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• สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้โลกปรับตัวลดลงจากความกังวลสงครามอิสราเอล-อิหร่านท่ียังคงต่อเนื่อง หลังเริ่มขึ้นปลายสัปดาหก่์อน และยังไม่มีทีท่ายุติอย่างชัดเจน ล่าสุดสหรัฐอยู่ระหว่างการพิจารณาเข้า

รว่มสงครามด้วย ด้านการประชุม FOMC ในวันท่ี 17-18 มิ.ย. คณะกรรมการมีมติเอกฉันท์ใหค้งอัตราดอกเบี้ยในกรอบ 4.25–4.50% ตามท่ีตลาดคาด แต่ภาพ Stagflation เพ่ิมขึ้น จากประมาณการ

เศรษฐกิจของ Fed ท่ีคาดว่าเศรษฐกิจจะขยายตัวน้อยลง เงนิเฟ�อสูงข้ึน และอัตราว่างงานเพ่ิมขึ้นในป�นี้ โดยรวม Fed ยังคงท่าที “Wait and see” แม้ Dot Plot จะยังคงมองลด 2 ครั้งในป�นี้ แต่

จาํนวนเสียงการไม่ลดดอกเบีย้เลยเพ่ิมขึ้น  ด้านตัวเลขยอดขายปลีกสหรฐัฯ ส่งสัญญาณเศรษฐกิจชะลอตัว โดยหดตัว -0.9% MoM ต�ากว่าตลาดคาด ฝ�่ ง BoE และ BoJ คงดอกเบี้ยตามคาด โดย BoJ 

ยังคงแนวทางลดการเข้าซื้อพันธบตัรรฐับาลญี่ปุ�น (JGB) อย่างค่อยเป�นค่อยไป ตลาดหุน้ EM ปรบัลงจากความกังวลสงครามเชน่กัน อีกท้ังรฐับาลจนียังมีท่าทีของท่ีจะปรับลดมาตรการสนับสนุนการ

บริโภคภายในประเทศ ขณะท่ีกิจกรรมเศรษฐกิจจนีเดือน พ.ค. ในส่วนของการบริโภคได้รับแรงหนุนชั่วคราวจาก “เทศกาลช้อปป�้ ง 618” ท่ีเริ่มเร็วกว่าปกติ แต่ในภาคส่วนอ่ืนชะลอตัว ตลาดหุ้นไทย

ปรบัตัวลงแรงต่อเนื่อง จากความกังวลป�จจยัการเมืองในประเทศ หลังจากสมเด็จฮุนเซนเผยแพรก่ารบนัทึกเสียงการสนทนาส่วนตัวกับนายกฯ การถอนตัวจากรัฐบาลของพรรคภมูิใจไทย และนําไปสู่

การเรยีกรอ้งใหน้ายกฯ ลาออก/ยุบสภา ราคาน�ามันพุ่งขึ้นเกินกว่า 10% WoW เข้าใกล้ 80 ดอลลารต่์อบารเ์รลจากเหตสุงครามในตะวันออกกลาง 

ตลาดหุ้นโลก
• ตลาดหุ้นโลกปรับตัวลดลงในสัปดาห์นี้ จากป�จจัยมหภาค

สําคัญ ได้แก่ (1) ท่าทีของ Fed ท่ี Hawkish มากขึ้นสะท้อน

ผ่าน Dot Plot ป� 2025 คณะกรรมการ 7 คน คาดว่า จะไม่มี

การลดดอกเบี้ยเลยในป�นี้ (เพ่ิมข้ึนจาก 4 คนในเดือน มี.ค.) 

(2) สถานการณ์ความขัดแย้งอิสราเอล-อิหร่าน มีแนวโน้ม

รุนแรงขึ้น หลังเจา้หน้าท่ีระดับสูงของสหรัฐฯ ระบุว่ากําลัง

เตรยีมความพรอ้มสําหรบัปฏิบติัการโจมตีอิหรา่น

ตลาดหุ้นไทย

• ตลาดหุน้ไทยปรบัตัวลงในชว่งสัปดาหท่ี์ผ่านมา จากป�จจยัในประเทศ 

(1) สมเด็จฮุนเซนเผยแพร่การบันทึกเสียงการสนทนาส่วนตัวกับ

นายกฯแพทองธาร ในประเด็นด้านการทหาร รวมถึงมีการเจรจา

เป�ดด่านชายแดน ซึ่งสรา้งความเสียหายต่อภาพลักษณ์ของรัฐบาล

และการถอนตัวจากรัฐบาลของพรรคภูมิใจไทย และนําไปสู่การ

เรียกร้องให้ยุบสภา (2) ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) แถลงผล

การพิจารณาคําขออนุญาตประกอบธุรกิจธนาคารไรส้าขา 

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ทรงตัวท่ี 4.40% ขณะท่ี 

ระยะส้ัน 2 ป�ทรงตัวท่ี 3.93% ทําใหส่้วนต่างดอกเบี้ย 2-10 

ป� อยู่ท่ี 47bps 

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ป� ลดลงมาอยู่ท่ี 1.67% 

ขณะท่ีระยะส้ัน อายุ 2 ป� ลดลงท่ี 1.47% ขณะท่ีนักลงทุน

ต่างชาติขายสุทธท่ีิ 1,607 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์

• ราคาน�ามัน Brent ปรับขึ้น 10.6%WoW สู่ 76.70 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล จากความกังวล

