภาพรวมเรามองว่าการเติบโตใน E-commerce ยงัคงสะท้อนใหเ้หน็ถึงแรงซื้อ

ของผู้บรโิภคท่ีเน้นกลยุทธใ์นการจบัจา่ยโดยเน้นท่ีสินค้าออนไลน์ท่ีมีโปรโมชัน่มากกว่า 

B2B ซึ่งทําใหภ้าพรวมแรงซื้อยงัคงมคีวามเปราะบาง ประกอบกับหากพิจารณารว่มกับ

การแขง่ขนัในคอมเมริซ์ท่ียงัคงรุนแรง ทําใหเ้รามองว่าการลงทนุในกลุ่มนี้อาจจะเน้นไป

ท่ีรายใหญ่ท่ีมผีลกระทบจาํกัดและมแีรงซื้อท่ีดีอยา่ง AMZN

eBay

Etsy
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แนวโน้มผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนจีนไตรมาส 2 ยังอ่อนแอ

Source: Bloomberg, InnovestX

• จากการเผยขอ้มูลเบื้องต้นของ Morgan Stanley พบว่าบรษัิทจดทะเบยีนในจนีมแีนวโน้มผล

ประกอบการในไตรมาสท่ี 2 ท่ีอ่อนตัว โดยรวมคาดกําไรลดลง 4.6% ซึ่งแยล่งเมื่อเทียบกับไตร

มาสก่อนหนา้ท่ีมกํีาไรเป�นบวก 2.2% โดยมปี�จจยัท่ีส่งผลกระทบคือ 1) การชะลอตัวทางเศรษฐกิจ

ในไตรมาสท่ี 2 ต�ากว่าท่ีคาดการณ์ไว้ 2) นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีไมช่ดัเจน 3) บรษัิทท่ีมกีาร

ส่งออกมแีนวโน้มท่ีดีกว่าบรษัิทท่ีพ่ึงพาตลาดภายในประเทศ 4) บรษัิทขนาดใหญ่มผีล

ประกอบการดีกว่าบรษัิทขนาดเล็กและขนาดกลาง

• ดัชนี CSI 300 ของจนีปรบัตัวลงเกือบ 9% จากจุดสูงสุดในเดือนพฤษภาคม 2566 นักลงทนุ

ต่างชาติมแีนวโน้มท่ีจะถอนเงนิออกจากตลาดหุน้จนีเป�นเดือนท่ีสองติดต่อกันในเดือนกรกฎาคม

และการประกาศมาตรการสนับสนุนจากการประชมุ Politburo ไมไ่ด้ส่งผลกระทบอยา่งมี

นัยสําคัญต่อตลาดหุน้

• สําหรบัแนวโน้มระยะถัดไปของตลาดหุน้จนีคาดว่า 1) ผลประกอบการบรษัิทจดทะเบยีนอาจยงั

ไมไ่ด้ผ่านจุดต�าสุด 2) บรษัิทท่ีมกีารดําเนินงานในตลาดต่างประเทศอาจมผีลประกอบการท่ีดีกว่า 

3) เน้นลงทนุในบรษัิทชัน้นาํของอุตสาหกรรมเพ่ือความมัน่คงของผลประกอบการ

• เรามมุีมมองต่อสถานการณ์ผลประกอบการของบรษัิทจดทะเบยีนจนียงัคงมคีวามท้าทาย 

โดยเฉพาะการบรโิภคในประเทศท่ียงัอ่อนแอ การฟ�้ นตัวของตลาดหุน้จนีอาจต้องใชเ้วลาและ

ขึ้นอยูกั่บป�จจยัหลายประการ รวมถึงนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีชดัเจนและการฟ�้ นตัวของการ

บรโิภคภายในประเทศ ด้วยภาพนี้แนะนําลงทนุบรษัิทขนาดใหญ่ท่ีคาดมกํีาไรเติบโตอยา่ง Xiaomi, 

Baidu, AIA, Tencent 
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PMI จีนยังหดตัว แต่กลุ่มเครื่องใช้ไฟฟ�าเริ่มเหน็การฟ�้ นตัวจากมาตรการ

