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• สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้โลกฟ�้ นตัวขึ้นได้ต่อ หลังศาลฎีกาสหรฐัฯ มีมติ 6:3 ตัดสินว่าทรัมป�ใช้ IEEPA เกินอํานาจในการเรียกเก็บ reciprocal tariffs ทําใหภ้าษีท้ังชุดถกูยกเลิก แต่ทรัมป�ตอบโต้ในวันเดียวกัน

ด้วยการลงนาม Executive Order คืนภาษีกลับมาท่ี 10% ภายใต้ Section 122 ของ Trade Act of 1974 และประกาศอย่างไม่เป�นทางการในวันถัดมาว่าจะเก็บเพ่ิมขึ้นเป�น 15% ทําให ้Trade-weighted 

average tariff ของโลกลดลง 2.1 ppts เป�น 13.2% อีกท้ังกลุ่มเทคฯ ยังฟ�้ นตัวขึ้นชว่งต้นสัปดาห ์ด้าน NVDA แม้ประกาศผลประกอบการออกมาดี และใหแ้นวโน้มใน 1Q26 ดีกว่าตลาดคาด อย่างไรก็

ตามราคาหุน้ยังปรบัตัวลดลง ด้านตลาดหุน้จนีกลับมาเป�ดทําการหลังหยุดยาวในเทศกาลตรุษจนี โดยโมเมนตัมภาคท่องเท่ียวและบรกิารของจนีเรง่ขึ้นในชว่งวันหยุดตรุษจนี โดยจาํนวนนักท่องเท่ียวใน

ประเทศและรายได้ท่องเท่ียวเพ่ิมขึ้น 5.7%YoY และ 5.5%YoY ตามลําดับ ดีกว่าในชว่งเทศกาลวันชาติในเดือน ต.ค. 2025 (1.6% และ 1.0% ตามลําดับ) อย่างไรก็ดี รายได้ท่องเท่ียวต่อหวัลดลงเล็กน้อย

จากป�ก่อน สะท้อนกําลังซื้อภาคครวัเรอืนท่ียังฟ�้ นตัวไม่เต็มท่ี โดยตลาดหุน้ EM ปรบัตัวข้ึน 2.3% นําโดยตลาดหุน้เกาหลี และไทย โดย SET Index ปรบัข้ึน 2.7% WoW จากกระแสเงนิทนุต่างชาติท่ียังคง

ไหลเข้าอย่างต่อเนื่อง และกนง. มีมติ 4-2 ลดดอกเบีย้ลง 0.25 ppts สู่ระดับ 1.00% ซึ่งเป�นการลดดอกเบีย้เรว็กว่าท่ีตลาดคาด โดยระบุอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงถือว่าผ่อนคลายเพียงพอและสอดคล้อง

กับแนวโน้มเศรษฐกิจ แต่ยังไม่ป�ดโอกาสการลดดอกเบี้ยเพ่ิมเติมหากแนวโน้มเศรษฐกิจแย่กว่าคาด ด้านราคาน�ามันอ่อนตัวลง 1.3% WoW   จากสต็อกน�ามันดิบสหรัฐฯ ท่ีเพ่ิมขึ้นมากกว่าคาด ความ

กังวล  OPEC+ อาจกลับมาเพ่ิมการผลิตใน เม.ย. และการเจรจายุติความขัดแย้งสหรฐั-อิหรา่น ท่ียังไม่ได้ข้อสรุป รอการเจรจาใหม่ในสัปดาหห์น้า

ตลาดหุน้โลก
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับเพ่ิมข้ึนในสัปดาห์ท่ีผ่านมา (1) ศาลฎีกา

สหรัฐฯ มีมติ 6:3 ตัดสินว่าทรัมป�ใช้ IEEPA เกินอํานาจในการ

เรียกเก็บ reciprocal tariffs ทําให้ Trade-weighted 

average tariff ของโลกลดลง 2.1 ppts จากเดิม 15.3% 

ลดลงเป�น 13.2%  (2) โมเมนตัมภาคท่องเท่ียวของจนีเร่งขึ้น

ในชว่งวันหยุดตรุษจนี โดยจาํนวนนักท่องเท่ียวในประเทศและ

รายได้ท่องเท่ียวเพ่ิมข้ึน 5.7%YoY และ 5.5%YoY ตามลําดับ 

ตลาดหุน้ไทย

• ตลาดหุ้นไทยปรับเพ่ิมขึ้นในสัปดาห์ท่ีผ่านมา (1) ) กนง. มีมติ 4-2 

ลดดอกเบี้ยลง 0.25 ppts สู่ระดับ 1.00% ซึ่งเป�นการลดดอกเบี้ย

เร็วกว่าท่ีตลาดคาด (2) ธปท. อยู่ระหว่างการทํางานร่วมกับ

สถาบันการเงนิเพ่ือจดัระเบียบค่าธรรมเนียมธนาคารประมาณ 10-

15 รายการ ให้มีมาตรฐานและสอดคล้องกับต้นทุนท่ีแท้จริง (3) 

