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• สัปดาหน์ี้ตลาดปรบัขึ้นเล็กน้อย หลัง ปธน. ทรัมป�แสดงท่าทีผ่อนปรนต่อภาษีตอบโต้ลงบ้าง โดยระบุอาจเป�นการเลือกบางประเทศ หรือบางประเภทสินค้ามากข้ึน อย่างไรก็ตามความไม่ชัดเจนเก่ียวกับ

การข้ึนภาษีนําเข้าหลายรายการในวันท่ี 2 เม.ย. ยังมีอยู่มาก ทําใหต้ลาดผันผวน ท้ังนี้ล่าสุดสหรฐัประกาศแผนการเพ่ิมภาษีนําเข้ารถยนต์และชิ้นส่วน 25% ท่ีไม่ได้ผลิตในประเทศ ป�จจยัดังกล่าวส่งผลลบ

กระทบตลาดยุโรปท่ีมีสัดส่วนหุน้ในอุตสาหกรรมยานยนต์สูง นอกจากนั้นยังประกาศรายชื่อ 15 ประเทศท่ีเกินดุลการค้ากับสหรัฐ  (Dirty 15) และส่งสัญญาณเตรียมขึ้นภาษีประเทศเหล่านั้น ซึ่งในกลุ่ม

ดังกล่าวเป�นประเทศในเอเชีย (รวมถึงไทย) มากกว่าครึ่งหนึ่ง ทําใหม้ีแรงขายออกมาเช่นกัน โดยหุน้ EM ลดลง 0.1% WoW ในรายอุตสาหกรรมกลุ่มเทคโนโลยีปรับลดลง 1.3% WoW หลัง Alibaba 

ออกมาเตือนถึงฟองสบู่ใน Data center และจนีมีข้อจาํกัดต่อชิป Nvidia ในมาตรการพลังงานใหม่ ด้านข้อมูลเศรษฐกิจสหรัฐส่งสัญญาณอ่อนแอลง  โดยดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคสหรัฐฯ มี.ค. 

ลดลงสู่ 92.9 ต�ากว่าท่ีตลาดคาดและต�าท่ีสุดนับต้ังแต่ ม.ค. 2564, ดัชนี PMI สหรัฐภาคการผลิตลดลงเหลือ 49.8 จาก 52.7 เนื่องจากต้นทุนวัตถุดิบท่ีเพ่ิมขึ้นจากภาษีนําเข้า ตลาดหุ้นไทยฟ�้ นตัวได้

เล็กน้อย โดยผันผวนในกรอบ ด้วยปรมิาณการซื้อขายท่ีเบาบาง เพ่ือรอความชดัเจนและผลกระทบจากประเด็นการเรียกเก็บภาษีตอบโต้ในสัปดาหห์น้า ราคาน�ามันปรับข้ึนต่อเนื่อง จากความกังวลด้าน

อุปทาน ภายหลังสหรฐัมีมาตรการเพ่ือจาํกัดการส่งออกน�ามันจากอิหรา่นและเวเนซุเอลาเพ่ิมเติม หนุนกลุ่มพลังงานสหรฐัปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 1.5% WoW 

ตลาดหุ้นโลก
• ตลาดหุ้นโลกปรับตัวดีขึ้นจากประธานาธิบดีทรัมป�ท่ีประกาศ

เตรียมจะออกภาษีตอบโต้ (Reciprocal tariff) ของทรัมป�ท่ีมี

เป�าหมายเฉพาะ (Targeted) มากกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ ส่งผลให้

ตลาดหุน้ปรับตัวขึ้น อย่างไรก็ตาม หลังจากนั้นรัฐบาลทรัมป�

ประกาศรายชื่อ 15 ประเทศท่ีเกินดลุการค้ากับสหรฐั  Dirty 15 

และส่งสัญญาณเตรียมขึ้นภาษีประเทศเหล่านั้น รวมถึง

ประกาศข้ึนภาษีรถยนต์กับท่ัวโลก 25%

ตลาดหุ้นไทย

• ตลาดหุ้นไทยปรับตัวข้ึนเล็กน้อย แต่ปริมาณซื้อขายเบาบาง (1) 

ตัวเลขการส่งออกไทยท่ีปรับตัวขึ้นมากถึง 14% แต่หลายฝ�าย

วิเคราะห์ว่าเป�นผลจากการเร่งการส่งออกก่อนสงครามการค้า 

(2) ความเส่ียงเศรษฐกิจไทยท่ีมากขึ้นหลังตลาดจบัตาความเส่ียง

ทางการเมืองในการอภปิรายไม่ไว้วางใจ (3) ครม. ผ่านร่าง พรก. 

