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• สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้โลกปรบัตัวลง นําโดยกลุ่มเทคโนโลยี ซึ่งมาจากการขายทํากําไร หลังความกังวลประเด็น Valuation ทําใหย้ังมีการเปล่ียนกลุ่มออกจาก Growth ท่ีถกูมองว่าตึงตัว ความกังวลตัวเลข

อัตราว่างงานท่ีเพ่ิมขึ้นมากกว่าคาด ตัวเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตรเดือน พ.ย. เพ่ิมขึ้น 64,000 ตําแหน่ง สูงกว่าคาด แต่เดือน ต.ค. ลดลง 105,000 ส่วนใหญ่เกิดจากการเลิกจา้งในหน่วยงาน

ภาครฐั ด้านยอดค้าปลีกสหรฐัฯ เดือน ต.ค. ไม่เปล่ียนแปลง MoM ต�ากว่าตลาดคาด แต่ยอดค้าปลีกกลุ่มควบคุม (ไม่รวมรถยนต์ น�ามัน วัสดุก่อสร้าง และร้านอาหาร) ซึ่งเป�นตัวชี้วัดท่ีใช้คํานวณ GDP 

เพ่ิมขึ้น 0.8%MoM สูงกว่าตลาดคาดมาก บง่ชีว่้าการบรโิภคท่ีแท้จรงิยังแข็งแรง อย่างไรก็ตามตลาดฟ�้ นขึ้นบ้างหลังตัวเลขเงนิเฟ�อเดือน พ.ย.ออกมาต�ากว่าคาด ด้านกลุ่มเทคฯ ลดลง 4.1% ECB มี

มติคงดอกเบีย้ ส่วน BoJ ปรบัเพ่ิมดอกเบีย้นโยบายตามคาด ด้านตลาดหุน้ EM ปรบัตัวลงเชน่กัน นําโดยกลุ่มเอเชยีเหนือ ได้แก่ เกาหลีใต้และไต้หวัน จากแรงกดดันหุน้กลุ่มเทคฯ หุน้จนีค่อนข้างทรงตัว

ไม่เปล่ียนแปลง แม้ตัวเลขกิจกรรมเศรษฐกิจจนี พ.ย. จะออกมาต�ากว่าคาดและลดลงจากเดือนก่อน ท้ังยอดค้าปลีกท่ีขยายตัว 1.3%YoY การผลิตภาคอุตสาหกรรม ขยายตัว 4.8% YoY การลงทุน

สินทรพัย์ถาวร หดตัว 2.6%YoY ตลาดหุน้ไทยชะลอตัวลงในช่วงกลางถึงปลายสัปดาห ์แม้ กนง. จะมีมติเอกฉันท์ลดดอกเบี้ย 0.25% สู่ 1.25% และส่งสัญญาณผ่อนคลาย (Dovish Turn) โดยคําว่า 

"Policy Space" หายไปจากถ้อยแถลง และส่งสัญญาณจบัตาเงนิฝ�ดชัดเจน แต่ตลาดกลับขายทํากําไรหุน้ในกลุ่มท่ีได้ประโยชน์จากดอกเบี้ยลง ส่วนหนึ่งเป�นเพราะมีการเก็งกําไรมาแล้วในช่วงก่อน 

ราคาน�ามันอ่อนตัวต่อ กดดันจากความกังวลเศรษฐกิจชะลอตัว อุปทานจากรสัเซยีอาจเพ่ิมขึ้น หากมีความคืบหน้าการเจรจาสันติภาพกับยูเครน 

ตลาดหุน้โลก
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ลดลงในสัปดาห์ท่ีผ่านมา (1) การจา้งงาน

นอกภาคเกษตรของสหรัฐฯ เดือน พ.ย. เพ่ิมขึ้น 64,000 

ตําแหน่ง ด้านข้อมูลเดือน ต.ค. ลดลง -105,000 ตําแหน่ง 

(2) ยอดค้าปลีกสหรฐัฯ เดือน ต.ค. ทรงตัวท่ี 0.0%MoM ต�า

กว่าตลาดคาดและเดือนก่อนท่ี +0.1% ข้อมูลสะท้อนการฟ�้ น

ตัวแบบ K-Shape (3) S&P Global Composite PMI (P) 

สหรฐัฯ ชะลอลงสู่ระดับ 53.0 ต�าสุดในรอบ 6 เดือน 

ตลาดหุน้ไทย
• ตลาดหุน้ไทยปรับเพ่ิมข้ึนในสัปดาหท่ี์ผ่านมา (1) กนง. มีมติเอกฉันท์

ลดดอกเบี้ย 0.25% จาก 1.50% สู่ 1.25% พร้อมส่งสัญญาณผ่อน

คลาย  (2) ส.อ.ท. เผยดัชนีความเชื่อมั่นอุตสาหกรรม เดือน พ.ย. 