จาํนวนนักท่องเท่ียวต่างชาติรวมสัปดาหท่ี์ 8 ของป� 2026 (16-22 

ก.พ.) อยู่ท่ี 879,587 คน คงท่ี WoW แต่เพ่ิม 15% YoY

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ลดลงท่ี 4.01% ขณะท่ี

ระยะส้ัน 2 ป�ปรับตัวลดลงท่ี 3.43% ทําใหส่้วนต่างดอกเบี้ย 

2-10 ป� อยู่ท่ี 58 bps

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ป� ลดลงมาอยู่ท่ี 1.72% 

ขณะท่ีระยะส้ัน อายุ 2 ป� ลดลงมาท่ี 1.03% ขณะท่ีนักลงทุน

ต่างชาติขายสุทธท่ีิ 5,364 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภณัฑ์

ราคาน�ามัน Brent ปรับลง 1.3%WoW สู่ 70.75 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล จากสต็อกน�ามันดิบ

สหรัฐฯ ท่ีเพ่ิมขึ้น 16 ล้านบาร์เรล และกังวล  OPEC+ อาจกลับมาเพ่ิมการผลิตใน เม.ย. นี้  

ด้านราคาทองคํา (Spot) ปรบัข้ึน 3.6%WoW สู่ 5,181.10 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงนิดอลลารส์หรฐั (DXY) อ่อนค่าลงท่ี 97.78 จุด  ขณะท่ีค่าเงนิเยนทรงตัวท่ี 155.94 เยน ด้าน

ค่าเงนิยูโรอ่อนค่าลงท่ี 1.18 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงนิเอเชีย ค่าเงนิบาทแข็งค่าข้ึนท่ี 31.11 บาท

ต่อดอลลาร ์ขณะท่ีเงนิหยวนแข็งค่าขึ้นท่ีระดับ 6.84 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทนุสัปดาหน์ี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาหท่ี์ผ่านมา
• กนง. มมีติ 4-2 ลดดอกเบีย้ 0.25% สู่ระดับ 1.00% เป�นการลดดอกเบี้ยเร็วกว่าที่ตลาดคาด เพ่ือ

สนับสนุนการฟ�้ นตัวเศรษฐกิจ บรรเทาภาระหนี้ และยดึเหนี่ยวเงนิเฟ�อคาดการณ์ระยะปานกลาง

• คําตัดสินคดี IEEPA เป�นการดําเนินการเกินอํานาจ ปธน. ทําให ้Trade-weighted average tariff 

ของโลกลดลง 2.1 ppts จากเดิม 15.3% ลดลงเป�น 13.2%

• เทศกาลตรุษจนีในจนี จาํนวนนักท่องเที่ยวในประเทศและรายได้ท่องเที่ยวเพ่ิมขึ้น 5.7%YoY และ 

5.5% ตามลําดับ ดีขึ้นเมื่อเทียบกับเทศกาลก่อนหน้า
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ดอกเบี้ยนโยบายไทยและภาวะการเงนิ
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาหห์น้า
ประเด็นสําคัญ
• หลังศาลสูงสหรฐัฯ ตัดสินใหก้ารใช ้IEEPA tariffs ผิดอํานาจ ตลาดตีความว่ารฐับาลสหรฐัฯ จะ

สูญเสียรายได้ภาษีจาํนวนมาก ทําใหส้ถานะการคลังแย่ลง ทําให ้US bond yield ปรับขึ้น และ

ดอลลาร์อ่อนค่า ตลาดหุน้ได้ sentiment บวกระยะส้ัน แต่เชงิพ้ืนฐานไม่ได้ดีขึ้นมากนัก เพราะ

ความเส่ียงด้านการค้ายงัคงอยู ่อยา่งไรก็ตาม เรามองว่าการไม่มีการเก็บภาษีผ่าน IEEPA เป�น

ผลบวก “ชั่วคราว” มากกว่า เนื่องจากสหรัฐฯ มีแนวโน้มทยอยใช้มาตรการทดแทนผ่าน 

Section 122 (ที่เริ่มใชแ้ล้ว) และต่อไปผ่าน Section 232 (กําลังสอบสวนเพ่ิมใน: robotics, 

wind turbines, drones, pharmaceuticals) และ 301 ซึ่งหมายความว่าโครงสร้างนโยบาย

กีดกันการค้าไมไ่ด้หายไปเพียงเปล่ียนฐานกฎหมาย 

• ในระยะข้างหน้า แม้เสถียรภาพทางการเมืองที่ดีขึ้นจะชว่ยหนุนความเชื่อมั่น แต่เศรษฐกิจไทย

ยังเผชิญข้อจํากัดเชิงโครงสร้างและแรงกดดันเชิงวัฏจักรหลายด้าน ทั้ง (1) ภาวะการเงิน

โดยรวมยงัสะท้อนความระมดัระวังของภาคธนาคาร ส่งผลใหก้ารส่งผ่านนโยบายการเงนิ อาจ

ยงัทําได้ไมเ่ต็มที่ (2) ค่าเงนิบาทที่แขง็ค่าต่อเนื่องซึ่งกดดันรายได้ภาคส่งออกและภาคการผลิต 

(3) การฟ�้ นตัวของเศรษฐกิจที่ไมท่ั่วถึงโดยเฉพาะในกลุ่ม SME ส่งผลใหกํ้าลังซื้อในประเทศยัง

เปราะบาง (4) ต้นทุนของการเปล่ียนผ่านโครงสร้างเศรษฐกิจ และ (5) ความไม่แน่นอนจาก

นโยบายเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่อาจกระทบภาคการค้าโลก ด้วยเหตุนี้ เราคาดว่า กนง. มีแนวโน้ม

ปรบัลดอัตราดอกเบีย้เพ่ิมเติมอีก 1 ครัง้ในป� 2026 โดยมคีวามเป�นไปได้สูงในเดือน ส.ค. 