เ พ่ิมอํานาจให้ กลต. ในการกํากับดูแลการลงทุน และ (4) 

สํานักวิจยัต่างชาติเริม่มองว่า ธปท. อาจลดดอกเบีย้ได้มากขึ้น

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ปรับขึ้นท่ี 4.34% ขณะท่ี 

ระยะส้ัน 2 ป�ปรบัตัวเพ่ิมขึ้นท่ี 3.99% ทําใหส่้วนต่างดอกเบีย้ 

2-10 ป� อยู่ท่ี 35 bps 

• ผลตอบแทนพันธบตัรไทยอายุ 10 ป� ลดลงท่ี 2.06% ขณะท่ี

ระยะส้ัน อายุ 2 ป� ลดลงมาอยู่ท่ี 1.76% ขณะท่ีนักลงทุน

ต่างชาติขายสุทธท่ีิ 1,056 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์

• ราคาน�ามันดิบ Brent ปรับข้ึนจากสัปดาห์ก่อนสู่  74.03 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล สหรัฐฯ 

ประกาศขู่เก็บภาษีนําเข้าเพ่ิมเติมต่อผู้ท่ีนําเข้าน�ามันเวเนซุเอลา ส่วนสต็อกน�ามันดิบสหรัฐฯ 

ลดลงผิดคาด ด้านราคาทองคํา (Spot) ปรบัขึ้นสู่ 3,056.39 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงนิดอลลารส์หรฐั (DXY) แข็งค่าขึ้นท่ี 104.3 จุด  ขณะท่ีค่าเงนิเยนอ่อนตัวท่ี 150.8 เยน ด้าน

ค่าเงินยูโรทรงตัวท่ี 1.08 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงินเอเชีย ค่าเงนิบาทอ่อนค่าลงท่ี 33.95 บาท 

ขณะท่ีเงนิหยวนอ่อนลงท่ีระดับ 7.51 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทุนสัปดาห์นี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาห์ท่ีผ่านมา
• ภาคการผลิตสหรฐัชะลอตัวผลจากภาษีนําเขา้ แต่ยูโรโซนฟ�้ นตัวโดยเฉพาะเยอรมนด้ีวย

ความหวังการลงทนุโครงสรา้งพ้ืนฐานและกลาโหม

• ไทยติด List Dirty 15 และอาจถกูเก็บภาษีในอัตรา 6-18% ซึ่งอาจทําใหเ้ศรษฐกิจไทยชะลอ 0.5-

1.5% 
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ดัชนี Flash Composite PMI ของประเทศชัน้นํา

Source: Goldman Sachs, INVX

รายชื่อ Dirty 15 ท่ีเป�นไปได้ และการคํานวณความเป�นไปได้ท่ีจะถกูเก็บภาษีศุลกากรจากสหรฐั
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ประเทศ เกินดลุการค้า
สหรฐัในป� 

2024 ($bn)

ส่วนต่างภาษี
สุทธ ิ(ประเทศ-

สหรฐั)

ส่วนต่าง
มาตรการ
ไมใ่ชภ่าษี 
(NTB)*

อัตราภาษี 
VAT

รวม 3 ป�จจยั

จนี -295 - 4.4 9 13.4

สหภาพยุโรป -237 1.3 5.5 22 28.8

เม็กซิโก -182 - 11.5 17 28.5

เวียดนาม -124 8.0 20.8 10 38.8

ไต้หวัน -74 1.0 - 5 15.0

แคนาดา -71 - 2.9 13 15.9

ญี่ปุ�น -69 (+0.3) 7.0 10 17.0

เกาหลีใต้ -66 - 0.3 10 10.3

อินเดีย -46 11.0 7.3 18 36.3

ไทย -46 6.0 3.0 7 16.0

สวิสเซอรแ์ลนด์ -38 - 3.0 8 8.0

มาเลเซีย -25 1.6 11.8 10 23.4

อินโดนีเซีย -18 8.4 2.9 11 22.3

แอฟรกิาใต้ -9 5.6 1.4 15 22.0

ตรุกี -1 11.7 3.5 20 35.2
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาห์หน้า
ประเด็นสําคัญ
• เศรษฐกิจโลกกําลังเผชญิกับทิศทางที่แตกต่างกัน โดยภาคการผลิตสหรัฐกลับมาหดตัว (PMI 

ลดลงเหลือ 49.8) จากภาษีนําเขา้ของรฐับาลทรมัป�ที่ทําใหต้้นทุนวัตถุดิบพุ่งสูงขึ้นสูงสุดในรอบ
สองป� ซึ่งผู้ผลิตกําลังผลักภาระนี้ไปยังผู้บริโภค ในขณะที่ยูโรโซนกลับแสดงสัญญาณการฟ�้ น
ตัว (PMI รวมเพ่ิมขึ้นเป�น 50.4) โดยเฉพาะในเยอรมนีที่ภาคการผลิตขยายตัวเป�นครั้งแรกใน
รอบเกือบสองป� ขับเคล่ือนโดยความคาดหวังในการลงทุนด้านโครงสร้างพ้ืนฐานและการ
ป�องกันประเทศ อย่างไรก็ตาม ฝรั่งเศสยังคงหดตัวต่อเนื่องเป�นเดือนที่ 7 ส่วน PMI ญี่ปุ�นหด
ตัวครั้งรุนแรงที่สุดนับต้ังแต่ต้นป� 2022 ท่ามกลางความกังวลเรื่องสงครามการค้า การขาด
แคลนแรงงาน และแรงกดดันด้านต้นทุน สะท้อนให้เห็นว่าความตึงเครียดทางการค้าและ
นโยบายของสหรฐัฯกําลังส่งผลกระทบอยา่งมนีัยสําคัญต่อหว่งโซ่อุปทานและความเชื่อมั่นทาง
ธุรกิจทั่วโลก