Source: Bloomberg, InnovestX

• NBS ได้ประกาศดัชนีผู้จดัการฝ�ายจดัซื้อ (PMI) ภาคการผลิตของจนีในเดือนกรกฎาคมท่ี 

49.4 ยงัคงอยูใ่นภาวะหดตัวจากเดือนก่อนท่ี 49.5 แมจ้ะยงัซบเซาลงของภาคการผลิต 

แต่ยงัมอุีตสาหกรรมท่ียงัดีอยูบ่า้ง จากนโยบายอุดหนนุเครื่องใชไ้ฟฟ�าในบา้นของจนี ซึ่ง

เหน็ได้ชดัจากตลาดเครื่องใชไ้ฟฟ�าอาจเหน็การเติบโตของปรมิาณการขายท่ีคงท่ี แต่ราคา

ขายเฉล่ียลดลง

• ท้ังนี้รฐับาลจนีได้มกีารออกมาตรการกระตุ้นการใชจ้า่ยผ่านการอุดหนนุเครื่องใชไ้ฟฟ�าใน

บา้นก่อนหนา้นี ้แต่อาจต้องใชเ้วลาสักระยะกว่าจะเหน็ผลในคําส่ังซื้อภาคการผลิต เนื่องจาก

ผู้บรโิภคยงัระมดัระวังการใชจ้า่ยจากวิกฤตอสังหารมิทรพัย์

• สําหรบัตลาดเครื่องใชไ้ฟฟ�าของจนีป�จจุบนั Midea แซงหน้า Gree ขึ้นเป�นผู้นําตลาด

เครื่องปรบัอากาศ ด้วยส่วนแบง่ตลาดออนไลน์ 26% Haier ยงัคงครองส่วนแบง่ตลาด

สูงสุดในตู้เยน็และเครื่องซกัผ้า ท่ี 39% และ 38% ตามลําดับ

• แมว่้ารฐับาลจนีจะออกมาตรการกระตุ้นการบรโิภคเครื่องใชไ้ฟฟ�า แต่ผลลัพธอ์าจต้องใช้

เวลาถึงจะชว่ยใหภ้าพเศรษฐกิจดีขึ้น เนื่องจากความเชื่อมัน่ของผูบ้รโิภคยงัคงอ่อนแอจาก

ผลกระทบของวิกฤตอสังหารมิทรพัย ์อยา่งไรก็ตามการแขง่ขนัท่ีเพ่ิมขึ้นระหว่างแบรนด์

อาจนําไปสู่ราคาท่ีดึงดดูใจผู้บรโิภคมากขึ้น ซึ่งอาจชว่ยกระตุ้นยอดขายในระยะยาว

• เรายงัคงชอบ Haier Smart Home และ Xiaomi ท่ีได้รบัประโยชน์จากการสนับสนุนของ

ทางการจนี รวมถึงงมองแนวโน้มธุรกิจยงัคงดี

http://ds.prod.bloomberg.com/%7BAVAT%20414479412%3CGO%3E%7D
http://ds.prod.bloomberg.com/%7BAVAT%20414440022%3CGO%3E%7D
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สหรัฐพิจารณาข้อจํากัดเพ่ิมเติมในการเข้าถึง Chips สําหรับ AI ของจีน