• ป�จจยัที่ต้องติดตามในสัปดาหห์น้า (1) PMI ภาคการผลิตและบรกิาร ก.พ. ในวันที่ 2 และ 4 มี.ค. 

(2) ADP Employment สหรฐัฯ ก.พ. ในวันที่ 4 ม.ีค. (3) CPI ไทย ก.พ. ในวันที่ 5 ม.ีค. และ (4) 

Nonfarm Payrolls สหรฐัฯ ก.พ. ในวันที่ 6 ม.ีค. 
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
ENERG                                          -1.10%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามันดิบ Brent ปรับลง 1.27%WoW สู่ US$70.75/bbl
หลังถูกกดดันจากความไม่แน่นอนในมาตรการภาษีสหรัฐ และ
สต็อกน�ามันดิบสหรัฐปรับขึ้น 16 ล้านบาร์เรลในสัปดาหท์ี่แล้ว
มากกว่าตลาดคาด ขณะที่การเจรจาสหรัฐกับอิหร่านยังไม่ได้
ขอ้สรุปแต่มคีวามคืบหน้าและจะกลับมาเจรจาอีกในสัปดาหห์น้า

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามันดิบสหรัฐ, การเจรจาสหรัฐกับอิหร่าน และ
ประชุม OPEC+ (1 ม.ีค.) เกี่ยวกับการเพ่ิมการผลิต เม.ย. 2026

TOURISM                                    -0.49%WoW
ประเด็นสําคัญ
จํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเข้าไทยสัปดาหก์่อนที่ 879,587  
คน คงที่ WoW แต่เพ่ิม 15% YoY หนุนจากนักท่องเที่ยวจนีที่
เพ่ิมขึ้น 110%YoY จากฐานต�า
รมว.คมนาคมเผยความคืบหน้าแนวคิดโครงการสวน
สนุกดิสนีย์แลนด์และสปอร์ตคอมเพล็กซ์ ว่าได้หารือร่วมกับ
เลขาธกิารสกพอ., ผู้ว่า กกท. และผู้ว่า ททท. แล้ว
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามโมเมนตัมนักท่องเที่ยวต่างชาติมาไทย โดยเฉพาะชาว
จนีหลังผ่านพ้นชว่งตรุษจนีไปแล้ว 

AUTO                                           -2.05%WoW
ประเด็นสําคัญ
ส.อ.ท. เผยยอดผลิตรถยนต์ ม.ค. 2026 ที่ 118,386 คน เพ่ิม 
10.5%YoY จากการเพ่ิมขึ้นของยอดผลิตเพ่ือส่งออก และ
ยอดผลิตเพ่ือจําหน่ายในประเทศ ส่วนยอดส่งออกอยู่ที่ 
58,405 คัน ลดลง 6.28%YoY ต�าสุดในรอบ 45 เดือน จาก
การเลิกผลิตรถยนต์นั่งบางรุ่น ความเข้มงวดนําเข้ารถยนต์ที่
ไมม่อุีปกรณ์ด้านความปลอดภยัและการปล่อยคารบ์อน

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามความไมแ่น่นอนจากนโยบายภาษีทรัมป� สถานการณ์หนี้
ครวัเรอืนไทย และความเขม้งวดในการปล่อยสินเชื่อ

PETRO                                         -1.27%WoW
ประเด็นสําคัญ

เกาหลีใต้อนุมัติแผนปรับโครงสร้างอุตสาหกรรมป�โตรเคมี
ครั้งแรก เพ่ือรับมือป�ญหากําลังผลิตล้นตลาด โดยเริ่มจาก
ควบรวมการดําเนินงานของ HD Hyundai Oilbank, Lotte 
Chemical และ HD Hyundai Chemical ที่นิคมแดซาน 
พรอ้มผลักดันปรบัโครงสรา้งเพ่ิมในอุตสาหกรรมป�โตรเคม ี 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามแนวโน้มการปรับลดกําลังผลิตเพ่ิมในเอเชียเพ่ือฟ�้ นฟู
อุตสาหกรรมป�โตรเคม ีรวมทั้งราคาน�ามนัและต้นทนุแนฟทา

BANK                                             +1.12%WoW
ประเด็นสําคัญ
กนง. มีมติ 4-2 ลดดอกเบี้ยนโยบายลง 25bps สู่ 1.00% ซึ่ง
เป�นการลดดอกเบี้ยเร็วกว่าที่ตลาดคาด โดยระบุเพ่ือหนุนการ
ฟ�้ นตัวของเศรษฐกิจและลดต้นทนุทางการเงนิ
ผู้ว่า ธปท. เผยกําลังหารอืกับ ธพ. เพ่ือกําหนดมาตรฐานจดัเก็บ
ค่าธรรมเนียม รวมถึงการทําธุรกรรมและขอสินเชื่อ SMEs

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามการลดดอกเบี้ยของ ธพ. ตาม กนง., ตัวเลขเงินเฟ�อ
ไทย (5 ม.ีค.) และผลหารอืการจดัเก็บค่าธรรมเนียมของ ธพ. 