• ไทยเป�นหนึ่งใน 15 ประเทศเป�าหมายของนโยบายภาษี "Reciprocal Tariff" ที่ทรมัป�จะประกาศใน
วันที่ 2 เม.ษ. 2025 ผ่านรายชื่อ 15 ประเทศที่เกินดุลการค้ากับสหรัฐ (Dirty 15) โดยเรามองว่า 
หากสหรัฐเก็บภาษีกับสินค้าที่ไทยส่งออกไปสหรัฐ อาจทําใหภ้าษีขึ้นประมาณ 6% (ซึ่งจะทําให ้
GDP ชะลอลงกว่า 0.5%) แต่หากคํานวณอย่างกว้างตามการวิเคราะหข์อง Goldman Sachs 
ไทยอาจถูกเก็บภาษีสูงถึง 15-18% จากความแตกต่างของอัตราภาษีศุลกากร (ไทย 6%), 
มาตรการที่ไม่ใช่ภาษี (3%) และภาษีมูลค่าเพ่ิม (7%) ซึ่งจะทําให ้GDP ขยายตัวชะลอลงกว่า 1-
1.5% จากกรณีฐานที่ 2.5% ทําให ้GDP ไทยอาจขยายตัวเหลือ 1% ได้ แต่ ธปท. อาจลดดอกเบี้ย
มากกว่าคาด

• สัปดาหห์น้าต้องติดตาม (1) ดัชนี ISM PMI ภารการผลิตสหรัฐ (ก.พ. 50.3 คาด 49.7) (2) 
ตําแหน่งงานเป�ดใหม่ JOLTs (ม.ค. 7.7 ล้าน คาด 7.5) (3) จา้งงาน ADP ของสหรัฐ (ก.พ. 7.7 
หมื่น คาด 7.5) (4) จา้งงานนอกภาคเกษตร (ก.พ. 1.51 แสน คาด 8.0 หมื่น) (5) อัตราว่างงาน 
(ก.พ. 4.1% คาด 4.1%) (6) ดัชนี PMI ทางการและ Caixin ของจนี (คาดเกิน 50.0 และดีขึ้นเป�น
ส่วนใหญ่ โดยเฉพาะของทางการ) 4
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย

5

ENERG                                                 +2.81%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามัน Brent ปรับขึ้น 2.8%WoW สู่ US$74.03/bbl จาก
กังวลอุปทานน�ามันตึงตัว หลังสหรัฐประกาศจะเรียกเก็บภาษี
ศุลกากร 25% จากประเทศที่ซื้อน�ามันจากเวเนซุเอลา อีกทั้ง
สต็อกน�ามนัดิบสหรฐั ในสัปดาหก์่อนลดลงมากกว่าตลาดคาด

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามันดิบรายสัปดาหข์องสหรัฐ และการทยอย
เพ่ิมการผลิตตามกําหนดการ OPEC+ ใน เม.ย. นี้ รวมทั้งจบัตา
สงครามการค้าระหว่างสหรฐัและประเทศคู่ค้าต่างๆ

TOURISM -2.08%WoW

ประเด็นสําคัญ
จํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติมาไทยวันที่ 17-23 มี.ค. ลดลง 
7.4%WoW จากตลาดหลัก (อินเดีย มาเลเซีย) ลดลงและเป�น
ชว่งนอกฤดกูาลท่องเที่ยวตลาดระยะไกล
รมว.ท่องเที่ยวฯ เตรียมเสนอเราเที่ยวด้วยกัน ต้ังเป�า 1 ล้าน
สิทธ ิรฐัชว่ยจา่ย 40% ในเมอืงหลักและ 50% ในเมอืงรอง 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตาม ครม. พิจารณาอนุมัติเราเที่ยวด้วยกัน และจบัตาสภา
ผู้แทนฯ พิจารณา รา่ง พ.ร.บ. Entertainment Complex 

AUTO          -1.89%WoW

ประเด็นสําคัญ
ส.อ.ท. เผยยอดส่งออกรถยนต์ ก.พ. หดตัว 8.3%YoY จาก
การถกูแยง่ตลาดโดย EV และระวังเรื่องกําแพงภาษี ส่วนยอด
ผลิตลดลง 13.62%YoY ตามการส่งออกและยอดขายกระบะใน
ประเทศที่ลดลง และการคมุเขม้การปล่อยสินเชื่อของธนาคาร 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามยอดขายและยอดจองในงานมหกรรมยานยนต์ครั้งที่ 
46 ระหว่างวันที่ 26 มี.ค. – 6 เม.ย. 25 และจบัตามาตรการ
ตอบโต้ทางภาษีระหว่างสหรฐัและประเทศคู่ค้า

PROP                                                    -2.83%WoW

ประเด็นสําคัญ
มหกรรมบ้าน-คอนโด ครั้งที่ 47 มียอดจองทํานิวไฮเกิน 1.2 
หมื่นลบ. โดย 'AP-SIRI-ORI-ASW-ANAN' ติดท็อป 5 สูงสุด 
อานิสงส์ปลดล็อกมาตรการ LTV และนโยบายกระตุ้นจาก
ภาครฐั อีกทั้งมโีปรโมชัน่พิเศษจากผู้พัฒนาอสังหาที่รว่มงาน