ต่อสถานการณ์สู้รบอิสราเอล-อิหร่าน เส่ียงทําให้อุปทานน�ามันโลกชะงัก ด้านราคา

ทองคํา (Spot) ปรบัลง 0.46%WoW สู่ 3,370.40 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงนิดอลลารส์หรฐั (DXY) ลดลงเป�น 98.63 จุด  ขณะท่ีค่าเงนิเยนอ่อนค่าลงเล็กนอ้ยท่ี 145.23 

เยน ด้านค่าเงินยูโรแข็งค่าขึ้นเป�น 1.15 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงินเอเชีย ค่าเงินบาททรงตัวท่ี 

32.80 บาท ขณะท่ีเงนิหยวนทรงตัวท่ีระดับ 7.19 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทุนสัปดาห์นี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาห์ท่ีผ่านมา
• การประชุม FOMC มีมติเอกฉันท์ใหค้งอัตราดอกเบี้ยในกรอบ 4.25–4.50% ตามที่ตลาด

คาด Fed คาดว่าเศรษฐกิจจะขยายตัวน้อยลง เงนิเฟ�อสูงขึ้น ด้าน Dot Plot ป� 2025

คณะกรรมการ 7 คน  คาดว่าจะไมม่กีารลดดอกเบีย้เลยในป�นี้ (จาก 4 คนในเดือน ม.ีค.) 

• กิจกรรมเศรษฐกิจจีนเดือน พ.ค. ในส่วนของการบริโภคได้รับแรงหนุนชั่วคราวจาก 

“เทศกาลชอ้ปป�้ ง 618” ที่เริม่เรว็กว่าปกติ แต่ในภาคส่วนอื่นชะลอตัว

• ยอดขายปลีกสหรัฐฯ หดตัว -0.9% MoM ต�ากว่าตลาดคาด โดยมีแรงฉุดจากยอดขาย

รถยนต์ที่ลดลง -3.9% หลังมกีารเรง่ซื้อในชว่งเดือนก่อนหน้าเพราะกังวลเรื่องภาษีนําเขา้

3

Dot Plot ป� 2025 

Source Bloomberg, INVX Source: Bloomberg, INVX
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาห์หน้า
ประเด็นสําคัญ
• เรามองว่า Fed คงจะดอกเบี้ยตลอดป� 2025   ขณะที่อาจต้องจบัตาสถานการณ์ความเส่ียง

ต่าง ๆ มากขึ้น ทั้ง (1) สถานการณ์ตะวันออกกลางที่ทาง Fed จับตาดูแต่ไม่กังวลมาก 
เนื่องจากสหรัฐพ่ึงพาน�ามันจากภูมิภาคนี้น้อยกว่าในอดีต (2) สถานการณ์ตลาดแรงงานที่ 
low hiring, low firing แต่เศรษฐกิจและการจบัจา่ยเริม่มแีนวโน้มลดลง (วัดจากยอดค้าปลีก
ล่าสุดที่หดตัวแรงขึ้นที่ -0.9% MoM) และ (3) การ build up ของเงนิเฟ�อในอนาคตจากผล
ของสงครามการค้า ทําให ้Fed ยังคงเป�ดโอกาสปรับนโยบายได้หากเกิดการเปล่ียนแปลง
สําคัญด้านเงนิเฟ�อหรอืเศรษฐกิจ ท่ามกลาง ความไมแ่น่นอนยงัอยูใ่นระดับสูง

• ความขัดแย้งระหว่างอิสราเอล-อิหร่าน ในกรณีฐานเรามองว่าอิหร่านตอบโต้ด้วยการโจมตี
เล็กน้อยและไมก่่อใหเ้กิดความเสียหายรา้ยแรงต่อโครงสรา้งพ้ืนฐานน�ามนัหรอืฐานทัพสหรัฐฯ 
และไม่ได้ป�ดช่องแคบเฮอร์มุซ อาจเป�นเพียงการยิงโดรนหรือขีปนาวุธที่ถูกสกัดกั้นได้งา่ยใน
ลักษณะที่เคยทํา ด้านการเจรจาต่อรองประสบความสําเร็จระดับหนึ่ง โดยการเจรจาระหว่าง
สหรฐัฯ และอิหรา่นกลับมาเดินหน้าอยา่งจริงจงั และอาจนําไปสู่ข้อตกลงใหม่ที่จาํกัดโครงการ
นิวเคลียรข์องอิหรา่น ทั้งนี้ต้องติดตามการเขา้มาแทรกแซงของสหรฐัฯ อยา่งใกล้ชดิ

• สําหรับการประชุม กนง. ในสัปดาหห์น้าเรามองว่าจะลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายเหลือ 1.50% 
เนื่องจากความเส่ียงทางเศรษฐกิจที่เพ่ิมขึ้นอยา่งมนีัยสําคัญจากสงครามการค้าโลก ประกอบ
กับอัตราเงนิเฟ�อที่อยูต่�ากว่ากรอบเป�าหมาย การปล่อยสินเชื่อที่หดตัว คณุภาพสินเชื่อที่แย่ลง 
และภาวะการเงนิที่ยงัคงตึงตัว 

• สัปดาห์หน้าต้องติดตาม (1) การประชุม กนง. ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ 
1.75% INVX คาดลดดอกเบี้ยสู่ระดับ 1.50% ในวันที่ 25 มิ.ย. (2) Core PCE Price Index 
ของสหรัฐฯ เดือน พ.ค. ตลาดคาด 0.10% MoM, 2.60% YoY ในวันที่ 27 มิ.ย. (3) ความ
คืบหน้าของความขัดแย้งระหว่างอิสราเอล-อิหร่านที่สหรัฐฯพร้อมเข้าแทรกแซง (4) ความ
เคล่ือนไหวของการเมอืงภายในประเทศ
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย

5

ENERG                                                  -4.11%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามัน Brent ปรับขึ้น 10.6%WoW สู่ US$76.70/bbl
จากกังวลอุปทานน�ามันในตะวันออกกลางชะงักงันหลังเกิด
สถานการณ์สู้รบระหว่างอิสราเอล-อิหร่าน รวมทั้งความเป�นไป
ได้ท่ีสหรัฐจะเข้าร่วมในความขัดแย้งนี้ ด้านสต็อกน�ามันดิบ
สหรฐัสัปดาหก์่อนลดลง 11.47 ล้านบารเ์รล สูงกว่าที่ตลาดคาด 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามนัดิบรายสัปดาหข์องสหรฐัและสถานการณ์
ความขดัแยง้ในตะวันออกกลางอิสราเอล-อิหรา่น 

TOURISM -6.31%WoW

ประเด็นสําคัญ
ครม. รบัดันไทยเป�นเจา้ภาพการแขง่ขนั F1 ระหว่างป� 2571-75 
คาดชว่ยหนุนนักท่องเที่ยวต่างชาติมาไทยเพ่ิม 3 แสนคนต่อป�
บอรด์ค่าจา้งมมีติเพ่ิมค่าแรงขัน้ต�าเป�น 400 บาท/วัน ใน กทม.
และกลุ่มอาชพีท่องเที่ยวทั่วประเทศ มผีล 1 ก.ค. นี้ มองมี
ผลกระทบจาํกัด เนื่องจากส่วนใหญจ่า่ยสูงกว่าระดับดังกล่าว

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสถานการณ์ในตะวันออกกลางที่กดดันบรรยากาศการ
ท่องเที่ยว และ ครม. พิจารณาโครงการเที่ยวไทยคนละครึ่ง 

FOOD                                                    -8.07%WoW

ประเด็นสําคัญ
ราคาสุกรปรบัตัวลงสู่ระดับ 82-86 บาท/กก. จาก 88 บาท/กก. 
ในสัปดาหก์่อนจากกําลังซื้อท่ีอ่อนตัวในฤดูฝนและการเร่งขาย
จากความกังวลการระบาด ASF ที่เกิดขึ้นในหลายประเทศ
กัมพูชาประกาศเรียกแรงงานกลับประเทศ GFPT, BTG, CPF 
แมม้แีรงงานกัมพูชา แต่มองผลกระทบจาํกัด มแีผนรบัมอื

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสถานการณ์การระบาดโรค ASF และผลกระทบจาก
กรณีการขายเน้ือสุกรป�วยในเวียดนาม

TRANS               -11.86%WoW

ประเด็นสําคัญ
King Power ยื่นขอเจรจาคืนสัมปทาน Duty Free ทั้งหมด 5 
สนามบนิ ด้าน AOT ต้ัง คกก. เพ่ือศึกษาแนวทางแก้ป�ญหา
กําหนดกรอบเวลารบัทราบผลภายใน 60 วัน

ธุรกิจสายการบนิเผชญิแรงกดดัน หลังพบป�ญหาคล้าย Air 
India ในอีก 2 เส้นทาง ลอนดอน-เจนไน และฮ่องกง-นิวเดลี

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสถานการณ์ในตะวันออกกลางที่กดดันการเดินทางและ
ต้นทนุน�ามนั และค่าระวางเรอืที่ได้อานิสงส์จากความไมส่งบ

BANK                                                     -2.42%WoW
ประเด็นสําคัญ
ธปท. เผย 3 รายชื่อทีได้รบัอนุญาตประกอบกิจการ Virtual 
Bank คือ ACM Holdings (เครอื CP), KTB-AIS-OR และ
SCBX-WeTechnology-KakaoBank
FOMC มมีติคงดอกเบีย้ที่ 4.25-4.50% ขณะที่ Dot Plot ส่ง
สัญญาณปรบัลดดอกเบีย้ป�นี้ 2 ครัง้ๆ ละ 0.25% รวม 0.50%

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามการประชุมนโยบายการเงนิ กนง. ในวันที่ 25 ม.ิย. นี้ ซึ่ง 
ตลาดคาดจะคงอัตราดอกเบีย้นโยบายที่ 1.75%

ICT    -6.86%WoW

ประเด็นสําคัญ
กสทช. เห็นชอบคุณสมบัติผู้ยื่นขอรับใบอนุญาตประมูล 4 
คล่ืนความถ่ีมีทั้งหมดจาํนวน 2 ราย คือ TUC ในเครือ TRUE 
และ ANW ในเครอื ADVANC 

JAS และ ADVANC เป�ดตัวแพกเกจดูพรีเมียร์ลีกรายเดือน 
ซึ่งส่งผลลบกดดันใหร้าคาหุน้ TRUE ปรบัตัวลง 11%WoW

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามการประมูลประมูล 4 คล่ืนความถ่ีขา้งต้นในวันที่ 29 ม.ิย. 
นี้ และการแขง่ขนัเพ่ือแยง่ฐานลกูค้าท่ีมแีนวโน้มดเุดือดขึ้น



เหตุการณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาห์หน้า…การประชุม กนง. และการเมืองไทย
สําหรบัเหตกุารณสํ์าคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• สถานการณ์การเมืองในประเทศท่ีตึงเครยีดมากขึ้น โดยจบัตามเสถียรภาพของรฐับาลซึ่งอาจทําใหก้ารดําเนินโยบายต่างๆ อาจมีความล่าชา้ออกไป 

• การประชมุนโยบายการเงนิ กนง. ครัง้ท่ี 3/2025 (วันท่ี 25 ม.ิย.) ซึ่งตลาดคาดคงดอกเบีย้นโยบายท่ี 1.75% แต่ INVX คาดลดดอกเบีย้สู่ระดับ 1.50%

• Core PCE Price Index ของสหรฐัฯ เดือน พ.ค. ซึ่งตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 0.10% MoM และ 2.60% YoY 
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23 มิ.ย.