Source: Bloomberg, InnovestX

• สหรฐักําลังพิจารณาขอ้จาํกัดในการเขา้ถึงชปิหน่วยความจาํ AI และอุปกรณ์ท่ีจาํเป�น

ในการผลิตของจนี อาจเริม่ในเดือนหนา้ ขอ้จาํกัดเหล่านี้เป�นส่วนหนึ่งของความ

พยายามท่ีกว้างขึ้นในการจาํกัดความก้าวหน้าทางเทคโนโลยขีองจนีในอุตสาหกรรม

เซมคิอนดักเตอร์

• หากมกีารบงัคับใช ้มาตรการนีจ้ะครอบคลมุชปิ HBM2 และชปิขัน้สูงกว่าอยา่ง 

HBM3 และ HBM3E ซึ่งเป�นชปิหน่วยความจาํ AI ท่ีทันสมยัท่ีสุดท่ีกําลังผลิตอยูใ่น

ขณะนี้

• SK hynix  Micron และ Samsung ครองตลาด HBM ท่ัวโลก จดัหาชปิเหล่านี้ใหกั้บ

บรษัิทจนี โดย ญ่ีปุ�น เนเธอรแ์ลนด์ และเกาหลีใต้ จะไมถ่กูควบคมุภายใต้กฎใหม ่ส่วน

ประเทศท่ีมกีารส่งออกจะได้รบัผลกระทบ ได้แก่ อิสราเอล, ไต้หวัน, สิงคโปร,์ และ

มาเลเซยี

• ASML และ Tokyo Electron คาดว่าจะได้รบัประโยชน์ โดยมยีอดขายใหกั้บลกูค้าจนี

อาจขยายตัวในอัตรา 5-15% ต่อป�ในระยะยาว เนื่องจากรฐับาลสหรฐั อาจยกเว้น

เนเธอรแ์ลนด์และญี่ปุ�นจากการควบคมุการส่งออกใหมต่่อจนี อุปกรณ์ของ ASML 

ซึ่งใชโ้ดยลกูค้าจนีในการผลิตชปิระดับกลาง มแีนวโน้มท่ีจะเหน็ความต้องการเพ่ิมขึ้น

• ด้วยภาพนี้ เรามองว่า ASML, Tokyo Electron, SK Hynix และ Samsung มคีวาม

น่าสนใจจากผลประกอบการ 2Q24 แขง็แกรง่ใน แนวโน้มท่ีดีและคลายความกังวล

เก่ียวกับการควบคมุชปิลดลง
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adidas 2Q24 ไตรมาสแหง่การแข่งขันกีฬา หนุนงบเติบโตแข็งแกร่ง

Source: Bloomberg, InnovestX

• adidas (ADS.GY) รายงาน 2Q24 ยอดขายสุทธท่ีิ 5.8 พันล้านยูโร เพ่ิมขึ้น 8.9% YoY จาก

แรงขบัเคล่ือนท่ีแขง็แกรง่ในธุรกิจหลัก กําไรสุทธท่ีิ 211 ล้านยูโร เพ่ิมขึ้น 119% YoY ดีกว่าตลาด

คาด ป�จจยัสําคัญท่ีทําใหเ้พ่ิมขึ้นได้แก่ อัตราการขายท่ีดีขึ้นและการลดส่วนลด

• การเติบโตของยอดขายเติบโตในทกุภมูภิาค และการเติบโตส่วนใหญ่เกิดจากรองเท้า ซึ่งเพ่ิมขึ้น 

17% โดยมผีลงานท่ีแขง็แกรง่ในหมวดหมู ่Originals และ Football ป�จจยัอ่ืน ๆ ได้แก่ 

Running, Training, Performance Basketball, และ Sportswear ยอดขายเครื่องแต่งกาย

เพ่ิมขึ้น 6% โดยเฉพาะเส้ือผ้าท่ีเก่ียวขอ้งกับ UEFA EURO 2024 และ CONMEBOL Copa 

América รายได้จากกลุ่ม Lifestyle ก็เพ่ิมขึ้น โดยมคีวามต้องการสูงสําหรบัผลิตภณัฑ์อยา่ง 

Samba, Gazelle, Spezial, และ Campus ความรว่มมอืกับพันธมติรเชน่ JJJJound และ 

Wales Bonner ชว่ยเสรมิความต้องการใหสู้งขึ้น

• Adidas ปรบัเพ่ิมประมาณการป� 2024 คาดหวังรายได้เพ่ิมขึ้นในอัตราตัวเลขเดียวสูง (เดิม

ระดับกลางถึงสูง) และกําไรจากการดําเนนิงานประมาณ 1 พันล้านยูโร เนื่องจากแรงขบัเคล่ือน

ของแบรนด์และผลประกอบการท่ีดีขึ้นใน 2Q24

• ถึงแมภ้าพงบ ADS จะโดดเด่นสุดในกลุ่ม แต่อยา่งไรก็ดี กลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยยงัคงมคีวามเส่ียง

จากภาพรวมเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอและแรงซื้อท่ีชะลอตัว รวมถึงการแขง่ขนัด้านราคาจากคู่แขง่ 