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามมาตรการกระตุ้นอสังหาเพ่ิมเติมจาการัฐบาล เชน่ การ
ต่ออายุมาตรการลดค่าธรรมเนียมโอนและจดจํานอง รวมทั้ง
การอนุมติัสินเชื่อของสถาบนัการเงนิ

FOOD -0.20%WoW

ประเด็นสําคัญ
สมาคมผู้เล้ียงสุกรประกาศขึ้นราคาสุกรมชีวิีตหน้าฟารม์ขึ้นทกุ
ภมูิภาค 2-4 บาท/ก.ก. สู่ 86-88 บาท/ก.ก. เนื่องจากผู้เล้ียง
แบกรับต้นทุนสูง ขณะที่ความต้องการบริโภคสูงขึ้นต่อเนื่อง 
และผลผลิตมแีนวโน้มลดลง

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามป�ญหาจํานวนแม่พันธุ์สุกรลดลงและผลกระทบจากโรค
ระบาด ASF และต้นทุนอาหารสัตว์ที่มีแนวโน้มลดลงจากภาวะ
อุปทานที่ดีขึ้นตามสภาวะอากาศที่เอื้ออํานวย

BANK                                                     +1.58%WoW

ประเด็นสําคัญ
เครดิตบูโรเผยล่าสุดไทยมีหนี้เสียรวมสูงถึง 1.22 ล้านลบ. โดย
กลุ่มลูกหนี้ที่มีหนี้ไม่เกิน 1 แสนบาท คิดเป�น 65% ของหนี้เสีย
ทั้งหมด แมธ้ปท.มแีนวทางแก้ไขแต่ยงัไมม่รีายละเอียดที่ชดัเจน
ธนาคารกลางอินโดฯ เผยพรอ้มเขา้ดแูลค่าเงนิรูเป�ยห์ หลังอ่อน
ค่าหนักที่สุดในรอบ 27 ป� เทียบเท่าชว่งวิกฤตการเงนิป� 1997

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามการศึกษาแนวคิดการซื้ อหนี้ประชาชนจากรัฐบาล 
รวมทั้งหุน้กลุ่มธนาคารที่จะเริม่ขึ้นเครื่องหมาย XD ใน เม.ย. นี้



เหตุการณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาห์หน้า…มาตรการตอบโต้ทางภาษีระหว่าง
สหรัฐและประเทศคู่ค้า
สําหรบัเหตกุารณสํ์าคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• การเริม่ต้นบงัคับใชม้าตรการภาษีตอบโต้ (Reciprocal Tariff) ของสหรฐัฯ ต่อประเทศคู่ค้าท่ีเก็บภาษีนําเข้าสินค้าสหรฐัฯ ในวันท่ี 2 เม.ย. นี้

• OPEC+ เริม่การทยอยเพ่ิมกําลังการผลิตน�ามันดิบจากการลดการผลิตโดยสมัครใจ 2.2 ล้านบารเ์รล/วัน

6

31 มี.ค.

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตและ
ภาคบรกิารของจนี ม.ีค. 

• ยอดค้าปลีกของญี่ปุ�น ก.พ.: 
ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 2.8%YoY 
จาก ม.ค. เพ่ิมขึ้น 3.9%YoY 

1 เม.ย.

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตของ
จนี โดยสถาบนั Caixin ม.ีค. 
: ตลาดคาดอยูท่ี่ 50.7 จาก 
กพ. ที่ 50.8

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตของ
สหรฐัฯ โดย ISM ม.ีค. : 
ตลาดคาดอยูท่ี่ 50.0 จาก 
ก.พ. ที่ 50.3

• จาํนวนตําแหน่งงานเป�ดใหม ่
(JOLTS) ของสหรฐัฯ ก.พ.: 
ตลาดคาดอยูท่ี่ 7.5 ล้าน
ตําแหน่ง จาก ม.ค. ที่ 7.74 
ล้านตําแหน่ง

2 เม.ย.

• การจา้งงานภาคเอกชนของ
สหรฐัฯ โดย ADP ม.ีค. :
ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 9.0 หมื่น
ตําแหน่ง จาก ก.พ. ที่เพ่ิมขึ้น 
7.7 หมื่นตําแหน่ง

3 เม.ย.

• ดัชนี PMI ภาคบรกิารของยู
โรโซนม.ีค. : ตลาดคาดอยูท่ี่ 
50.4 จาก ก.พ. ที่ 50.6

• ดัชนี PMI ภาคบรกิารของ
สหรฐัฯ โดย ISM ม.ีค. : 
ตลาดคาดอยูท่ี่ 53.0 จาก 
ก.พ. ที่ 53.5

• ดัชนี PMI ภาคบรกิารของ
จนี โดยสถาบนั Caixin ม.ีค.

4 เม.ย.