PROP                                      +1.05%WoW
ประเด็นสําคัญ

ธอส. เผยธุรกิจอสังหาผ่านจุดต�าสุดแล้วในป� 2025 และจะ
เริม่ฟ�้ นตัวในป�นี้ หลังลดลงมา 4 ป�ต่อเนื่อง หนุนจาก 4 ป�จจยั
สําคัญ คือ นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ มาตรการแก้ไขป�ญหาหนี้
ครวัเรอืน, ดอกเบีย้ขาลง และนักท่องเที่ยวต่างชาติฟ�้ นตัว

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามความเข้มงวดในการปล่อยสินเชื่อ มาตรการกระตุ้น
อสังหาของรัฐบาลใหม่ และความคืบหน้า ธปท. ขยายการผ่อน
คลายมาตรการ LTV ที่จะจบในเดือน พ.ค. นี้ออกไปอีก 1 ป� 
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สําหรบัเหตกุารณ์สําคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• ตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญอาทิ เงนิเฟ�อไทย, PMI ภาคการผลิตและภาคบรกิารของสหรฐัและจนี และการจา้งงานสหรฐัฯ

• การประชมุรว่ม JMMC ของกลุ่มประเทศ OPEC+ (1 ม.ีค.) : ตลาดคาดจะมีมติเพ่ิมการผลิตน�ามันใน เม.ย. 2026

• การรบัรองผลการเลือกต้ังไทย สส. แบบแบง่เขตส่วนท่ีเหลือและบญัชรีายชื่อ โดย กกต.

เหตกุารณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาหห์น้า…การจา้งงานสหรฐัฯ และเงนิเฟ�อไทย 

2 ม.ีค.

• PMI ภาคการผลิตสหรฐัฯ โดย 

ISM ก.พ. : ตลาดคาดอยู่ท่ี 

51.3 จาก ม.ค. ท่ี 52.6

• PMI ภาคการผลิตยูโรโซน ก.พ. 

: ตลาดคาดอยู่ท่ี 50.8 จาก 

ม.ค. ท่ี 49.5

3 ม.ีค.

• ตลาดหุน้ไทยป�ดทําการเน่ืองใน

วันมาฆบูชา

• CPI ยูโรโซน ก.พ. (P) : ตลาด

คาด +1.7%YoY จาก ม.ค. ท่ี 

+1.7%YoY

4 ม.ีค.

• PMI ภาคการผลิตจนี โดย 

Caixin ก.พ. : ตลาดคาดอยู่ท่ี 

50.5 จาก ม.ค. ท่ี 50.3

• PMI ภาคการบรกิารจนี โดย 

Caixin ก.พ. : ตลาดคาดอยู่ท่ี 

51.7 จาก ม.ค. ท่ี 52.3

• PMI ภาคบรกิารสหรฐัฯ โดย 

ISM ก.พ. : ตลาดคาดอยู่ท่ี 

53.0 จาก ม.ค. ท่ี 53.8

• ADP Employment Change 

สหรฐัฯ ก.พ. : ตลาดคาด 43k 

ตําแหน่ง จาก 22k ตําแหน่ง

5 ม.ีค.

• CPI และ Core Cpi ไทย ก.พ. 

• ยอดค้าปลีกยูโรโซน ม.ค. 26 : 

ตลาดคาด +0.5%MoM จาก 

ธ.ค. 25 ท่ี -0.5%MoM

6 ม.ีค.

• ยอดค้าปลีกสหรฐัฯ ม.ค. 26 : 

ตลาดคาด +0.1%MoM จาก 

ธ.ค. 25 ท่ีทรงตัว MoM

• การจา้งงานนอกภาคเกษตร

สหรฐัฯ ก.พ. : ตลาดคาด 7k 

ตําแหน่ง จาก ม.ค. ท่ี 130k 

ตําแหน่ง

• อัตราการว่างงานสหรฐัฯ ก.พ. 

: ตลาดคาดอยู่ท่ี 4.4% จาก 

ม.ค. ท่ี 4.3%
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มุมมองต่อการลงทนุ
แนวโน้มตลาด
ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวเพ่ิมขึ้น 1.2% (EM +2.3%, DM +1.1% ราคา
ป�ดวันพฤหสัฯ) โดยตลาดมีแรงหนุนจากผลประกอบการของสหรัฐที่ออกมาเติบโต
ดีและมีความคืบหน้าเชิงบวกต่อการเจรจาระหว่างสหรัฐและอิหร่าน แต่ตลาดยัง
ได้รับแรงกดดันจากความกังวลเรื่อง AI รวมถึงนโยบายภาษีของสหรัฐที่อาจจะ
เพ่ิมขึ้นเป�น 15%

กลุ่มเทคโนโลยีปรับเพ่ิมขึ้น 1.3% จากคลายความกังวลในกลุ่ม Software และผล
ประกอบการของ Nvidia ที่ดีกว่าคาด กลุ่มการเงนิปรับเพ่ิมขึ้น 0.3% เป�นผลมา
จากผลประกอบการของธนาคารในยุโรปและเอเชยีที่ดีกว่าคาด ส่วนกลุ่มการแพทย์
ปรับตัวลดลง 0.3% กังวลบน Novo Nordisk ในการออกยาตัวใหม่และ ปธน. 
ทรมัป�ที่กดดันลดราคายาต่อเนื่อง

ผลประกอบการในสัปดาหห์น้า : Adidas, ASMI, AutoZone, Bayer, 
Beiersdorf, Berkshire Hathaway, Bilibili, Broadcom, Costco, 
Crowdstrike, Dassault Aviation, JD, Marvell, Merck, Minimax, 
MongoDB, Reckitt Benckiser, Ross Stores, Sea, Target, Thales, 
Universal Music Group