2568 ปรับเพ่ิมขึ้นมาอยู่ท่ี 89.1 จาก 87.3 ในเดือน ต.ค.  (3) คลัง

และธปท. เหน็ควรใหย้กระดับการติดตามการเคล่ือนไหวของค่าเงิน

บาทอย่างใกล้ชดิ รวมถึงพิจารณาแนวทางดําเนินการกับธุรกรรมท่ี

สรา้งแรงกดดันต่อค่าเงนิบาทอยา่งมีนัยสําคัญ

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ปรับลดลงท่ี 4.13% 

ขณะท่ีระยะส้ัน 2 ป�ปรับลดลงท่ี 3.46% ทําให้ส่วนต่าง

ดอกเบีย้ 2-10 ป� อยู่ท่ี 67 bps

• ผลตอบแทนพันธบตัรไทยอายุ 10 ป� ลดลงท่ี 1.68% ขณะท่ี

ระยะส้ัน อายุ 2 ป� ลดลงสู่ 1.18% ขณะท่ีนักลงทุนต่างชาติ

ขายสุทธท่ีิ 2,933 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภณัฑ์

ราคาน�ามัน Brent ปรับลง 2.45%WoW สู่ 59.78 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ตลาดกังวลอุปทาน

น�ามันล้นตลาด การเจรจาสันติภาพรัสเซียมีความคืบหน้าอาจนําไปสู่การคลายคว�าบาตร

น�ามัน ด้านราคาทองคํา (Spot) ปรบัขึ้น 1.25%WoW สู่ 4,332.51 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (DXY) ทรงตัวท่ี 98.43 จุด  ขณะท่ีค่าเงินเยนทรงตัวท่ี 155.6 เยน ด้าน

ค่าเงนิยูโรทรงตัวท่ี 1.17 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงินเอเชีย ค่าเงนิบาทแข็งค่าขึ้นท่ี 31.4 บาทต่อ

ดอลลาร ์ขณะท่ีเงนิหยวนแข็งค่าขึ้นท่ีระดับ 7.04 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทนุสัปดาหน์ี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาหท่ี์ผ่านมา
• กิจกรรมเศรษฐกิจจนีเดือน พ.ย. ยอดค้าปลีก ขยายตัว +1.3%YoY จาก +2.9% เดือนก่อน การ

ผลิตภาคอุตสาหกรรม ขยายตัว +4.8%YoY จาก +4.9% เดือนก่อน การลงทนุสินทรพัยถ์าวร 

หดตัว -2.6%YoY YTD จาก -1.7% เดือนก่อน 

• อัตราการว่างงานสหรฐัฯ เดือน พ.ย. เพ่ิมขึ้นเป�น 4.6% สูงกว่าตลาดคาดที่ 4.5% จาก 4.4% ใน

เดือน ก.ย. ส่วนหนึ่งจากอัตราการมส่ีวนรว่มในกําลังแรงงานที่เพ่ิมขึ้น 

• การจา้งงานนอกภาคเกษตรสหรฐัเดือน พ.ย. ขยายตัวเกินคาด หลังจากหดตัวรุนแรงในเดือน 

ต.ค. จาก shutdown โดยการจา้งงานภาครฐัหดตัว 1.62 แสนตําแหน่งในชว่ง 2 เดือน
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Source: CEIC, InnovestX Research

กิจกรรมเศรษฐกิจจนี

อัตราการว่างงานสหรฐัฯ 

การจา้งงานนอกภาคเกษตรสหรฐั (ตําแหน่ง)

Source: CEIC, Federal Reserve , InnovestX Research
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China's Retail Sale, Fixed Asset Investment and Industrial Production (% YoY)

Industrial Production
Real GDP: YoY: Quarterly: China
Retail Sales of Consumer Goods: YoY
Fixed Assets Inv: ytd: Growth

Nov: 4.8% ; Oct 4.9%
3Q:  4.8%; 2Q: 5.2%
Nov: 1.3% ; Oct 2.9%
Nov: -2.6% ; Oct -1.7%
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2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

% Unemployment rate 

Unemployment rate

Fed Projections (Dec 25)

Selected industry’s employment Sep 25 Oct 25 Nov 25

Non Farm Payroll 108K -105K 64K

Healthcare 59.1K 64.6K 64.0K

Manufacturing -5.0K -9.0K -5.0K

Leisure and hospitality 42.0K 16.0K -12.0K

Retail Trade 23.4K -2.4K 6.2K

Transport and warehousing -33.4K -0.5K 17.7K

Temporary help services -6.2K -12.7K -5.0K

Government 4.0K -157.0K -5.0K

Source: Bloomberg, InnovestX Research



ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาหห์น้า
ประเด็นสําคัญ
• แมตั้วเลขตลาดแรงงานสหรฐัจะดอู่อนแอ โดยเฉพาะอัตราว่างงานที่สูงเกินคาด แต่ตัวเลข

ดังกล่าวได้รบัผลกระทบอยา่งมากจาก government shutdown ที่ทําใหก้ารจา้งงานภาครฐั

ลดลง 163,000 ตําแหน่งใน 2 เดือนที่ผ่านมา ขณะที่ภาคเอกชนเพ่ิมการจา้งงาน 69,000

ตําแหน่ง ซึ่งสะท้อนแรงจา้งที่ยงัคงมเีสถียรภาพพอสมควร นอกจากนั้น การเพ่ิมขึ้นของ

อัตราว่างงานส่วนหนึ่งมาจากผู้คนกลับเขา้สู่ตลาดแรงงานมากขึ้น ซึ่งเป�นป�จจยัชัว่คราว และมี