• ตลาดหุน้จนีและฮ่องกงป�ด
ทําการเนื่องในเทศกาลเชง
เมง้

• ดัชนี CPI ของไทย ม.ีค. 
• การจา้งงานนอกภาคเกษตร

ของสหรฐัฯ ม.ีค.: ตลาด
คาดอยูท่ี่ 8.0 หมื่นตําแหน่ง 
จาก ก.พ. ที่ 1.51 แสน
ตําแหน่ง
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มุมมองต่อการลงทุน
แนวโน้มตลาด

ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.1% (EM -0.1%, DM +0.2% 

ราคาป�ดวันพฤหสั) โดยตลาดได้รบัแรงหนุนจากท่าทีของ ปธน.ทรัมป�ต่อนโยบาย

ภาษีตอบโต้ที่ผ่อนคลายลง รวมถึงการปรับประมาณการของ GDP ของสหรัฐ

ออกมาดีกว่าที่ตลาดคาดทําใหต้ลาดคลายความกังวลได้ แต่อย่างไรก็ดีการปรับ

ขึ้นภาษีนําเข้ารถยนต์ของสหรัฐ 25% ส่งผลลบกับภาพรวมในตลาดยุโรปและมี

แรงขายทํากําไรในตลาด EM ระดับหนึ่งหลังราคาปรบัตัวขึ้นก่อนหน้านี้ 

กลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวลดลง 1.3% หลัง Alibaba ออกมาเตือนถึงฟองสบู่ใน 

Data center และจนีมีข้อจาํกัดต่อชิป Nvidia ในมาตรการพลังงานใหม่ กลุ่ม

ยานยนต์ได้รับแรงกดดันจากภาษีนําเข้าของสหรัฐ ในขณะที่กลุ่มพลังงาน

ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 1.5% ตามราคาน�ามันหลังตลาดกังวลกับอุปทานจากอิหร่านและ

เวเนซุเอลาเพ่ิมขึ้น 

ผลประกอบการที่จะประกาศได้แก่ Dollarama, Foshan Haitian Flavoring & 

Food, Jiangsu Hengrui Pharmaceuticals, Kweichow Moutai, 

PetroChina, Seres Group

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

CPALL PTT ส่วนหุน้ SET100 ที่น่าสนใจ ได้แก่ AP BCH BTG

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

AP KTB KBANK BBL SPALI

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

4) นักลงทุนที่รับความเส่ียงได้สูงและต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) หุน้ Domestic Play หากกังวล

สงครามการค้ารุนแรงขึ้น แนะนํา CPALL ADVANC TRUE BTG BCH และ 2) หุน้ที่คาดได้

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

กลุ่มท่องเที่ยว (MINT) และกลุ่มการแพทย ์(BCH BDMS)

มองดัชนี SET แกว่งตัวในกรอบ 1170-1200 จุด ระหว่างรอความชัดเจนท่ีเก่ียวกับ

รายละเอียดมาตรการภาษีตอบโต้ของสหรฐัในวันท่ี 2 เม.ย. โดยหาก ปธน. ทรมัป�มีท่าที

เดินหน้าขึ้นภาษีต่อเนื่องและมีการตอบโต้จากประเทศคู่ค้าคาดจะกระทบต่อบรรยากาศ

ลงทุนในตลาดหุ้นท่ัวโลก และทําให้ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลงไปท่ีแนวรับ 1170 จุด 

อย่างไรก็ดี หากพิจารณาภาพเศรษฐกิจของจีนยังมีแนวโน้มฟ�้ นตัวต่อเนื่อง ขณะท่ี

เศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มชะลอตัวลงท้ังภาคการผลิตและภาคบริการจากความไม่

ชดัเจนของนโยบายภาษี แต่มองจะไม่ได้แย่อย่างท่ีตลาดกังวล ส่วนเงินเฟ�อไทยน่าจะ

ไม่ส่งผลกระทบต่อทิศทางการดําเนินนโยบายการเงนิของ ธปท. มากนัก
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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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กระแสเงนิในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราพบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน มีแรงขายในตราสารหนี้จากความกังวลเงนิเฟ�อของนโยบายภาษีของสหรฐัท่ีจะทําใหน้โยบายการเงนิตึงตัวขึ้น 2) มีแรงซื้อในตลาดหุน้

จนีหลังท่าทีของรฐับาลจะสนับสนุนเศรษฐกิจต่อเนื่อง รวมถึงพัฒนาการ AI ในจนี 3) มีแรงซื้อในตลาดหุน้โลกท้ังนีม้องว่านักลงทนุเริม่กระจายความเส่ียงจากประเด็นภาษีของสหรฐั 4) มีแรงซื้อในตลาดยุโรป

จากราคาพลังงานท่ีลดลงและการลดดอกเบีย้ของ ECB 5) มีแรงซื้อในโลหะมีค่าจากสินทรพัยเ์ส่ียงท่ีผันผวนจากเศรษฐกิจสหรฐัชะลอตัวและสงครามการค้า 6) มีแรงขายในกลุ่มพลังงานและ Materials 

รวมถึงกลุ่มเทคโนโลยีท่ีมีแรงขายทํากําไรและมีความเส่ียงจากป�จจยัภายนอกมากขึ้น 7) หุน้ขนาดเล็กมีแรงขายทํากําไรออกมาเป�นระยะหลังตัวเลขการเติบโตเริม่ชะลอตัวลงและความเส่ียงท่ีธนาคารกลางจะลด

ดอกเบีย้ชา้กว่าท่ีคาดการณ์ 8) มีแรงขายในสินค้าฟุ�มเฟ�อยมองเป�นเรื่องกําลังซื้อท่ีลดลง เชน่กลุ่มยานยนต์และกลุ่มเส้ือผ้า รวมถึงได้รบัผลกระทบจากภาษีนําเข้าสินค้าของสหรฐั