• ยอดขายบา้นมอืสองของ
สหรฐัฯ พ.ค. : ตลาดคาด 
3.9 ล้านหน่วย จาก เม.ย. ที่ 
4.0 ล้านหน่วย

24 ม.ิย.

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค
ของสหรฐัฯ โดย CB ม.ิย. : 
ตลาดคาดอยูท่ี่ระดับ 97.0 
จาก พ.ค. ที่ 98.0

25 มิ.ย.

• การประชุมนโยบายการเงนิ
ของ กนง. : ตลาดคาดคง
อัตราดอกเบีย้นโยบายที่
ระดับ 1.75% ขณะที่ INVX 
คาดลดอัตราดอกเบีย้สู่
ระดับ 1.50%

• ยอดขายบา้นใหมข่อง
สหรฐัฯ พ.ค. : ตลาดคาด 
7.0 แสนหน่วย จาก เม.ย. ที่ 
7.43 แสนหน่วย

• จาํนวนใบอนุญาตก่อสรา้ง
ของสหรฐัฯ พ.ค. : ตลาด
คาด 1.393 ล้านหน่วย จาก 
เม.ย. ที่ 1.422 ล้านหน่วย

26 มิ.ย.

• GDP 1Q25 ของสหรฐัฯ : 
ตลาดคาดหดตัว 0.2%QoQ 
จาก 4Q24 ที่เพ่ิมขึ้น 
2.4%QoQ

• คําส่ังซื้อสินค้าคงทนของ
สหรฐัฯ พ.ค. : ตลาดคาด 
เพ่ิมขึ้น 0.2%MoM จาก 
เม.ย. ที่หดตัว 6.3%MoM

27 ม.ิย.

• ยอดค้าปลีกของญี่ปุ�น พ.ค. 
• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค

ของยูโรโซน ม.ิย. 
• ดัชนี PCE พ้ืนฐานของ

สหรฐัฯ พ.ค. : ตลาดคาด
เพ่ิมขึ้น 2.6%YoY จาก 
เม.ย. ที่เพ่ิมขึ้น 2.5%YoY

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค
ของสหรฐัฯ โดย ม. มชิแิกน 
ม.ิย. : ตลาดคาดอยูท่ี่ระดับ 
60.5 จาก พ.ค. ที่ 52.2
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มุมมองต่อการลงทุน
แนวโน้มตลาด

ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวลดลง 0.4% (EM -1.1%, DM -0.4% 

ราคาป�ดวันพฤหัส) โดยตลาดได้รับแรงกดดันความขัดแย้งที่ทวีความรุนแรง

ระหว่างอิสราเอลและอิหร่าน และท่าทีของธนาคารกลางสหรัฐคงดอกเบี้ยแต่

ปรับลดคาดการณ์การเติบโตและปรับเพ่ิมแนวโน้มเงินเฟ�อ รวมถึงท่าทีของ

รฐับาลจนีที่จะปรบัลดมาตรการสนับสนุนการบรโิภคภายในประเทศ

กลุ่มเทคโนโลยปีรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.9% จากแนวโน้มผลประกอบการใน 2Q25 ที่ยัง

เติบโตดีและมีพัฒนาการ AI อย่างต่อเนื่อง กลุ่มพลังงานได้รับแรงหนุนจาก

ราคาพลังงานที่ปรับเพ่ิมขึ้นจากความกังวลประเด็นความขัดแย้งในตะวันออก

กลาง ส่วนกลุ่ม Healthcare ปรับลดลง 2.6% จากความกังวต่อนโยบายของ

สหรัฐและกลุ่ม Materials ปรับลดลง 2.7% จากความกังวลต่อการสนับสนุน

ของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจที่ลดลงของรฐับาลจนี

ผลประกอบการที่จะประกาศได้แก่ Alimentation Couche-Tard, Carnival, 

FedEx, General Mills, Micron Technology, Naspers, Nike, Prosus

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ Defensive ที่ผันผวนต�า สามารถต้านทานความผันผวนจากภายนอกได้ แนะนํา DIF BDMS BCH

2) หุน้ป�นผลที่มีคุณภาพดี เพ่ือสร้างกระแสเงนิสดใหแ้ก่พอร์ตลงทุนในระยะส้ัน โดยคาดจา่ยเงนิป�นผล

ระหว่างกาลจากกําไรในชว่ง 1H68 และให ้Div. Yield เกิน 2% แนะนํา ADVANC BBL PTT 

3) หุน้ Earnings Play ซึ่ง 2Q68 คาดกําไรปกติเติบโต YoY และ QoQ แนะนํา ADVANC CPALL BTG

4) Trading Idea: สําหรับนักลงทุนที่รับความเส่ียงได้สูงและต้องการเก็งกําไรภายใต้ความขัดแย้งที่