แนวโน้มที่จะปรบัตัวลดลงหลังรฐับาลเป�ดทําการปกติ นอกจากนั้น ดัชนี PMI เดือนธนัวาคมที่

แสดงต้นทนุการผลิต (Input Prices) เพ่ิมขึ้นในอตัราที่เรว็ที่สุดในรอบ 3 ป�กว่า โดยเฉพาะใน

ภาค Services ที่ราคาขาย (Selling Prices) พุ่งขึ้นในอัตราที่ไมเ่คยเหน็ต้ังแต่สิงหาคม 2022

ซึ่งสาเหตหุลักมาจาก tariffs และค่าแรงที่สูงขึ้น ทําใหค้วามกังวลเรื่องเงนิเฟ�อกลับมาเป�น

ประเด็นสําคัญ ทําให้ Fed ต้องระมดัระวังในการลดดอกเบีย้มากขึ้น โดยล่าสุด CME Fed 

watch tool รายงานโอกาสที่ Fed จะลดดอกเบี้ยในการประชุม FOMC เดือนมกราคมลดลง

เหลือเพียง 25% ทั้งนี้ เรายงัคงคาดว่าหาก Fed จะลดดอกเบีย้ 1 ครัง้ในป� 2026 ในเดือน ม.ิย.

• INVX คาด กนง. จะลดดอกเบีย้อีก 2 ครัง้ในป� 2026 ในเดือน เม.ย. และ ส.ค. จาก 5 ป�จจยั

ได้แก่ (1) เศรษฐกิจต�ากว่าศักยภาพถึงป� 2027, (2) เงนิเฟ�อต�ากว่ากรอบ, (3) เงนิบาทแขง็ค่า

กระทบ SMEs, (4) สินเชื่อหดตัว และ (5) ความเส่ียงเงนิฝ�ดเพ่ิมขึ้น อยา่งไรกต็าม จากการส่ง

สัญญาณผ่อนคลายเชงิรุก (Dovish Turn) ทําใหโ้อกาสในการลดดอกเบีย้รวดเรว็หรอื

มากกว่าคาดมมีากขึ้น

• ป�จจยัที่ต้องติดตามในสัปดาหห์น้า (1) การประชุม NPC ของจนีในวันที่ 22-27 ธ.ค.
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
ENERG                                          +0.37%WoW

ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามันดิบ Brent ลดลง 2.45%WoW สู่ US$59.78/bbl
หลังกังวลอุปทานน�ามันล้นตลาด และมีความเป�นไปได้ที่จะมี
การทําข้อตกลงสันติภาพเพ่ือยุติสงครามระหว่างรัสเซียและ
ยูเครน ซึ่งจะทําใหร้สัเซยีสามารถส่งออกน�ามนัได้ อีกทั้งสต็อก
น�ามนัดิบสหรฐัลดลงต�ากว่าตลาดคาด สะท้อนอุปสงค์อ่อนแอ

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามันดิบสหรัฐ, การป�ดล้อมเรือบรรทุกน�ามัน
ของเวเนซุเอลาจากสหรฐั, การเจรจาระหว่างรสัเซยี-ยูเครน

TOURISM                                    +2.07%WoW

ประเด็นสําคัญ
จาํนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเข้าไทยในสัปดาหก์่อน 704,734 
คน เพ่ิมขึ้น 5.2%WoW จากการเพ่ิมขึ้นทั้งกลุ่มระยะใกล้และ
ไกล โดยมาเลเซียฟ�้ นตัว 21.1%WoW ส่วนเกาหลีใต้และจีน
เพ่ิมขึ้น 3.4%WoW และ 2.7%WoW ตามลําดับ ทําให้ป�นี้มี
นักท่องเที่ยวต่างชาติสะสม 30.98 ล้านคน ลดลง 7.2%YoY

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามจํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเดินทางเข้าไทยในช่วงที่
เหลือของป�นี้ซึ่งเป�น High Season, ความขดัแยง้จนี-ญี่ปุ�น

ETRON                                          -8.87%WoW

ประเด็นสําคัญ
มูลค่าการส่งออกสินค้า ICT ของเกาหลีใต้ใน พ.ย. 2025 อยู่ที่ 
US$2.55 หมื่นล้าน สูงขึ้น 24.3%YoY ทําสถิติสูงสุดใหม่ หนุน
จากการส่งออกสินค้าชิปที่เพ่ิมขึ้นถึง 38.6%YoY ที่ทําสถิติ
สูงสุดใหมเ่ชน่กัน โดยเฉพาะหน่วยความจาํ DDR5 และ HBM ที่
ถกูนําไปใชใ้น Chipset สําหรบั Generative AI

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามทิศทางการแข็งค่าของเงินบาท และความตึงเครียด
ด้านภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐและจนี หลังสหรัฐอนุมัติขาย
อาวุธใหไ้ต้หวัน