Weekly ETF Flows
Offshore investment
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688
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1,002
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7,678

-10,000 -6,000 -2,000 2,000 6,000 10,000

Vanguard S&P 500
Schwab US Dividend Equity

Vanguard Dividend Appreciation
Vanguard Value

Vanguard Growth
iShares Select Dividend

Vanguard Mid-Cap
VanEck Moriningstar Wide Moat

SPDR Bloomberg 1-3m T-Bill
ChinaAMC CSI 300

iShares Core Dividend Growth
Vanguard Total Stock Market

Xtrackers EU Government Bond 1-3m
Vanguard FTSE Developed Markets

Global X MSCI China
Vanguard Total World Stock

Fidelity Investment Grade Securitized
NEXT Funds TOPIX

iShares Russell 2000
NEXT Funds TOPIX Banks

SPDR Gold Shares
SPDR Portfolio S&P 500

iShares Core S&P 500
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Energy
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Materials
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Technology
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Long-Term Bond
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High Yield
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China Equity
EU Equity

Japan Equity
Precious Metals

Global Equity

WTD - ETF Flows on sectors and themes
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ดัชนี S&P 500 ลดลง 10% ภายใน 16 วันทําการ ซึง่หากเทียบเคียงการปรบัตัวเฉล่ียในอดีตสามารถประเมินได้ 2 สถานการณ์คือ 1) อยู่

ในชว่งปรบัฐานก่อนฟ�้ นตัวกลับภายใน 1 ป� 2) เขา้สู่ตลาดหม ีแต่เราเชื่อว่าโอกาสเกิดตลาดหมยีังน้อย หลังป�จจยัพ้ืนฐานใน S&P500 ยัง

แกรง่ ในทิศทางเดียวกัน หุน้เทคฯจนีรว่งลงราว 10% จากระดับสูงสุด เนื่องจากงบท่ีไมม่ ีSurprise ใหม ่และมคีวามกังวลเรื่องการระดม

ทนุและคําเตือนฟองสบูใ่นธุรกิจ AI ซึง่ภาพคล้ายในป� 2015 แต่เราเชื่อว่าโอกาสเกิดฟองสบูซ่�ารอยมีน้อยหลังโครงสรา้งตลาดต่างกัน 

• เรามองว่า S&P500 ยังคงมีความผันผวนจากความเส่ียงสงครามการค้าและเศรษฐกิจชะลอตัว แต่อย่างไรก็ดี เราเริม่ประเมินผลกระทบได้

ชดัเจนมากขึ้นหลัง 1) ทรมัป�มแีผนมุง่เป�าการเก็บภาษีนําเขา้หลักแบบตอบโต้ (reciprocal tariffs) เฉพาะกับประเทศคู่ค้าหลักและจะไม่

ครอบคลุมทุกประเทศ ซึ่งภาพน้ีทําใหผ้ลกระทบจาํกัดอยู่แค่ในกลุ่มประเทศเหล่าน้ีและไม่ขยายเป�นวงกว้าง รวมถึงทําใหป้ระเมินผลกระทบได้

ชดัเจนขึ้น 2) ป�จจยัพ้ืนฐานของบรษัิทใน S&P500 ยังดี โดยใน 4Q24 บรษัิทมีใน S&P 500 มีเงนิสดและรายการเทียบเท่ารวม $2.51tn 

นําโดย AMZN META BRK ขณะท่ีการซื้อหุน้คืนชะลอตัวลง จา่ยเงนิป�นผลเพ่ิมขึ้น 10%YoY และมี CAPEX เพ่ิมขึ้น 17%YoY โดยเฉพาะใน

ด้าน AI นอกจากน้ีมีการ M&A เพ่ิม โดยเฉพาะบรษัิทพลังงานท่ีมีอุปสงค์ Data center เพ่ิมขึ้นจากการประมวลผล AI

• ขณะท่ีตลาดหุน้จนีชว่งท่ีผ่านมามแีรงหนนุจากหุน้กลุ่มเทคฯเป�นหลักซึ่งล่าสุดเริม่มคีวามกังวลจากการ Monetization จากการลงทนุด้าน AI ทําใหร้าคามี

การยอ่ตัวลงมาและมรูีปแบบการปรบัตัวท่ีคล้ายกับชว่งป� 2015 ท่ีเกิดฟองสบู่ ท่ีดัชน ีMSCI China เพ่ิมขึ้น 26% ใน 4 เดือนแรก ก่อนจะปรบัตัวลงกว่า 

40% ในป�ถัดมา อยา่งไรก็ดีมองว่าความเส่ียงในการเกิดวิกฤติซ�ารอยมนีอ้ย เนื่องจากโครงสรา้งของตลาดในป�จจุบันมคีวามแตกต่างอยา่งมนียัสําคัญจาก 

1) ไมม่กีารกู้ยมืเก็งกําไรจาํนวนมาก (margin debt) อยา่งในป� 2015 2) ความสนใจในการลงทนุหุน้ของประชาชน แมจ้ะเพ่ิมขึ้น แต่ยงัต�ากว่าระดับสูงสุดเมื่อ 

10 ป�ก่อน 3) แมว่้าดัชน ีMSCI China จะม ีP/E อยูท่ี่ประมาณ 12 เท่า ซึ่งใกล้เคียงกับระดับป� 2015 แต่หุน้ A-shares ในตลาดจนีมรีาคาถูกกว่าจุดสูงสุดใน