เกิดขึ้นในตะวันออกกลางแนะนําหุน้ที่ได้ประโยชน์จากราคาน�ามนัที่ปรบัตัวขึ้น เลือก PTT PTTEP 

ชว่งส้ันมอง SET แกว่งตัวผันผวน หลังเผชญิป�จจัยลบทั้งภายในและภายนอกประเทศ โดย

ป�จจัยภายนอกอยู่ระหว่างติดตามสถานการณ์ตึงเครียดในตะวันออกกลางและข้อตกลง

การค้าระหว่างสหรฐัฯ กับประเทศคู่ค้าเพ่ิมเติม รวมถึงการแจง้อัตราภาษีแบบฝ�ายเดียวของ

สหรฐัตอ่ประเทศอื่นๆ ขณะที่ป�จจยัภายในยังติดตามความไมแ่น่นอนทางการเมือง และความ

คืบหน้าการออกมาตรการกระตุ้น ศก. ทั้งเที่ยวไทยคนละครึ่ง และโครงการกระตุ้น ศก. 1.57 

แสนลบ. อยา่งไรก็ดีเราประเมนิ SET ที่บรเิวณต�ากวา่ 1100 จุด คิดเป�น PER ป� 2568 ต�ากวา่ 12

เท่า ยงัเป�นจุดที่เหมาะสมสําหรบันักลงทนุระยะกลาง-ยาว 

7
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แนะนํา บมจ. บางกอก เชน ฮอสป�ทอล หรอื BCH เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) ผู้นําธุรกิจ รพ. เอกชน ท่ีมีความแข็งแกร่งในตลาดผู้ป�วยเงินสดท่ีมีรายได้
ระดับกลางและตลาดผู้ป�วยประกันสังคม ซึ่งมีศักยภาพเติบโตในระยะยาว ตาม
การขยายตัวต่อเนื่องของอุปสงค์การแพทย์ท้ังกลุ่มเงนิและกลุ่มประกันสังคม

2) ป� 2025 คาดกําไรปกติเติบโต 15%YoY สูงสุดในกลุ่มการแพทย์ แรงหนุนจากการ
ดําเนินงานท่ีเติบโตเพ่ิมขึ้นและผลขาดทุนท่ีลดลงของ รพ. ใหม่ ขณะท่ี 2Q25 คาด
กําไรปกติเติบโต YoY และ QoQ แม้จะเป�นโลวซีซั่น เพราะมีการเพ่ิมขึ้นของ
รายได้ค่ารกัษา จากกลยุทธอั์พเกรด รพ. ในเครอืและขยายสู่ตลาดใหม่มัลดีฟส์ 

3) มองเป�นหุน้ Defensive (Low Beta < 1) ซึ่งโมเมนตัมกําไรแข็งแกร่งใน 2Q25 
และป� 2025 อีกท้ังมองได้ผลบวกจาก สปส. ยืนยันจ่ายค่ารักษาโรคค่าใช้จา่ยสูง
ในอัตราคงท่ี 12,000 บาท/AdjRW ตลอดป�นี้  รวมท้ัง Valuation ไม่แพง โดย
ป�จจุบนัซื้อขายท่ี PER 25F ระดับ 21 เท่า คิดเป�น -2SD ของ PER เฉล่ียในอดีต   

4) เราประเมินราคาเป�าหมายไว้ท่ีหุน้ละ 20 บาท อิงวิธี DCF และมีเงนิป�นผลจา่ยจาก
กําไรป�นี้หุน้ละ 0.51 บาท คิดเป�น Div. Yield ราวป�ละ 3.7% 
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Source : Company, InnovestX Research

Source : SETSMART, InnovestX Research

BCH – Defensive…ป�นี้คาดโตดีสุดในกลุ่ม

BCH ป� 2025 คาดกําไรปกติของ BCH จะฟ�้ นตัวและเติบโตแกรง่สุดในกลุ่ม

ราคาหุน้ BCH ผันผวนต�าและยงัสามารถ Outperform SET 
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หุน้กราฟสวย เทคนิคเด่น…KTB
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กระแสเงนิในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราพบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน มีแรงขายตราสารหนี้ระยะยาวหลังธนาคารกลางสหรฐัปรบัเพ่ิมคาดการณ์แนวโน้มเงนิเฟ�อ ในขณะท่ีมีแรงซื้อในพันธบตัรรฐับาลจาก

ความขัดแย้งในตะวันออกกลาง 2) มแีรงซื้อในโลหะมีค่าจากความขัดแย้งระหว่างอิสราเอลและอิหรา่น 3) มีเงนิไหลเข้าตลาดจนีและเอเชยีจากความคาดหวังต่อการเจรจาการค้ากับสหรฐัและความคาดหวังต่อ

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจนี 4) มีแรงซื้อในกลุ่มเทคโนโลยีมองเป�นเรื่องของผลประกอบการและแนวโน้มของกลุ่ม Semiconductor ท่ีดีกว่าท่ีคาดใน 2H25 5) มีแรงขายในกลุ่มการเงนิมองเป�นเรื่องของ

ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีออกมาต�ากว่าท่ีคาด รวมถึงความคาดหวังต่อการลดดอกเบีย้ 6) มีแรงซื้อในกลุ่มพลังงานจากความขัดแย้งในตะวันออกลาง

Weekly ETF Flows
Offshore investment
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

วุฒสิภาสหรฐัฯ อยูใ่นชว่งพิจารณา Tax Bill และปรบั Tax Budget โดยมเีป�าหมายลดขาดดลุ