COMM                                           -0.72%WoW

ประเด็นสําคัญ
กกต. ประกาศวันเลือกต้ังทั่วไปเป�นวันที่ 8 ก.พ. 2026 และ
เป�ดรบัสมคัร สส. – แคนดิเดตนายกฯ วันที่ 27-31 ธ.ค. 2025 
รัฐบาลย�ามีอํานาจเต็มในการบริหารราชการแผ่นดิน ยกเว้น
การเดินหน้าโครงการที่มีภาระผูกพัน และไม่เดินหน้า “คนละ
ครึ่งพลัส” เฟสสอง เนื่องจากเส่ียงขดัต่อกฎหมาย 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามนโยบายหาเสียงแต่ละพรรคการเมืองหลัก โดยเฉพาะ
นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจและการบริโภค รวมทั้งจับตา
บรรยากาศจบัจา่ยในชว่งส่งท้ายป�เก่าต้อนรบัป�ใหม่

BANK                                             +3.16%WoW
ประเด็นสําคัญ
กนง.มีมติเป�นเอกฉันท์ลดดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% สู่ 1.25% 
เพ่ือพยุงเศรษฐกิจไทยที่มีแนวโน้มชะลอตัวต่อเนื่อง ตลอดจน
ข้อจํากัดของนโยบายการคลัง และช่วยบรรเทาภาระหนี้ของ
กลุ่มเปราะบาง พร้อมปรับคาด GDP ป�นี้ขยายตัว 2.2% และลด
คาดการณ์ป� 2026 เหลือ 1.5% ก่อนฟ�้ นเป�น 2.3% ในป� 2027

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตาม ธปท. พิจารณายกระดับมาตรการดูแลบาทแข็งค่า  เชน่ 
หารือกระทรวงการคลังเพ่ิมความเข้มงวดกํากับดูแลธุรกิจ
ทองคํา, หารอื กลต. ติดตามแหล่งที่มาของสกลุเงนิดิจทิัล 

AGRI                                       +3.27%WoW

ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามันปาล์มปรับลงต�ากว่าระดับ 4,000 ริงกิต/ตัน ใน
รอบ 3 สัปดาห ์กดดันจากอุปสงค์ท่ีลดลงจากยอดส่งออก
มาเลเซียที่ซบเซา และราคาน�ามันถ่ัวเหลืองที่อ่อนตัวจาก
ผลกระทบจนีชะลอการนําเขา้สินค้าเกษตรจากสหรฐัฯ

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามทิศทางราคาสินค้าเกษตรในตลาดโลก และการแข็งค่า
ของเงินบาท ซึ่งจะมีผลกระทบต่อศักยภาพการทํากําไรของ
ผู้ผลิตและส่งออกสินค้าเกษตรไทย
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เหตกุารณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาหห์น้า…GDP สหรฐัและนโยบายพรรคการเมอืงไทย
สําหรบัเหตกุารณ์สําคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• ข้อมูลเศรษฐกิจสําคัญของสหรฐั อาทิ GDP 3Q25  (ประมาณการครัง้ท่ีสอง), ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภค ธ.ค. โดย Conference Board

• รายชื่อแคนดิเดตนายกรฐัมนตรไีทย และ นโยบายหลักของแต่ละพรรค โดยเฉพาะนโยบายด้านเศรษฐกิจ 

• กระทรวงพาณิชยแ์ถลงภาวะการค้าระหว่างประเทศ และ สศค. แถลงภาวะเศรษฐกิจการคลัง

22 ธ.ค.

• GDP 3Q25 ของอังกฤษ : 

ตลาดคาด +1.3%YoY จาก 

2Q25 ท่ี +1.4%YoY

23 ธ.ค.

• GDP 3Q25  ของสหรฐัฯ (ครัง้ท่ี

2) : ตลาดคาด +3.2%QoQ จาก 

2Q25 ท่ี +3.8%QoQ 

• ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บรโิภค

สหรฐัฯ โดย CB ธ.ค. : ตลาด

คาด 89.0 จาก พ.ย. ท่ี 88.7

• คําส่ังซื้อสินค้าคงทนสหรฐัฯ 

ต.ค. : ตลาดคาด -0.3%MoM 

จาก ก.ย. ท่ี +0.5%MoM

• การผลิตภาคอุตสาหกรรม

สหรฐัฯ ต.ค. : ตลาดคาด 

-0.1%MoM จาก ก.ย. ท่ี 

+0.1%MoM

24 ธ.ค.

• รายงานการประชุมนโยบาย

การเงนิ BoJ เม่ือวันท่ี 19 ธ.ค.

25 ธ.ค. 26 ธ.ค.

• ประมาณการการผลิต

ภาคอุตสาหกรรมญี่ปุ�น พ.ย. : 

ตลาดคาด +0.8%MoM จาก 

ต.ค. ท่ี +1.5%MoM

• ยอดค้าปลีกญี่ปุ�น พ.ย. : ตลาด

คาด +0.9%YoY จาก ต.ค. ท่ี 

+1.7%YoY
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มุมมองต่อการลงทนุ
แนวโน้มตลาด
ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับลดลง -1.4% (EM -1.3%, DM -1.4% 
ราคาป�ดวันพฤหัสฯ) โดยตลาดมีความกังวลจากป�จจัยมหภาคอย่าง
ตลาดแรงงานสหรัฐฯที่มีความเปราะบาง และภาพรวมเศรษฐกิจจนีที่ยังไม่
ฟ�้ นตัวเต็มที่ นอกจากนี้มีความกังวลในหุน้ธมี AI โดยเฉพาะการลงทุนที่โตทํา
ใหม้คีวามเส่ียงด้านการเงนิเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะหลัง Blue Owl Capital ไม่ร่วม
ลงทนุในโครงการ Data Center ใหมข่อง ORCL 