อดีตถึง 30% 

• ในภาพรวมเราประเมนิว่า 1) ตลาดสหรฐัฯ: ป�จจยัพ้ืนฐานและแนวโนม้ของ S&P ยงัคงดี ซึ่งถือได้ว่าหา่งไกลจากสถานการณ์ Bear market รวมถึงทําให้

มองได้ว่าดัชน ีS&P500 มแีนวโนม้ฟ�้ นในระยะถัดไป โดยเรายงัคงแนะ Selective Buy ในกลุ่มท่ีมแีนวโนม้เติบโตและผลกระทบจากภาษีและสงครามการค้าท่ี

จาํกัด อยา่งหุน้เทคฯใหญ่ MSFT AMZN NVDA ,กลุ่มซอฟต์แวรแ์ละ Cybersecurity อยา่ง PANW ORCL CRM ,กลุ่มเชงิรบั WMT COST มผีลกระทบ

จาํกัดจาก Tariff เมื่อเทียบกับ Discretionary, กลุ่ม E-commerce และ BNPL ท่ีคาดได้รบัอานสิงส์จากพฤติกรรมของผู้บรโิภคท่ีเนน้ซื้อของราคาประหยดั

มากขึ้น อยา่ง AMZN AFRM 2) ตลาดจนี: มสัีญญาณเชงิบวกมากขึ้นจากเศรษฐกิจท่ีฟ�้ นตัวแบบค่อยเป�นค่อยไป แต่เรายงัแนะลงทนุอยา่งระมดัระวังมาก

ขึ้นหลังจะเหน็ได้ว่ากลุ่มเทคฯสหรฐัฯในชว่งกลางป� FY24 มกีาร Correction จากความกังวล Monetization AI ซึ่งใกล้เคียงกับกลุ่มเทคฯจนีท่ีในตอนนีท่ี้ยงั

มภีาพการรบัรูร้ายได้จาก AI ท่ีไมช่ดัเจน เราจงึแนะติดตามต่อเนื่อง ขณะท่ีในตลาดจนีเราแนะอยูใ่นกลุ่มเทคฯท่ีม ีAI Tencent, กลุ่มท่ีได้รบัประโยชนจ์ากการ

สนบัสนนุทางภาครฐัฯ Xiaomi, และมอง HKEX มแีรงหนนุจากภาพตลาดทนุท่ีฟ�้ นตัว

ธีมการลงทุนตลาดหุ้นโลก
(%)

(%)

Implicit limit

%YoY

(%YoY)

$bn

%YoY$bn

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research
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ประจาํสัปดาห์
THEME PLAY (6 เดือนขึ้นไป) EVENT PLAY (1-3 เดือน)

TUSFIN-A
หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯBuy

UGIS-N
ตราสารหนี้โลกBuy

ASP-USSMALL-A
หุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็กBuy K-CHINA-A(A)

หุน้จนี All-Shares
Sell

DAOL-KOREAEQ
หุน้เกาหลีใต้

Buy

PRINCIPAL VNEQ-A
หุน้เวียดนาม

Buy

LHHEALTH-A
หุน้เฮลท์แครโ์ลก

Buy

TISCOHD-A
หุน้ไทย

BuyKFCSI300-A
หุน้จนี A-SharesBuy

( 31 Mar – 4 Apr 25)



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

ประจาํสัปดาห์
THEME PLAY EVENT PLAY

หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ 
กําไรมแีนวโน้มเติบโตต่อเนื่อง และได้ประโยชน์จากนโยบายของ Trump ที่สนับสนุน
กลุ่มการเงนิ รวมถึง Yield Curve ที่กลับมาเป�น Normal Yield Curve และมแีนวโน้ม
เป�นลักษณะ Steepening จะส่งผลดีต่อกลุ่มธนาคาร 

ตราสารหนี้โลก
ผลตอบแทนของตราสารหนี้ (Bond yield) อยูใ่นระดับสูงในรอบหลายป� ประกอบกับ
ความสามารถในการกระจายความเส่ียงที่มคีวามจาํเป�นในภาวะความผันผวนจาก
สงครามการค้าทีรุ่นแรงขึ้นในป�นี้

หุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็ก
กําไรฟ�้ นตัวจากจุดต�าสุด และมแีนวโน้มฟ�้ นตัวโดดเด่นในชว่งไตรมาส 3 และ 4 ป� 2025 
ประกอบกับ Valuation และราคา Laggard จากหุน้ขนาดใหญ่พอสมควรทําให ้Upside 
เป�ดกว้าง ทั้งนี้ ระยะส้ันได้รบักระทบค่อนขา้งสูงจากสงครามการค้า

หุน้เวียดนาม
เศรษฐกิจเวียดนามแขง็แกรง่ และผลประกอบการขยายตัวต่อเนื่อง รวมถึง 
Valuation อยูใ่นระดับถกู อีกทั้งในป�นี้มโีอกาสที่ตลาดหุน้เวียดนามจะถกูยกระดับจาก 
FTSE Frontier เป�น FTSE EM ซึ่งจะชว่ยใหม้เีมด็เงนิลงทนุไหลเขา้จากต่างประเทศได้