งบประมาณ ซึง่รวมถึงขอ้เสนอลดภาษีบุคคลธรรมดาในบางกลุ่ม โดยการตัดงบในภาคส่วนอื่น เชน่ 

Medicaid และกลุ่มพลังงานลม-โซลาร์ ขณะที่ผอ่นคลายกฎ Medicare Advantage ขณะที่ความไม่

แน่นอนประเด็นนี้ยงัสูงซึง่มส่ีวนกดดันการลงทนุกลุ่ม Clean Energy และ Healthcare

รายละเอียดการปรบัเปล่ียน Tax Bill และปรบั Tax Budget ของวุฒสิภาสหรฐัฯ ล่าสุด

1. เตรยีมตัดงบ Medicaid และเพ่ิมเงื่อนไขที่เขม้งวด ทําใหแ้ผนนี้ Negative กับกลุ่มท่ีพ่ึงพารายได้จาก 

Medicaid สูง เชน่ โรงพยาบาล หรอืบรษัิทท่ีใหบ้รกิารแก่ผู้ป�วย 

2. ผ่อนคลายกฎระเบยีบ Medicare Advantage ( ไมถ่กูตัดงบประมาณและปรบัโครงการเจรจายา โดยจูงใจกลุ่ม

โรคหายากหลายชนิด), PBMs (ยกเลิกการเปล่ียนแปลงนโยบาย) ซึ่งภาพนีเ้ป�นบวกต่อกลุ่ม Medicare 

Advantage (Humana, UNH), PBMs (Cigna, CVS)

3. ลดเครดิตภาษีพลังงานลม-โซลารล์งเหลือ 0% ภายในป� 2028 (60% ป� 2026 / 20% ป� 2027) ขณะที่เครดิตภาษี

เดิมจะหมดอายุในป� 2032 อยา่งไรก็ดีเครดิตพลังงานไฮโดร นิวเคลียร ์และจโีอเทอรม์อล ขยายถึงป� 2036

เรามองว่าไมใ่ชป่ระเด็นใหม ่โดยอาจมรีายละเอียดบางอยา่งที่มกีารเปล่ียนแปลงเล็กน้อย ซึ่งในระยะถัดไปความไม่

แน่นอนยงัคงสูงหลังรา่งกฎหมายนี้จะต้องผ่านการอนุมติัจากสภาผู้แทนราษฎรอกีครัง้ ทําใหเ้รามมีุมมองดังนี้

• Clean Energy ทรมัป�ไมม่ที่าทีสนับสนุนต้ังแต่ต้น และมแีนวโน้มยกเลิกเครดิตภาษีต่อเนื่อง ซึ่งเป�นความเส่ียงที่

จาํกัด upside โดยมองว่าอนาคตของกลุ่มนี้ขึ้นอยูก่บักําไรของแต่ละบรษัิทมากกว่าการพ่ึงนโยบายรฐั

• Healthcare ถึงแมแ้รงกดดันจากประเด็นเรื่อง Tax bill จะผ่อนคลายลง แต่ท่าทีที่เขม้งวดจากภาครฐัยงัเป�น

ความเส่ียงหลัก เชน่กลุ่มวัคซนีที่มกีฎระเบยีบเขม้งวดขึ้นจาก ACIP ชุดใหม ่เราจงึยงัไมแ่นะนําลงทนุในกลุ่มนี้

ธีมการลงทุนตลาดหุ้นโลก
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UNH (%) Centene (%) Humana (%)

Stage Periods (FY25)
Congress Passes Resolution 

Instructions 10 Apr 2025

House Markups of Text 12-14 May 2025

House Passage 22 May 2025

Senate Debate & Vote June - July*
Additional House 

Debate & Vote June - August*

Passage July - August*
*Estimated Dates

US Tax Bill Legislative Timeline 2025
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ประจาํสัปดาห์
Medium Term (6-12 เดือน) Short Term (น้อยกว่า 6 เดือน)

(23 – 27 Jun 25)

KFCSI300-A
หุน้จนี A-Shares

Entry date = 20 Mar 25

UGIS-N
ตราสารหนี้โลก Entry date  = 28 Nov 24

PRINCIPAL VNEQ-A
หุน้เวียดนาม Entry date = 10 Sep 24

TISCOHD-A
หุน้ไทย Entry date = 20 Mar 25

LHHEALTH-A
หุน้เฮลท์แครโ์ลก

Entry date = 7 Mar 25

PRINCIPAL INDIAEQ-A
หุน้อินเดีย

Entry date = 18 Apr 25

DAOL-CHINATECH
หุน้เทคโนโลยจีนี Entry date = 5 Jun 25

Sell
(ขายทํากําไร)



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
THEME PLAY (> 6 เดือน)

หุน้เวียดนาม
ตลาดหุน้เวียดนามปรบัตัวทําจุดสูงสุดใหมใ่นรอบ 3 ป� หลังการเจรจาการค้าทั่วโลกเริม่มทีิศทางดีขึ้น รวมถึงรฐับาลเวียดนามแสดงท่าทีต้ังใจอยา่งหนักในการเจรจากับสหรฐัฯ 
ล่าสุดรฐับาลเวียดนามเดินหน้านโยบายปฏิรูปเชงิลึกผ่าน Resolution 68 ซึ่งเป�นจุดเปล่ียนสําคัญที่ยกระดับภาคเอกชนสู่แรงขบัเคล่ือนหลักของการเติบโตทางเศรษฐกจิ อยา่งไรก็
ตาม เวียดนามยงัมคีวามเส่ียงเนื่องจากพ่ึงพาการส่งออกเกอืบ 100% ของ GDP ซึ่งหากสถานการณ์พลิกผัน เศรษฐกิจเวียดนามก็อาจได้รบัผลกระทบหนักได้ โดยแนะนําใหท้ยอย
ลงทนุในหุน้เวียดนามเมื่อยอ่ตัวเท่านั้น ไมไ่ล่ราคาในชว่งนี้ เพ่ือลดความเส่ียงในชว่งที่ทรมัป�ยดืระยะเวลาเก็บภาษีตอบโต้ออกไป