กลุ่มเทคฯ ปรับตัวลง -4.1% หลังตลาดกังวลความเส่ียงด้านการเงนิของ 
ORCL และ ตลาดกังวล NVDA ถูกแย่งตลาดหลัง OpenAI เล็งใช้ชิป 
AMZN Trainium ด้านกลุ่มพลังงานปรบัตัวลง -3.2% ตามราคาน�ามัน Brent 
หลังตลาดกังวลเรื่องอุปทานน�ามันล้นตลาด และกลุ่มอุตฯปรับลง -0.8% 
หลังตลาดกังวลเรื่องอุปสงค์ที่อ่อนแอ ด้านกลุ่มสินค้าสินค้าจาํเป�น +0.9% 
และการเงนิ +0.4%หลังตลาดมองหากลุ่มปลอดภยัและกลุ่มที่มีป�นผลสูงเพ่ือ
ลดความผันผวนของพอรต์จากตลาดที่มคีวามไมแ่น่นอน

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ Defensive ซึ่งผลการดําเนินงานสามารถต้านทานความผันผวนภายนอก โดยเราคาด 4Q68 กําไรยังเติบโตดี 

YoY และแนะนํา Outperform จากแนวโน้มธุรกิจดี แนะนํา ADVANC BDMS BEM BGRIM GULF PTT

2) หุน้ป�นผลคุณภาพดีระยะยาวซึ่งให ้Div. Yield เกิน 5% และเราแนะนํา Outperform ได้แก่ AP DIF KTB PTT 

TISCO และหุน้ป�นผลสําหรบัลงทนุระยะส้ัน 6 เดือน (Div. Yield เกิน 5%) แนะนํา BAM KBANK SAT THANI TLI 

3) หุน้ท่ีคาดได้ประโยชน์จากเข้าสู่วัฏจกัรดอกเบี้ยขาลง อาทิ หุน้ท่ีจะมีต้นทุนการเงนิลดลง เพราะมีภาระหนี้สินซึ่งมี

อัตราดอกเบี้ยลอยตัวสูง แนะนํา CENTEL GPSC TRUE และมีต้นทนุการดําเนินการลดลง แนะนํา AP MTC 

รวมท้ังหุน้กลุ่ม REITs แนะนํา DIF FTREIT LHHOTEL

4) Trading Idea: นักลงทุนท่ีรับความเส่ียงได้และต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) หุ้นท่ีได้ประโยชน์จากเม็ดเงินเข้าสู่

ระบบในชว่งหาเสียงเลือกต้ัง ได้แก่ กลุ่มพาณิชย์ (CPALL CPAXT BJC) กลุ่มอาหาร (GFPT) กลุ่มสินเชื่อ (MTC 

SAWAD) ขณะท่ีแนะเล่ียงการลงทุนระยะส้ันในกลุ่มรับเหมาและกลุ่มวัสดุก่อสร้าง เพราะโยงกับนโยบายและ

โครงการของรัฐ  2) หุน้ SET50 ท่ีคาดได้อานิสงส์จากทําป�ด Window Dressing แนะ BDMS BH MINT CPF 

LH 3) หุ้นท่ีอยู่ใน SETESG และ SET100 ท่ีคาดได้อานิสงส์จากแรงซื้อโค้งสุดท้ายกองทุนลดหย่อนภาษี 

ThaiESG โดยเลือก BDMS CHG ERW GLOBAL HMPRO PRM

ชว่งส้ันมอง SET แกว่งตัวไซด์เวย์ในกรอบ 1230-1285 จุด หลังขาดป�จจยัชีน้ําใหม่ และมีวอลุ่มซื้อขายท่ี

เบาบางลง หลังเริม่ใกล้ชว่งปลายป� ทําใหน้กัลงทนุเริม่ชะลอการซื้อขาย โดยเฉพาะต่างชาติ ท้ังนี้มองตลาด

จะติดตามป�จจยัในประเทศเป�นหลัก อาทิ รายชื่อแคนดิเดตนายกรัฐมนตรีและนโยบายหลักแต่ละพรรค ซึ่ง

จะมีผลต่อทิศทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมและผลประกอบการของ บจ. ไทย, ป�ญหาชายแดนไทย-กัมพูชา

ซึ่งมีผลต่อความเชื่อมั่นการลงทุน อย่างไรก็ตาม ยังมีป�จจัยบวกบางส่วนท่ีอาจช่วยพยุงดัชนีไว้ได้ เช่น 

แรงซื้อจากกองทุนลดหย่อนภาษีอย่าง ThaiESG ท่ีอาจช่วยเสริมสภาพคล่องในระยะส้ัน และการทํา

Window Dressing ท่ีนกัลงทนุสถาบันบางส่วนอาจใชป้รับพอร์ตใหดู้ดีก่อนส้ินป� ดังนั้นกลยุทธ์ลงทุนจงึ