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ Earning Play ซึ่งคาดกําไร 1Q26 จะเติบโตเด่นท้ัง QoQ และ YoY พ้ืนฐานธุรกิจมั่นคงและมีโมเมนตัมกําไรท่ี

ดี ได้แก่ ADVANC BCH BDMS CENTEL CHG CPALL GULF PRM TRUE

2) หุน้ธมี Dividend Play ซึ่งสรา้งกระแสเงนิสดและลดความเส่ียงใหแ้ก่พอรต์ลงทนุระยะส้ันท่ีใหเ้กินกว่า 5% ได้แก่  

AP BAM KBANK KTB TISCO 

3) Trading Idea: นักลงทุนท่ีรับความเส่ียงได้และต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) หุน้ Laggard Play ท่ีต่างชาติมี

โอกาสหมุนเม็ดเงินจากหุ้นใหญ่มาสู่หุ้นรองท่ียัง Underowned และราคายังไม่สะท้อนมูลค่าเหมาะสม ได้แก่ 

BDMS BEM BJC CPN OR PTTGC 2) หุน้ Short Covering Signal ท่ีมีสถานะ Short คงค้างสูงและเริ่มเหน็

แรงซื้อคืนผ่าน NVDR สะท้อนการเปล่ียนมุมมองของต่างชาติ ได้แก่ CPALL GPSC MINT  PTT TIDLOR WHA 

3) หุน้ Summer Heatwave ท่ีได้ประโยชน์จากการเข้าสู่ฤดูร้อนไทยอย่างเป�นทางการ ได้แก่ CPALL HMPRO 

OSP CBG ICHI และ 4) หุน้ท่ีจะได้ประโยชน์จากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของพรรคภมูิใจไทย ซึ่งราคาหุน้ยังปรับ

ขึ้น YTD น้อยกว่า SET ได้แก่ กลุ่มค้าปลีก (CPALL BJC TNP) กลุ่มท่องเท่ียว (CENTEL MINT) กลุ่มสินเชื่อ 

(MTC SAWAD)

ชว่งส้ันมอง SET มีแนวโน้มพักฐานเพ่ือไปต่อในกรอบ 1,460-1,550 จุด โดยมีแรงส่งสําคัญจากการลด

ดอกเบี้ยเหนือความคาดหมายของ กนง. ซึ่งชว่ยปลดล็อกมูลค่าหุน้ (Equity Risk Premium) ทําใหต้ลาด

หุน้ไทยกลับมาดึงดดูใจกว่าตราสารหนี้และการฝากเงนิ อีกท้ังยังคาดหวังแรงซื้อคืน (Cover Short) ตาม

ทิศทางเศรษฐกิจท่ีทยอยฟ�้ นตัว อย่างไรก็ตาม การปรับขึ้นในระยะส้ันอาจเริ่มเผชญิแรงขายทํากําไร หลัง

ดัชนปีรบัขึ้นมาเทรดบนค่าเฉล่ีย PER 69F (10 ป�ย้อนหลัง) ท่ี 16 เท่าแล้ว แต่หากโมเมนตัม Fund Flow ยัง

ไหลเข้าต่อเนื่อง มองดัชนีมีโอกาสเกิด Valuation Re-rating ขยับขึ้นไปทดสอบระดับ +1SD บริเวณ 

1,600 จุด ป�จจัยสําคัญติดตามคือ เงินเฟ�อไทย ก.พ. และตัวเลขแรงงานสหรัฐฯ รวมท้ังนโยบาย

ต่างประเทศของ ปธน. ทรมัป� 
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แนะนํา บมจ. ซพีีออลล์ หรอื CPALL เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) เป�นผู้นําธุรกิจร้านค้าปลีกค้าส่งในไทย ซึ่งมีฐานะการเงินแข็งแกร่ง อีกท้ังยัง
สามารถอยู่รอดและเติบโตได้ดีภายใต้ภาวะเศรษฐกิจท่ีผันผวนและชะลอตัว

2) 1Q26 คาดกําไรเติบโต QoQ ตามผลฤดูกาล และเติบโต YoY ด้วยแรงหนุนจาก
บรรยากาศการจับจ่ายท่ีดีขึ้น จํานวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีเพ่ิมขึ้น การขยาย
เวลาจําหน่ายแอลกอฮอล์ และสภาพอากาศร้อนขึ้นเร็ว ช่วยหนุนยอดขายและ
มารจ์ิน้ธุรกิจ CVS ดีขึ้น ส่วนป� 2026 คาดกําไรเติบโต 11%YoY ดีสุดในกลุ่มฯ

3) Valuation น่าสนใจ โดยซื้อขาย PER 2026F ท่ี 16 เท่า ยังต�ากว่า -2SD. ของ
ค่าเฉล่ียตัวเองในอดีต และใกล้เคียงกับค่าเฉล่ียกลุ่ม ขณะท่ีป�น้ีคาดกําไรจะโต
ดีกว่าค่าเฉล่ียกลุ่มท่ีคาดโต 7% อีกท้ังมองเป�นหุน้ท่ีมีสถานะ Short คงค้างสูงและ
เริม่เหน็แรงซื้อคืนผ่าน NVDR (Short Covering Signal) ชว่ยหนุนราคาหุน้ได้