หุน้จนี A-Shares
จนีได้ปรบัเศรษฐกิจมานานเพ่ือเตรยีมรองรบัสงครามการค้า อีกทั้ง รฐับาลได้หนักลับมาสนับสนุนภาคเอกชน โดย A-Shares ราคายงั Laggard เมื่อเทียบกับ H-Shares จงึมี
โอกาสปรบัตัวขึ้นโดยเฉพาะหากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกจิและตลาดทนุเริม่เหน็ผลชดัเจนมากขึ้น ล่าสุดยงัคงเหน็ถึงความพยายามในการใชท้ั้งนโยบายการเงนิและการคลังเพ่ือ
กระตุ้นเศรษฐกิจอยา่งต่อเนื่อง หนุน Sentiment หุน้จนี ป�จจุบนัดัชนี CSI 300 ม ีValuation ไมแ่พง และกําไรมแีนวโน้มฟ�้ นตัว นอกจากนี้ A-Shares มคีวามสัมพันธต่์อหุน้โลก
และหุน้สหรฐัฯ ต�า สามารถใชใ้นการกระจายความเส่ียงออกจากหุน้โลกได้ ทั้งนี้ ยงัคงต้องติดตามความคืบหน้าของการเจรจาทางการค้าต่อ

(23 – 27 Jun 25)

หุน้อินเดีย
ตลาดหุน้อินเดียส่งสัญญาณฟ�้ นตัวต่อเนื่อง แม้ Valuation ปรับตัวขึ้นมาในระดับสูงแต่เมื่อเทียบกับการคาดการณ์กําไรป�นี้ที่เติบโตโดดเด่น จึงทําใหย้ังน่าสนใจ ขณะที่ภาค
เศรษฐกิจเหน็สัญญาณฟ�้ นตัวของอุปสงค์ในประเทศ และมแีรงสนับสนุนจากมาตรการกระตุ้นจากภาครฐั รวมถึงธนาคารกลางอินเดียที่ลดดอกเบีย้นโยบายลงเหลือ 5.5% ซึ่งชว่ย
ส่งเสรมิสภาพคล่องในระบบเศรษฐกิจ และกระตุ้นการบริโภค รวมถึงการเติบโตของสินเชื่อในระยะข้างหน้า นอกจากนี้ เศรษฐกิจอินเดียได้รับผลกระทบจากสงครามการค้าจาํกัด 
โดยอินเดียใกล้บรรลขุอ้ตกลงการค้ากับสหรฐัฯ นับเป�นสัญญาณบวกต่อหุน้อินเดียเชน่กัน ขณะที่ความตึงเครยีดระหว่างอินเดีย-ปากีสถานคาดอยูใ่นวงจาํกัด



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
EVENT PLAY (< 6 เดือน)

หุน้เฮลท์แครโ์ลก
เราประเมนิว่าราคาหุน้ในกลุ่ม Global Healthcare ได้ปรบัตัวลงมาสะท้อนป�จจยัลบไปมากแล้ว ทั้งจากประเด็นภาษียาและป�จจยัลบเฉพาะตัว ขณะเดียวกัน Valuation ในป�จจุบนัอยู่
ในโซน Deep Value โดยซื้อ-ขาย ต�ากว่าค่าเฉล่ียในอดีตอยา่งมาก (-2 S.D.) และสัญญาณในเชงิเทคนิค สะท้อนโอกาสในการฟ�้ นตัวได้ในระยะถัดไป นอกจากนี้ กลุ่ม Healthcare 
ยงัมลัีกษณะเป�นหุน้แนว Defensive ที่สามารถรบัมอืกับความผันผวนของตลาดได้ดี จงึมโีอกาสได้รบัความสนใจจากการสลับกลุ่มลงทนุ (sector rotation) โดยเฉพาะในชว่งที่
ดัชนี S&P 500 เริม่เขา้สู่ระดับ Valuation ที่ตึงตัว และความกังวลหนี้สาธารณะของรฐับาลสหรฐัฯ