เราแนะหลีกเล่ียงการลงทนุในกลุ่มนีไ้ปก่อน และแนะมองอีกทีในชว่งท่ีเศรษฐกิจฟ�้ นตัวดี ขณะท่ี

ในตอนนีแ้นะมองกลุ่มสินค้าจาํเป�นอยา่ง WMT และ COST ท่ียงัคงมแีรงซื้อท่ีมนัคงอยู ่
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ข้อมูลหุน้ท่ีเก่ียวข้องในฉบับนี้

Source: Bloomberg, Morningstar, InnovestX

Currency Current price Beta Analyst Average Upside QTD MTD

(Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY22F FY23F FY23F FY23F FY23F Net D/E แนวรับ แนวต�าน

Meta Platforms Inc USD 474.8 1.3134 4.6 556.6 17% 0.0% -5.8% 48% 15% 19.9 4.9 0.5 -0.2 437.7 543.9

Alphabet Inc USD 171.5 1.1736 4.6 205.6 20% 0.0% -5.8% 11% 12% 19.3 5.1 0.6 -0.3 165 196

Microsoft Corp USD 418.4 1.0892 4.9 503.1 20% 0.0% -6.4% 17% 17% 27.1 7.3 0.9 0.1 412.1 476.0

QUALCOMM Inc USD 181.0 1.4808 4.2 218.2 21% 0.0% -9.2% 14% 10% 16.0 6.7 2.1 0.2 168.1 219.4

ARM Holdings PLC USD 144.2 2.8397 3.9 130.9 -9% 0.0% -11.9% 32% 30% 70.1 16.6 0.0 -0.5 134.4 196.2

eBay Inc USD 55.6 1.1644 3.5 53.9 -3% 0.0% 3.5% 7% 9% 11.0 3.7 2.2 0.5 52.1 55.7

Etsy Inc USD 65 1.3561 3.4 69.6 7% 0.0% 10.4% 7% 8% 13.5 15.9 0% NA 55.3 67.0

Amazon.com Inc USD 187.0 1.2286 4.9 223.9 20% 0.0% -3.2% 21% 19% 27.5 5.6 0.0 0.3 175.3 203.7

ASML Holding NV USD 937 1.7 4.6 1,165 24% 0% -8.4% 62% 17% 28.2 17.5 1.1 -0.2 801.1 1156.8

Tokyo Electron Ltd JPY 31080 1.6 4.5 41,506 34% 0% -0.1 0.3 0.2 23.8 6.4 2.5 -0.3 26196.9 39912.6

SK Hynix Inc KRW 197,500 1.1 4.8 278,443 41% 1% -16.5% 58% -2% 5.1 1.5 1.0 0.4 180554.1 253035.9

Samsung Electronics Co Ltd KRW 84,100 1.0 4.8 110,400 31% 0% 3.2% 42% 10% 10.2 1.3 2.1 -0.2 79613.6 89926.4

Haier Smart Home Co Ltd HKD 25 0.9 4.9 35 39% -4% 14.1% 14% 11% 10.0 1.7 5.3 -0.2 22.9 26.0

Xiaomi Corp HKD 17 1.1 4.6 22 35% 1% 6.7% 14% 11% 18.5 1.9 0.0 -0.5 16.1 17.2

Baidu Inc HKD 86 1.4 4.7 134.7 0.6 0% -26.2% 13% 0.2 7.8 0.8 0.0 -0.4 81.8 97.3

AIA Group Ltd HKD 53 1.1 4.9 88 66% 0% -22.0% 10% 13% 10.5 1.6 3.9 0.1 50.2 55.8

Tencent Holdings Ltd HKD 364.4 1.3 4.9 474.1 0.3 0.0 0.2 0.1 0.1 14.4 2.8 1.5 0.0 347.2 396.5

Midea Group Co Ltd RMB 63.8 0.6 5.0 83.8 0.3 0.0 0.2 0.1 0.1 10.7 2.3 6.2 -0.1 60.3 66.2

Gree Electric Appliances Inc o RMB 40.6 0.5 4.8 49.3 0.2 0.0 0.3 0.1 0.1 6.9 1.5 7.8 -0.1 37.0 40.2

Midea Group Co Ltd RMB 63.8 0.6 5.0 83.8 0.3 0.0 0.2 0.1 0.1 10.7 2.3 6.2 -0.1 60.3 66.2