4) เราประเมินราคาเป�าหมายอยู่ท่ีหุน้ละ 65 บาท (อิงวิธี DCF) และมีเงนิป�นผลจ่าย
จากกําไรป� 2025 หุน้ละ 1.65 บาท (XD 30 เม.ย.) คิดเป�น Div. Yield ป�ละ 3.1% 

Source : Company, InnovestX Research

CPALL – ป� 2026 คาดกําไรยังโตดีสุดในกลุ่ม 

CPALL มองกําไรปกติของ CPALL มศัีกยภาพเติบโตได้ต่อเนื่อง 

การเคล่ือนไหวของราคาหุน้ CPALL เทียบ SET
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

หุน้เทคฯ เผยงบเติบโต โดย 1) กลุ่มชปิและโครงสรา้งพ้ืนฐานเผยงบและแนวโน้มดีกว่าคาดท้ัง NVDA และ DELL 

ด้วยภาพนี้ทําใหเ้รามองเป�น Upside หุน้ ขณะท่ี CRWV เผยงบดีแต่ระยะส้ันคาดผนัผวนจากหนี้ท่ีเพ่ิมจากการ

ลงทนุ Data Center 2) กลุ่มซอฟต์แวร ์CRM, SNOW ZS และ SNPS เผยงบโตดีกว่าคาด แต่ใหแ้นวโน้มท่ีต�า

กวา่คาดผลจากการลงทนุ AI ประกอบกับ ความกังวล AI Disruption อยา่งไรก็ดี เราเชื่อว่ายงัคงลงทนุได้ แต่

แนะเลือกอยูใ่นหุน้ขนาดใหญท่ี่มผีลกระทบจาํกัด เชน่ CRWD, PLTR, SAP, SNPS, CDNS, MSFT, ORCL 

• กลุ่มชปิและโครงสรา้งพ้ืนฐานเผยงบดีกวา่คาดและเติบโต โดย 1) NVDA เผยรายได้โต 73% หนุนจากความต้องการ Data 

Center และชปิ Blackwell พรอ้มใหเ้ป�า 1Q27 ดีกว่าคาดหนุนจากความต้องการชปิ Blackwell และ Vera Rubin 2) DELL เผย

รายได้ +40% จากกลุ่ม Infrastructure และยอดส่ังซื้อ AI Server พรอ้มต้ังเป�ารายได้ AI ป� 27 ดีกว่าคาดหนุนโดย Backlog ท่ี

แข็งแกรง่ 3) CRWV เผยรายได้ +110% และมี Backlog สูงหนุนจากคําส่ังซื้อ Hyperscalers แต่ตลาดกังวลผลขาดทนุท่ี

มากกว่าคาดและหนี้ท่ีพุ่งสูงจากการกู้เงนิซื้อชปิ NVDA เพ่ือขยาย Data Center 

ระยะส้ัน เราเชื่อว่า DELL และ NVDA มีแนวโน้มปรบัตัวขึ้นต่อได้จากแนวโน้มและงบท่ีออกมาดี ขณะท่ี CRWV มองอยู่ในชว่ง 

Hypergrowth จงึจาํเป�นต้องเรง่ลงทนุเพ่ือรกัษาฐานลกูค้า แม้จะกดดันราคาหุน้ใหผั้นผวนในระยะส้ันจากภาระดอกเบีย้ แต่ระยะกลาง-

ยาว เชื่อว่าหุน้จะฟ�้ นตัวกลับมาได้หากการลงทนุเหน็ผล

• กลุ่มซอฟตแ์วรเ์ผยงบโตดีกวา่คาด แต่ตลาดตอบสนองเชงิลบ โดยงบ CRM, SNOW ZS และ SNPS ดีกว่าคาดและเติบโต แต่

ราคาหุน้รว่งจากคาดการณก์ารเติบโตท่ีต�ากว่าตลาด (ยกเว้น ZS ปรบัขึ้นคาดการณ)์ ผลจากการลงทนุด้าน AI ท่ีเพ่ิมขึ้น ประกอบ

กับ ความกังวลเรื่อง AI disruption หลัง AI Tools มีการพัฒนาอย่างมาก เชน่ Antropic 

เราเชื่อว่า ตลาดเกิดความกังวลอย่างหนกัว่า AI จะเข้ามาแย่งงานและทดแทนกลุ่ม Software จนนําไปสู่แรงขายอย่างรุนแรง แต่ AI มี

ข้อจาํกัดและไม่สามารถทําแทนได้ทกุอยา่ง โดยเฉพาะระบบโครงสรา้งหลักท่ีซบัซอ้นซึ่ง AI ยังไม่สามารถทดแทนได้สมบูรณ์ 

ด้วยภาพนี้ทําใหเ้รามองว่า ยังคงสามารถลงทนุกลุ่ม Software ได้สําหรบันักลงทนุท่ีรบัความเส่ียงได้สูงและแนะเลือกกลุ่มมากขึ้น โดย

แนะมองกลุ่ม Big Software ท่ีซบัซอ้นอย่าง CRWD, PLTR, SAP, SNPS, CDNS, MSFT, ORCL ท่ีระยะยาวจะถกูทดแทนได้นอ้ย

ธมีการลงทนุตลาดหุน้โลก
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Earnings Calendar
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2 Mar 26 3 Mar 26 4 Mar 26 5 Mar 26 6 Mar 26