แนะนาํให ้“Selective Buy” ใน 3 ธมีหลัก และ 3 ธมีเทรดด้ิงซึ่งมปี�จจยับวกเฉพาะตัว
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แนะนํา บมจ. เอพี (ไทยแลนด)์ หรอื AP เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) เป�นหน่ึงในบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ชั้นนําของไทย ซึ่งมีความหลากหลาย
ของผลิตภณัฑ์ (อาทิ ทาวน์โฮม บ้านเด่ียว บ้านแฝด และคอนโดมิเนียม ภายใต้ 18
แบรนด์)์ และกลุ่มลกูค้า จงึทําใหส้ามารถกระจายความเส่ียงได้ในภาวะตลาดขาลง 

2) 4Q25 คาดกําไรเป�นจุดสูงสุดของป�น้ี โดยมีแรงหนุนจาก backlog ท่ีแข็งแกร่ง
ท้ังจากโครงการแนวราบและคอนโดใหม่ท่ีจะเริ่มโอน คือ Aspire Vibha-Victory 
(มูลค่าโครงการ 2.3 พันลบ. ขายได้แล้ว 77%) โดยคาดจะโอนกรรมสิทธิ์ 40% ใน 
4Q25 ขณะท่ีแม้คาดป� 2025 มีกําไรสุทธิ 4.36 พันลบ. ลดลง 13%YoY แต่จะ
พลิกโต 18%YoY ในป� 2026 หลังป�จจุบนัมี backlog แขง็แกรง่ 3.87 หมื่นลบ. 

3) เป�นหุน้ท่ีได้อานิสงส์วัฏจกัรดอกเบี้ยขาลง อีกท้ังมีจุดเด่นท่ีมีศักยภาพจา่ยป�นผล
สม�าเสมอด้วย Div. Yield สูงจูงใจป�ละ 5.6-6.6% และยังเป�นหุน้ SET100 ท่ีมี 
SETESG Rating ระดับ “AA” ทําใหม้องมีโอกาสเป�นเป�าหมายของกองทุน ESG

4) เราประเมินราคาเป�าหมายไว้ท่ีหุน้ละ 10.50 บาท อิง PER เฉล่ีย 6.5x และคาดมี
เงนิป�นผลจา่ยจากกําไรป� 2025 หุน้ละ 0.49 บาท คิดเป�น Div. Yield ป�ละ 5.6% 

Source : Company, InnovestX Research

AP – 4Q25 คาดกําไรเป�นจุดสูงสุดของป�นี้

AP คาดกําไรปกติของ AP จะกลับสู่แนวโนม้ขาขึ้นในป� 2026

Presales target growth 18% in 2025F
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หุน้กราฟสวย เทคนิคเด่น…AP
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ตลาดกังวลธมี AI ต่อเนื่องหลัง 1) Blue Owl Capital ไมร่ว่มลงทนุในโครงการ Data Center ใหมข่อง ORCL 2) กังวล 

NVDA ถกูแยง่ตลาดหลัง OpenAI เล็งใชช้ปิ AMZN Trainium ซึ่งเรามองว่าการลงทนุ AI ระยะส้ันผันผวนจากความ

คาดหวังสูงและการลงทนุท่ีเพ่ิมขึ้น แต่ระยะกลาง-ยาว เราเชื่อว่าหุน้ธมี AI ยงัมแีนวโนม้เติบโตสะท้อนผ่่าน 1) MU เผยงบและ

แนวโนม้แกรง่ 2) กลุ่มเทคฯ ยงัเป�ดตัวสินค้าใหมต่่อเนื่องเพ่ือพัฒนาระบบนเิวศน ์เชน่ NVDA เป�ดตัว Open source ใหม่

• OpenAI เจรจาขัน้ต้นเพ่ือระดมทนุอยา่งน้อย $10bn จาก Amazon ซึ่งจะทําให ้Valuation แตะ $500bn และเป�นสตารท์

อัพที่มูลค่าสูงสุดในโลก (แซงหน้า SpaceX) โดยเงื่อนไขสําคัญของดีลนี้คือ OpaxenAI จะนําชปิ Trainium ซึ่งเป�นชปิ

ประมวลผล AI ที่ Amazon พัฒนาขึ้นเองมาใชง้าน ซึ่งเป�นชปิที่ถกูและมปีระสิทธภิาพที่ตรงจุดกว่า GPU NVDA โดยภาพนี้

ทําใหต้ลาดกังวลว่า NVDA จะถกูแยง่ตลาด อยา่งไรกดี็ เราเชื่อว่า NVDA มคีวามแกรง่มากพอและมตีลาดที่กว้างพอ

• ด้าน Blue Owl Capital ตัดสินใจไมร่ว่มลงทนุในโครงการ Data Center แหง่ใหมท่ี่รฐัมชิแิกน ซึ่งเป�นส่วนหนึ่งของ 

Project Stargate หลังเงื่อนไขสัญญาเชา่และหนี้ไมเ่อื้ออํานวยเมื่อเทียบกับดีลอื่น ทําใหต้ลาดกังวลความเส่ียงด้านการเงนิ