หุน้เฮลท์แครโ์ลก
ได้แรงหนุนจาก Rotation จากกลุ่ม Growth เขา้สู่กลุม่ Defensive จากความผันผวน
ในตลาดโลกที่สูงขึ้น และภาพทางเทคนิคดดีู โดยหุน้เฮลทแ์ครโ์ลกเคล่ือนแขง็แกรง่กว่า
ดัชนีโลกโดยรวม อีกทั้ง Valuation ยงัอยูใ่นระดับที่ไมแ่พง 

หุน้เกาหลีใต้
โมเมนตัมของตลาดหุน้เกาหลีใต้ยงัคงแขง็แกรง่ โดยแนวโน้มราคาชปิหน่วยความจาํ
เริม่ฟ�้ นตัว เป�นสัญญาณสนับสนุนต่อตลาดหุน้เกาหลีใต้ เนื่องจากหุน้ผู้ผลิตชปิมี
สัดส่วนใหญ่ในดัชนี และล่าสุดดัชนีความเชื่อมัน่ธุรกิจเกาหลีใต้กลับมาฟ�้ นตัวครัง้แรก
ในรอบ 5 เดือน เป�นสัญญาณบวกต่อเศรษฐกิจเกาหลีใต้

หุน้จนี A-Shares
หุน้จนี A-Shares ราคายงั Laggard ค่อนขา้งมากเมื่อเทยีบกับหุน้จนี H-Shares และมี
โอกาสปรบัตัวขึ้น หากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและตลาดหุน้ที่เริม่เหน็ผลชดัเจนมาก
ขึ้น ป�จจุบนั ดัชนี CSI 300 ทะลกุรอบสามเหล่ียม ซึ่งเป�นแนวต้านสําคัญที่บรเิวณ 
3,980 จุด ทําใหม้โีอกาสปรบัตัวขึ้นต่อไปสู่เป�าหมายที่ 4,450 จุด

หุน้ไทย
ตลาดหุน้ไทยเริม่ฟ�้ นตัวจากมาตรการและแผนกระตุ้นตลาดทนุของภาครฐั เชน่ 
ThaiESG Extra, Jump+ และ TISA คาดชว่ยฟ�้ นฟูความเชื่อมัน่ ดัชนี SET ป�ด Gap 
ชว่งโควิดไปแล้ว, เริม่เหน็สัญญาณ Bullish Divergence โดยที่ราคาปรบัตัวลงสู่โซน 
Oversold บง่ชีต้ลาดอาจถึงจุดกลับตัว

( 31 Mar – 4 Apr 25)
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ประเด็นสําคัญสัปดาหน์ี้

• ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย พันธบตัรรัฐบาลไทยอายุ 2 ป� ไม่เปล่ียนแปลง, 
พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 5 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.02% และพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 10 ป� 
ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.03% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ผลประมูลพันธบตัรรฐับาลอายุ 5 ป� ออกมาที่ผลตอบแทนเฉล่ีย 1.81% ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.01% 
และอายุ 30 ป� ออกมาที่ผลตอบแทนเฉล่ีย 2.735% ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.03%  เมื่อเปรียบเทียบ
กับสัปดาหก์่อนหน้า

• ในชว่งวันที่ 17 - 21 มีนาคม พ.ศ. 2568 นักลงทุนต่างชาติขายสุทธพัินธบัตรรัฐบาลอายุน้อย
กว่า 1 ป� ประมาณ 3,469 ล้านบาท ในขณะที่ซื้อสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ป� 
ประมาณ 2,918 ล้านบาท 

• ตลาดหุน้กู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในชว่งวันที่ 17 – 21 มีนาคม พ.ศ. 2568 มีหุน้กู้ภาคเอกชนที่
ขึ้นทะเบยีน THAIBMA จาํนวน 12,627.50 ล้านบาท โดยมอีายุต้ังแต่ 1 - 5 ป� เสนอขายผู้ลงทนุ
สถาบนั และ/หรอื ผู้ลงทนุรายใหญ่ และ/หรอื ผู้ลงทนุทั่วไป

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุ้นกู้
ภาคเอกชนทีม่อีันดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุไมเ่กิน 1 ป� ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย 
0.01% - 0.02% ในขณะที่อายุ 2 – 5 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.01% - 0.02% และ อายุ 7 – 15 ป� 
ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.03% - 0.05% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

24 - 28 ม.ีค. 2568

16

ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุน้กู้ตลาดรองท่ีนา่สนใจ
ลงทนุหุน้กู้อายุไมเ่กิน 3 ป� อันดับความน่าเชื่อถืออยูใ่นระดับกลางถึงสูง

CPALL
หุน้กู้ของบรษัิท ซพีี ออลล์ จาํกัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 2 ป� 
อันดับเครดิตหุน้กู้ระดับ  AA- เสนอขายผู้ลงทนุทั่วไป (Public Offering)

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

กราฟแสดงผลตอบแทนพันธบัตร 10 ป� ของไทยและสหรัฐฯ

มูลค่าซื้อขายตราสารหนี้สุทธิของนักลงทุนต่างชาติต้ังแต่ 
2 ม.ค. – 26 มี.ค. 2568 อยู่ท่ี 3,106 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 26/03/2025
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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, 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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