กรอบราคาจากมุมมองด�านเทคนิคDiv YieldGrowth P/E P/B
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Disclaimer

ข้อมูลในรายงานน้ีเป�นข้อมูลท่ีมีการเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรอืรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานน้ีเป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานน้ีจดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมูลใหแ้ก่นักลงทนุเท่าน้ัน บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังน้ันนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากน้ี บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเก่ียวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้

บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเก่ียวข้องกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่าน้ัน 

เอกสารฉบับน้ีจดัทําโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงินสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ข้อมูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชเ้ป�นข้อมูลท่ัวไปเท่าน้ัน และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหคํ้าแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเน่ือง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังน้ี รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีประกอบข้อมูลและความเห็นอ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนจาก

แหล่งข้อมูลท่ี INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธิในการใชดุ้ลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่าน้ัน และหา้มมิใหม้ีการทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ท้ังน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชัน่ ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขี้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหกั้บเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่าน้ัน และหา้มมใิหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีไปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนุญาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหน้า

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2023 Companies with CG Rating

Companies with Excellent CG Scoring
7UP, AAV, ABM, ACE, ACG, ADB, ADD, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AH, AHC, AIRA, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, APCO, APCS, ARIP, ARROW, ASEFA, ASK, ASP, ASW, ATP30, AUCT, AWC, AYUD, B, BA, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBIK, BBL, 
BC, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BJCHI, BKI, BLA, BOL, BPP, BRI, BROOK, BRR, BTS, BTW, BWG, BYD, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CM, CNT, COLOR, COM7, COTTO, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, 
CPW, CRC, CRD, CSC, CSS, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EE, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FSX, FVC, GBX, GC, GCAP, GENCO, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, 
HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, ICN, III, ILINK, ILM, IMH, IND, INET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JTS, KBANK, KCC, KCE, KEX, KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, KUN, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MEGA, 
MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NKI, NOBLE, NRF, NTV, NVD, NWR, NYT, OCC, OISHI1, ONEE, OR, ORI, OSP, OTO, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PLANB, PLAT, PLUS, PM, POLY, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRINC, 
PRM, PRTR, PSH, PSL, PT, PTC, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPH, RS, RT, S, S&J, SA, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAPPE, SAT, SBNEXT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SECURE, SELIC, SENA, SENX, SFP2, SFT, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, 
SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SM, SMPC, SMT, SNC, SNNP, SNP, SO, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSSC, STA, STC, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI, SVT, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAE, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, 
THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPH, TISCO, TK, TKN, TKS, TKT, TLI, TM, TMC, TMD, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TNR, TOA, TOG, TOP, TPBI, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRT, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TURTLE, TVDH, TVH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, 
UP, UPF, UPOIC, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, VL, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, XPG, YUASA, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, AAI, AIE, ALUCON, AMR, APURE, ARIN, AS, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, AURA, BR, BSBM, BTG, CEN, CGH, CH, CHIC, CI, CIG, CMC, COMAN, CSP, DOD, DPAINT, DV8, EFORL, EKH, ESSO, ESTAR, EVER, FORTH, FSMART, FTI, GEL, GPI, HEALTH, HUMAN, IFS, INSET, IT, J, JCKH, JDF, JKN, 
JMART, JUBILE, K, KCAR, KGI, KIAT, KISS, KK, KTIS, KWC, KWM, LDC, LEO, LHK, MACO, METCO, MICRO, MK, MVP, NCAP, NOVA, NTSC, PACO, PIN, PQS, PREB, PRI, PRIME, PROEN, PROS, PROUD, PSTC, PTECH, PYLON, RCL, SALEE, SANKO, SCI, SCN, SE, SE-ED, SFLEX, SINGER, SKN, SONIC, 
SORKON, SPVI, SSP, SST, STANLY, STP, SUPER, SVOA, SWC, TCC, TEKA, TFM, TMILL, TNP, TPLAS, TPOLY, TRC, TRU, TRUBB, TSE, VRANDA, WAVE, WFX, WIIK, WIN, WP, XO
Companies with Good CG Scoring
24CS, AMANAH, AMARC, AMC, APP, ASAP, BCT, BE8, BIG, BIOTEC, BLESS, BSM, BVG, CAZ, CCET, CHARAN, CHAYO, CHOTI, CITY, CMAN, CMR, CRANE, CWT, DHOUSE, DTCENT, EASON, FNS, FTE, GIFT, GJS, GTB, GTV, GYT, HL, HTECH, HYDRO, IIG, INGRS, INSURE, IRCP, ITD, ITNS, JCK, JMT, JR, 
JSP, KBS, KGEN, KJL, L&E, LEE, MASTER, MBAX, MEB, MENA, META, MGT, MITSIB, MJD, MOSHI, MUD, NATION, NNCL, NPK, NSL, NV, OGC, PAF, PCC, PEACE, PICO, PK, PL, PLANET, PLE, PMTA, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, RABBIT, READY, RJH, RSP, RWI, S11, SAAM, SAF, SAMCO, 
SAWAD, SCAP, SCP, SIAM, SKE, SKY, SMART, SMD, SMIT, SOLAR, SPA, STECH, STPI, SVR, TC, TCCC3, TEAM, TFI, TIGER, TITLE, TKC, TMI, TNH, TPA, TPAC, TRITN, UBA, UMI, UMS, UTP, VARO, VPO, W, WARRIX, WORK, WPH, YONG, ZIGA
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 2022 to 31 October 2023) is publicized.
1OISHI was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on September 6, 2023
2SFP was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on July 19, 2023
3TCCC was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on August 25, 2023