เราประเมนิว่ากลุ่มชปิและธมีการลงทนุ AI มคีวามคาดหวังสูง ทําใหหุ้น้ธมี AI มคีวามเปราะบาง โดยระยะส้ันกลุ่มนี้ยงัคง

ต้องการลงทนุเพ่ิมหลัง Supply ยงัคงขาดแคลนเทียบกับ Demand ที่สูงมาก ซึ่งทําใหร้ะยะส้ันมารจ์ิน้ยงัคงมแีนวโน้มหดตัว     

อยา่งไรก็ดี การลงทนุเป�นส่ิงที่ดีต่อแนวโน้มการเติบโตในระยะยาว ประกอบกับหลายป�จจยัที่เหน็ในป�จจุบนัยงัคงสะท้อนได้ว่า

อุปสงค์ AI ยงัคงเติบโต โดย 1) MU เผยงบโตดีกว่าคาด หนุนจากการชปิ HBM ที่ถกูจองซื้อหมดใน 2026 สะท้อน Demand ที่

แกรง่ ทั้งนี้เตรยีมปรบัเพ่ิม CAPEX เพ่ือขยายกําลังการผลิตและใหแ้นวโน้มทีแ่กรง่ 2) กลุ่มเทคฯ ลงทนุและเป�ดตัวผลิตภณัฑ์

ใหมต่่อเนื่อง โดยในสัปดาหน์ี้เราเหน็ NVDA เขา้ซื้อ SchedMD (ซอฟต์แวรจ์ดัการ Workload) และเป�ดตัว Nemotron 3 

โมเดล AI แบบโอเพนซอรส์, INTC เจรจาซื้อ SambaNova สตารท์อัพพัฒนาชปิ AI Inference Chip รวมถึง ORCL อัพเกรด 

Cloud AI โดยใชช้ปิ Arm ด้วยภาพแนวโน้มการเติบโตของกลุ่ม AI ที่ยงัดี ทําใหเ้รายงัคงแนะลงทนุธมี AI NVDA TSM AMD 

GOOGL ORCL META MSFT AMZN

ธมีการลงทนุตลาดหุน้โลก
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โมเดลหลัก NVIDIA Nemotron 3 (MoE) Meta Llama 
(3, 3.1)

DeepSeek 
(R1, V3)

จุดเนน้หลัก

MoE (Mixture of Experts)
: Agentic AI, การใหเ้หตุผล 

(Reasoning) และประสิทธภิาพ 
(Efficiency)

Dense Transformer / 
MoE

ประสิทธภิาพสูง, 
ความสามารถท่ัวไป, โอเพน

ซอร์สเป�ดกว้าง

MoE
การใหเ้หตุผล
เชิงลึก, การ
เขียนโค้ด, 

คณิตศาสตร์

ขนาดรวม/ใช้
งาน

Nano (30B/3B), Super 
(~100B/10B), 

Ultra (~500B/50B)

หลายขนาด (เช่น 8B, 70B, 
400B+)

หลายขนาด (เช่น 
32B, 67B, 

236B)

ความได้เปรยีบ

1. ประสิทธภิาพ: Throughput 
สูงกว่าโมเดลอ่ืนในการ 
Inference

2. ความแมน่ยํา: โดยเฉพาะ
เหตุผลและการเขียนโค้ดเป�น
พิเศษ 

3. นวตักรรม: Hybrid Mamba-
Transformer รองรับ 
Context Length ยาว 1M 
Token

เป�นมาตรฐานอุตสาหกรรม, 
มีความเสถียร, และชุมชน
ผู้ใช้งานกว้างขวางท่ีสุด

เก่งในด้านการให้
เหตุผลเชิงลึก

และประสิทธภิาพ
การใช้งานเฉพาะ

ทาง

ตารางเปรยีบเทียบโมเดล NVIDIA Nemotron 3 กับคู่แขง่
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Source: InnovestX Investment Products & Strategy

ประจาํสัปดาห์
Medium Term (6-12 เดือน) Short Term (น้อยกว่า 6 เดือน)

(22 – 26 Dec 25)

LHHEALTH-A
หุน้เฮลท์แครโ์ลก

Entry date = 7 Mar 25

ES-EG-A
หุน้ยุโรป Entry date = 11 Jul  25

KFCHINA-T10PLUS-A
หุน้เทคโนโลยจีนี Entry date = 25 Sep 25

SCBRS2000(A)
หุน้ US Small Cap Entry date = 27 Oct 25



อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Medium Term (6-12 เดือน)

(22 – 26 Dec 25)

หุน้ยุโรป
ตลาดยุโรปมแีนวโน้มได้รบัความสนใจจากนักลงทนุมากขึ้น จากสัดส่วนการลงทนุในหุน้เทคโนโลยทีี่ต�ากว่าตลาด DM อื่น ๆ โดยเฉพาะในชว่งเวลาที่มคีวามกังวลเกี่ยวกับ AI เชน่ใน
ป�จจุบัน นอกจากนี้ เศรษฐกิจยุโรปยังคงมีแนวโน้มฟ�้ นตัวอย่างต่อเนื่อง ขณะที่เงินเฟ�ออยู่ในระดับควบคุมได้ ซึ่งจะช่วยหนุนการเติบโตของ EPS ในป� 2026 ข้อมูลจาก 
Bloomberg Consensus ชีว่้า กําไรของบรษัิทจดทะเบยีนในดัชนี STOXX 600 มกีารเรง่ตัวขึ้นอยา่งมนีัยสําคัญในป� 2026