Healthcare - - - - -

Finance - - - - -

Industrials - - - - -

Technology AST SpaceMobile, 
MongoDB CrowdStrike Broadcom Marvell Technology, -

Consumer Discretionary -
Sea Limited, BestBuy, 

Rost Stores, Autozone, 
Viking Holdings

Abercrombie & Fitch, 
American Eagle

Gap, Macy’s, Victoria’s 
Secret, Alibaba, JD.com -

Consumer Staples - Target - Kroger, BJ's Wholesale 
Club -

Communication Services - - - Bilibili -



Source: InnovestX Investment Products & Strategy

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

(2 – 6 Mar 26)

ASP-JPSMALL
หุน้ Japan Small Cap

Entry date = 9 Feb 26

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

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

K-INDX
หุน้อินเดีย Entry date = 23 Dec 25

Sell

DAOL-DEFENSE
หุน้ Global Defense

Entry date = 19 Feb 26

K-GOLD-A(A)
ทองคํา

Entry date = 23 Feb 26



อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Medium Term (6-12 เดือน)

(2 – 6 Mar 26)

Source: InnovestX Investment Products & Strategy

หุน้ US Small Cap
หุน้ขนาดเล็กสหรฐัฯ มแีนวโน้มเผชญิแรงผันผวนจาก sentiment ของตลาดหุน้สหรฐัฯ จากหุน้กลุ่มเทคโนโลยีและหุน้เติบโต อย่างไรก็ดี เรายังมองว่าหุน้ขนาดเล็กมีความทนทาน
ต่อความผันผวนของตลาดโดยรวม และยงัคงมคีวามน่าสนใจในเชงิป�จจยัพ้ืนฐาน โดยได้รบัแรงหนุนจากแนวโน้มเศรษฐกิจและตลาดแรงงานสหรัฐฯ มีความยืดหยุ่นและค่อนข้าง
แข็งแกร่ง ซึ่งเอื้อต่อหุน้ขนาดเล็กที่มีสัดส่วนรายได้จากภายในประเทศสูง และวัฏจกัรดอกเบี้ยขาลงช่วยให ้Yield curve มีแนวโน้มเป�น Bull steepening เอื้อต่อหุน้ขนาดเล็ก
เพราะบริษัทขนาดเล็กมักมีหนี้แบบลอยตัวและ duration ส้ัน จงึได้ประโยชน์จากดอกเบี้ยตัวส้ันที่ลดลง ชว่ยลดต้นทุนการเงนิและหนุน valuation ใหม้ีโอกาส re-rate นอกจากนี้ 
ประมาณการกําไรของหุน้ขนาดเล็กถกูปรบัเพ่ิมขึ้นอยา่งต่อเนื่องและโดดเด่นกว่าหุน้ขนาดใหญ่ สะท้อนว่าการปรบัขึ้นของราคาหุน้มพ้ืีนฐานรองรบั เราประเมนิว่าแนวโน้มที่หุน้ขนาด
เล็กจะทําผลตอบแทนโดดเด่นกว่าหุน้ขนาดใหญ่ มโีอกาสดําเนินต่อและเหน็ชดัเจนมากขึ้นในชว่งกลางป� 2026 โดยมแีรงขบัเคล่ือนหลักจากการเติบโตของกําไรทีม่แีนวโน้มฟ�้ นตัวใน
อัตราเร่งและโดดเด่นกว่าหุน้ขนาดใหญ่ ขณะที่ระดับ valuation ยังอยู่ในโซนที่น่าสนใจกว่าเมื่อเทียบกับหุน้ขนาดใหญ่ เราจงึแนะนําทยอยสะสมหุน้สหรัฐฯ ขนาดเล็ก โดยเฉพาะใน
จงัหวะที่ตลาดอ่อนตัวลง

หุน้อินเดีย
ข้อตกลงการค้าระหว่างสหรัฐฯ และอินเดียชว่ยคล่ีคลายความตึงเครียดทางการค้าที่ดําเนินมาหลายเดือน และเพ่ิมความสามารถการแข่งขันทางการค้าของอินเดีย ซึ่งชว่ยหนุน 
GDP อินเดียราว 0.2–0.3% ขณะที่ Goldman Sachs ปรับเพ่ิมคาดการณ์ GDP อินเดียป� 2026 จาก 6.7% เป�น 6.9% เรามองว่าการบรรลุดีลครั้งนี้ช่วยคลาย overhang ที่
กดดันตลาดหุน้อินเดียมาหลายเดือนและทําใหผ้ลตอบแทนของตลาดหุน้อินเดีย Laggard ตลาด EM โดยรวม ทั้งยงัเป�นป�จจยัหนุน sentiment การลงทนุและชว่ยสรา้งเสถียรภาพ
ใหค่้าเงนิรูป�ในระยะถัดไป ซึ่งชว่ยหนุนกระแสเงนิทนุและการลงทนุในตลาดหุน้อินเดีย นอกจากนี้ ตลาดหุน้อินเดียมสัีดส่วนหุน้เทคโนโลยีต�ากว่าตลาดหลักอื่นๆ ทําใหไ้ด้รับผลกระทบ
จาํกัดในชว่งที่ตลาดกังวลความเส่ียงด้าน AI ขณะที่ Valuation ของตลาดหุน้อินเดียม ีpremium เทียบ MSCI Asia Pacific อยู่ในระดับต�าสุดในรอบหลายป� สะท้อน risk-reward 
ที่น่าสนใจสําหรบัการทยอยสะสมในระยะกลาง-ยาว



อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Short Term (น้อยกว่า 6 เดือน)