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BRR, BSBM, BTC, BTS, BWG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, 
CHEWA, CHOTI, CHOW, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ESTAR, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GPI, 
GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JKN, JR, JTS, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, 
MBK, MC, MCOT, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NKI, NOBLE, NRF, NWR, OCC, OGC, OR, ORI, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, 
PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RML, RS, RWI, S&J, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SGC, SGP, SIRI, SITHAI, SKR, SMIT, SMK, SMPC, SNC, SNP, SORKON, 
SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TISCO, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, 
TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TRT, TRU, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, UV, VCOM, VGI, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ADB, ALT, AMC, ASW, BLAND, BTG, BYD, CAZ, CBG, CV, DEXON, DMT, EKH, FSX, GLOBAL, GREEN, ICN, IHL, ITC, J, JMART, JMT, LEO, LH, MENA, MITSIB, MODERN, NER, NEX, OSP, PEER, PLUS, POLY, PQS, PRIME, PROEN, PRTR, RBF, RT, SA, SANKO, SCB, SENX, SFLEX, SIS, SKE, SM, SVOA, 
TBN, TEGH, TIPH, TKN, TPAC, TPLAS, TQM, TRUE, W, WPH, XPG
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALL, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMARIN, AMR, ANAN, ANI, AOT, APCO, APEX, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, 
AUCT, AURA, B52, 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, BRI, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHASE, CHAYO, CHG, CHIC, 
CHO, CI, 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, DITTO, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, ECL, EE, EFORL, EMC, ETL, EURO, EVER, F&D, FANCY, FE, 
FLOYD, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HEALTH, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, JAK, JCK, JCKH, JCT, JDF, JPARK, JSP, 
JUBILE, K, KAMART, KC, KCC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KJL, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LDC, LEE, LIT, LOXLEY, LPH, LST, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEGA, METCO, MGC, MGI, MGT, 
MICRO, MIDA, MJD, MK, ML, MORE, MOSHI, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NL, NNCL, NOK, NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PEACE, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PJW, PLE, 
PLT, PMTA, POLAR, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PRO, PROUD, PSG, PSP, PTC, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWAD, 
SAWANG, SBNEXT, SCAP, SCGD, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SFT, SGF, SHANG, SHR, SIAM, SICT, SIMAT, SINGER, SINO, SISB, SJWD, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, STANLY, STARK, STC, 
STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUPER, SUTHA, SVR, SVT, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, 
TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPP, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TURTLE, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPF, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, VARO, VIBHA, VL, VNG, VPO, VRANDA, WARRIX, WAVE, WELL, WFX, WGE, WIN, WINDOW, 
WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, 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 November 1, 2023) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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