หุน้ไทย
หุน้ไทยโดนแรงกดดันหลักจากป�จจยัการเมืองในประเทศ ต่อเสถียรภาพและความเชื่อมั่นของรัฐบาล ส่งผลใหดั้ชนี SET ปรับตัวลงหลุดระดับ 1,100 จุด และทําจุดต�าสุดใหม่ เรา
ประเมนิว่าแรงกดดันทางการเมืองจะเป�นป�จจยักดดันต่อตลาดหุน้ไทยต่อในระยะส้ัน จนกว่าจะมีความชดัเจนมากขึ้นในแงข่องเสถียรภาพของรัฐบาล อย่างไรก็ตาม เราประเมินว่า 
Downside ของหุน้ไทยต่อจากนี้อาจไมม่ากนัก แมม้แีรงกดดันทางการเมอืง เนื่องจาก Valuation ในป�จจุบันของตลาดหุน้ไทยอยู่ในระดับถูกมาก และใหเ้งนิป�นผลค่อนข้างสูง อีก
ทั้ง โครงการจากภาครฐัฯ TISA ที่จะเริม่ดําเนินการภายในเดือนม.ิย. คาดว่าจะชว่ยฟ�้ นความเชื่อมัน่ใหก้ับตลาดหุน้ไทยได้ อีกทั้ง ธปท. มีแนวโน้มลดดอกเบี้ยนโยบายเพ่ิมเติมรวมถึง
การแต่งต้ังผู้ว่า ธปท.คนใหมใ่นชว่งครึ่งป�หลังจะเป�นป�จจยัหนุนต่อตลาดหุน้ไทยในระยะขา้งหน้าได้ ทั้งนี้ ติดตามความเคล่ือนไหวทางการเมอืงอยา่งใกล้ชดิ

(23 – 27 Jun 25)

หุน้เทคโนโลยจีนี
แนะนําลงทนุหุน้เทคจนี แมเ้ผชญิขา่วรา้ยในระยะส้ันจากรฐับาลท้องถ่ินบางเมอืงเริม่ระงบัโครงการ Trade in สําหรบัผู้ซื้อรถยนต์ใหมเ่พราะป�ญหาที่มผีู้ใชเ้งนิจากโครงการนี้จาํนวน
มากจนส่งผลใหง้บประมาณที่รฐับาลกลางจดัสรรมาก่อนหน้านี้ไมเ่พียงพอ อยา่งไรก็ตามคณะกรรมการพัฒนาและปฏิรูปแหง่ชาติ (NDRC) และกระทรวงการคลังจนีได้ใหคํ้ามัน่ว่า 
โครงการนี้จะยงัคงดําเนินต่อไปจนถึงส้ินป� 2025 จงึคาดว่า เงนิอุดหนุนรอบใหมใ่นไตรมาสที่ 3 น่าจะเริม่จา่ยในเดือน ก.ค. 2025 ได้ ด้านพ้ืนฐานมองว่า EPS Growth ในไตรมาสที่
เหลือของป�ยงัเติบโตในระดับสูง และโดดเด่นเมื่อเทียบกับ Mag7 ขณะที่ Valuation ยงัถกู (Forward P/E 16.1 เท่า vs ค่าเฉล่ีย 5 ป� ที่ 24 vs Mag 7 ที่ 28.7 เท่า)



15

ประเด็นสําคัญสัปดาหน์ี้

• ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย พันธบตัรรัฐบาลไทยอายุ 2 ป� ไม่เปล่ียนแปลง, 
พันธบตัรรฐับาลไทยอายุ 5 ป� ไมเ่ปล่ียนแปลง ในขณะที่พันธบตัรรฐับาลไทยอายุ 10 ป� ปรบัตัว
เพ่ิมขึ้น 0.01% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ผลประมูลพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ป� ออกมาที่ผลตอบแทนเฉล่ีย 1.70% ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
0.01% และ อายุ 20 ป� ออกมาที่ผลตอบแทนเฉล่ีย 2.31% ปรับตัวลดลง 0.03% เมื่อ
เปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ในชว่งวันที่ 9 - 13 มถินุายน พ.ศ. 2568 นักลงทนุต่างชาติขายสุทธพัินธบตัรรฐับาลอายุน้อย
กว่า 1 ป� ประมาณ 534 ล้านบาท และขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ป� ประมาณ 
8,265 ล้านบาท 

• ตลาดหุน้กู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในชว่งวันที่ 9 - 13 มถินุายน พ.ศ. 2568 มีหุน้กู้ภาคเอกชนที่
ขึ้นทะเบียน THAIBMA จํานวน 19,214.50 ล้านบาท โดยมีอายุต้ังแต่ 1 - 10 ป� เสนอขายผู้
ลงทนุสถาบนั และ/หรอื ผู้ลงทนุรายใหญ่ และ/หรอื ผู้ลงทนุทั่วไป

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุ้นกู้
ภาคเอกชนทีม่อีันดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุไมเ่กิน 1 ป� ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย 
0.02% - 0.03%, อายุ 2 - 7 ป� ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย 0.01% - 0.02% ในขณะที่ อายุ 10 – 20 ป� 
ไมเ่ปล่ียนแปลง เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

16 - 20 ม.ิย. 2568

15

ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุน้กู้ตลาดรองท่ีนา่สนใจ
ลงทนุหุน้กู้อายุไมเ่กิน 3 ป� อันดับความน่าเชื่อถืออยูใ่นระดับกลางถึงสูง

GULF
หุน้กู้ของบรษัิท กัลฟ� เอ็นเนอรจ์ี ดีเวลลอปเมนท์ จาํกัด (มหาชน) อายุ
คงเหลือประมาณ 2 ป� อันดับเครดิตหุน้กู้ระดับ  AA- เสนอขายผู้ลงทนุทั่วไป 
(Public Offering)

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

กราฟแสดงผลตอบแทนพันธบัตร 10 ป� ของไทยและสหรัฐฯ

มูลค่าซื้อขายตราสารหนี้สุทธิของนักลงทุนต่างชาติต้ังแต่ 
2 ม.ค. – 18 มิ.ย. 2568 อยู่ท่ี 54,982 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 18/06/2025
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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, BKA, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, COMAN, 
CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, 
GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, 
KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, 
NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NUT, 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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