Source: InnovestX Investment Products & Strategy

หุน้เทคโนโลยจีนี
ดัชนี HSTECH ปรับตัวลงมากรอบแนวรับสําคัญ บริเวณ 5,400 จุด ซึ่งเป�นระดับที่ตลาดมักฟ�้ นตัวขึ้นเมื่อย่อลงมาแตะในอดีต การปรับตัวลดลงดังกล่าวได้รับแรงกดดันจาก
ตัวเลขเศรษฐกิจจนีที่อ่อนแอ โดยเฉพาะภาคการบรโิภคภายในประเทศที่เติบโตชา้กว่าที่คาดไว้ อยา่งไรก็ตาม เรายงัคงมมีุมมองว่าการที่รัฐบาลจนีย�าถึงการใชน้โยบายการคลังเชงิ
รุกมากขึ้น มีโอกาสนําไปสู่การออกมาตรการกระตุ้นเพ่ิมเติม โดยเฉพาะในกลุ่มที่รัฐบาลต้องการสนับสนุน เช่น New Economy และการบริโภคภายในประเทศ ซึ่งอาจชว่ยหนุน
เศรษฐกิจและบรรยากาศการลงทนุในระยะต่อไป ทั้งนี้ เรามองว่าการยอ่ตัวในรอบนี้เป�นโอกาสในการสะสมสําหรับนักลงทุนระยะกลาง จากระดับ Valuation ที่ยังอยู่ในเกณฑ์จูงใจ 
โดยป�จจุบนัดัชนีซื้อขายที่ FWD P/E ราว 19.5 เท่า ต�ากว่าค่าเฉล่ียยอ้นหลัง 5 ป�ที่ 22.8 เท่า ขณะเดียวกัน แนวโน้มกําไรของบรษัิทเทคโนโลยมีโีอกาสฟ�้ นตัวต่อเนื่องในป� 2026

หุน้ US Small Cap
ดัชนี Russell 2000 ยังมีโอกาสปรับตัวเพ่ิมขึ้น หนุนโดยเฟดเดินหน้าปรับลดดอกเบี้ยในการประชุมครั้งล่าสุด และอัดฉีดสภาพคล่องเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ ซึ่งช่วยลดภาระต้นทุน
ทางการเงนิ และเป�นแรงหนุนสําคัญต่อหุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็ก (US Small Cap) ขณะเดียวกัน สัญญาณ Rotation จากหุน้ขนาดใหญ่ไปสู่หุน้สหรัฐฯ ขนาดเล็กเริ่มชดัเจนขึ้น โดยเรา
ประเมนิว่าแนวโน้มนี้มโีอกาสดําเนินต่อไปอีกในป� 2026 ซึ่งมแีรงขบัเคล่ือนหลักจากการเติบโตกําไรของหุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็กที่มแีนวโน้มฟ�้ นตัวในอัตราเรง่และโดดเด่นกว่าหุน้ขนาด
ใหญ่ ขณะที่ Valuation ของหุน้ขนาดเล็กยังอยู่ในระดับน่าสนใจมากกว่า เราประเมินว่าป�จจยัหนุนทั้งนโยบายการเงนิผ่อนคลายและการฟ�้ นตัวของกําไรจะหนุนใหหุ้น้ หุน้สหรัฐฯ 
ขนาดเล็กมโีอกาสปรบัตัวขึ้นโดดเด่นในระยะถัดไป เรามองเป�าหมายดัชนี Russell 2000 ที่ 2,800 จุด 



อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Short Term (น้อยกว่า 6 เดือน)

หุน้เฮลท์แครโ์ลก
จากลักษณะของหุน้ที่มีความเป�น Defensive เราประเมินว่าหุน้กลุ่ม Healthcare ยังคงเป�นทางเลือกสําหรับนักลงทุนเมื่อเกิดความกังวลเกี่ยวกับ AI ส่งผลใหหุ้น้กลุ่มนี้มีโอกาส
ได้รับประโยชน์จากการเกิด Sector Rotation จากกลุ่มเทคโนโลยีเข้ามามากขึ้น ขณะท่ี Valuation ของกลุ่มยังอยู่ในระดับที่น่าสนใจเมื่อเทียบกับตลาดโดยรวมที่ตึงตัวมากขึ้น 
ป�จจยัเหล่านี้ยงัคงเป�นแรงสนับสนุนสําคัญต่อภาพการฟ�้ นตัวของหุน้กลุ่ม Healthcare

(22 – 26 Dec 25)

Source: InnovestX Investment Products & Strategy
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

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

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

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2568 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BKIH, 
BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, 
EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, 
JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, 
OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, 
SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, 
SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, 
TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, 
PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, 
WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, 
KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-
ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, 
FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, 
L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, 
PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, 
SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, 
SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, 
TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
24CS, 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, BSRC, 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, 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, JCKH, JCT, JKN, 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, 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, PSG, PSP, 
PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, 
SMD100, SMO, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, 
THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, 
VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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