หุน้ Japan Small Cap
ตลาดหุน้ญี่ปุ�นได้รับแรงหนุนจากผลการเลือกต้ังที่พรรค LDP ภายใต้การนําของ Sanae Takaichi ชนะ 316 จาก 465 ที่นั่ง ครองเสียงเกิน 2 ใน 3 ทําใหร้ัฐบาลมีเสถียรภาพและ
สามารถเดินหน้านโยบายเศรษฐกิจได้ต่อเนื่อง โดยสถิติย้อนหลังต้ังแต่ป� 2000 ชีว่้าตลาดหุน้ญี่ปุ�นมักตอบสนองเชิงบวกหลังการเลือกต้ัง และในช่วงที่รัฐบาลมีอํานาจเข้มแข็ง 
ผลตอบแทนมกัสูงกว่าค่าเฉล่ียอยา่งมนีัยสําคัญ ซึ่งการเลือกต้ังครั้งนี้ถือว่ารัฐบาลมีความเข้มแข็งที่สุดในรอบหลายทศวรรษ โดยพัฒนาการล่าสุดที่ Sanae Takaichi ได้รับการ
รับรองตําแหน่งนายกฯ อย่างเป�นทางการ และเตรียมเร่งผลักดันงบประมาณป� 2026 จะช่วยหนุนเศรษฐกิจและโมเมนตัมตลาดหุน้ญี่ปุ�นในระยะถัดไป ในด้านป�จจยัพ้ืนฐาน กําไร
บริษัทญี่ปุ�นถูกปรับขึ้นต่อเนื่อง โดยเฉพาะหุน้ขนาดเล็ก สะท้อน earnings cycle ที่ขับเคล่ือนด้วยเศรษฐกิจภายในประเทศ ขณะที่ดัชนี TOPIX Small ซื้อขายที่ FWD P/E ราว 15 
เท่า ต�ากว่าดัชนี TOPIX และ MSCI ACWI เป�ดโอกาส re-rating เพ่ิมเติม ในเชงิเทคนิคดัชนี TOPIX Small ยังอยู่ในแนวโน้มขาขึ้น ทํา higher high และ higher low ต่อเนื่อง โม
เมนตัมเป�นบวก และทําผลตอบแทนโดดเด่นกว่าดัชนี TOPIX และ risk–reward มคีวามน่าสนใจ แนะนําเขา้ลงทนุหุน้ญี่ปุ�นขนาดเล็ก (TOPIX Small Index)

(2 – 6 Mar 26)

Source: InnovestX Investment Products & Strategy

หุน้ Global Defense
การเจรจาระหว่างสหรฐัฯ–อิหรา่นในรอบที่ 3 แมม้กีารส่งสัญญาณความคืบหน้ามากขึ้น แต่ยงัไมส่ามารถตกลงกันได้ในประเด็นสําคัญ เชน่ โครงการนิวเคลียร ์ส่งผลใหก้ารเจรจามี
แนวโน้มยืดเยื้อออกไป ท่ามกลางคําขู่ของสหรัฐฯ ในการใช้กําลังทหารหากอิหร่านไม่ยอมรับข้อตกลง ทั้งหมดนี้ตอกย�าความไม่แน่นอนด้านภูมิรัฐศาสตร์ และอาจนําไปสู่การ
ปฏิบัติการทางทหารที่เพ่ิมขึ้นในอนาคต ป�จจยัดังกล่าวชว่ยสนับสนุนหุน้กลุ่ม Global Defense ซึ่งมีแนวโน้มได้รับประโยชน์จากงบกลาโหมที่เพ่ิมขึ้นในหลายประเทศ ขณะที่ความ
ขัดแย้งที่ทวีความรุนแรงขึ้นยังหนุนบรรยากาศการลงทุนในธมีป�องกันประเทศ จงึแนะนําลงทุนในกองทุน Global Defense โดยอ้างอิง VanEck Defense ETF (DFNS) ซึ่งให้
ราคาเป�าหมายที่ 78 ดอลลารส์หรฐั

ทองคํา
แนะนําเขา้ลงทนุทองคํา หลังราคาทะลแุนวต้านสําคัญบรเิวณ $5,120 โดยประเมนิราคาเป�าหมายที่ $5,500 และกําหนดจุดตัดขาดทุนที่ $4,800 ระยะส้ันทองคําได้รับแรงหนุนจาก 
Catalyst หลัก ได้แก่ (1) ความไม่แน่นอนด้านการค้าโลกจากการประกาศเก็บภาษีนําเข้าแบบชัว่คราวของสหรัฐฯ (2) ความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ในตะวันออกกลาง และ (3) 
แนวโน้มดอกเบีย้ที่เอื้อต่อราคาทองคํา โดยเรามองว่าความผันผวนก่อนหน้าเป�นเพียงการรเีซต็ความคาดหวังจากแรงเก็งกําไรมากกว่าการเปล่ียนแนวโน้มเชงิโครงสร้าง ป�จจุบัน
ราคาทองคํายังคงสร้างโครงสร้าง higher low ต่อเนื่อง ขณะที่ RSI ยืนเหนือระดับ 50 และ MACD ตัดขึ้นเหนือเส้น Signal สนับสนุนมุมมองว่าการพักฐานรอบล่าสุดมีโอกาส
ส้ินสุด และเขา้สู่ชว่งการฟ�้ นตัวอีกครัง้
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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 ์2569 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
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, 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, EMPIRE, 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, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, 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, PSGC, PSP, PTL, QDC, 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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