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• สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้โลกฟ�้ นตัวได้หลัง ปธน. ทรมัป�ประกาศเล่ือนการข้ึนภาษีสินค้าตอบโต้บางส่วนเป�นเวลา 90 วัน เพ่ือเป�ดทางใหเ้จรจาลดกําแพงการค้า แต่ยังคงอัตราภาษีพ้ืนฐาน 10% สําหรับประเทศ

ส่วนใหญ่ แต่ตลาดหุน้สหรฐักลับมาปรบัตัวลดลงในวันพฤหสับดี หลังตลาดเริม่กลับมากังวลถึงคู่ค้ารายใหญ่ท้ัง 2 ราย ยังคงมีการตอบโต้กันต่อเนื่อง ล่าสุดสหรัฐเรียกเก็บภาษีนําเข้าจากจนีรวมเพ่ิม

เป�น 145% หลังจนีมีการตอบโต้ด้วยการขึ้นภาษีนาํเข้าจากสหรฐัรวม 84% ด้านสหภาพยุโรปตอบรบัการชะลอการเรยีกเก็บภาษีตอบโต้ออกไปด้วยการประกาศระงบัมาตรการตอบโต้ทางการค้าต่อสหรฐั

เป�นเวลา 90 วัน ตลาดพันธบัตรค่อนข้างผันผวนหนักหลังนักลงทุนเทขายพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ ท่ามกลางความกังวลเรื่องผลกระทบจากมาตรการภาษีของทรัมป� ส่งผลให้อัตราผลตอบแทน

พันธบัตรอายุ 10 ป�พุ่งสูงถึง 4.5% ระหว่างสัปดาหก่์อนลดลงเล็กน้อย ตลาดหุ้นในฝ�่ ง EM ปรับตัวลดลงนําโดยจนีท่ียังมีความกังวลถึงการเติบโตเศรษฐกิจท่ีอาจโตต�ากว่าเป�าหมาย หลังสงคราม

การค้ากับสหรฐัยังไม่คล่ีคลาย นอกจากนั้นธนาคารกลางจนี (PBOC) ส่ังใหเ้พ่ิมความเข้มงวดในการตรวจสอบคําส่ังซื้อดอลลาร์จากลูกค้า เพ่ือสกัดเก็งกําไรและความผันผวนของค่าเงนิหยวน หลัง

เงนิหยวนอ่อนค่าลงจากกังวลสงครามการค้า ตลาดหุน้ไทยปรับตัวลงในทิศทางเดียวกับภมูิภาค โดยรัฐบาลไทยเตรียมคณะเจรจา เน้นใช้ความสัมพันธอั์นดีทางการทูต แต่ยังไม่เป�ดเผยรายละเอียด 

ราคาน�ามันอ่อนตัวแรงสะท้อนความกังวลด้านอุปสงค์ท่ีอาจลดลง ตามการเติบโตเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัว และการเดินหน้าเพ่ิมการผลิตน�ามันเรว็กว่าแผนของกลุ่ม OPEC+ ในเดือน พ.ค.

ตลาดหุ้นโลก
• ตลาดหุน้โลกปรบัตัวดีข้ึนหลังจากทรมัป�พักการข้ึนภาษีสินค้า

บางส่วนเป�นเวลา 90 วันทําให้ยุโรประงับมาตรการตอบโต้

เป�นระยะเวลาเท่ากัน แม้ว่าภาษีพ้ืนฐาน 10% กับหลายประเทศ

และภาษีเฉพาะอุตสาหกรรมอ่ืนๆ จะยังคงมีผลบังคับใช้ แต่

ความตึงเครียดกับจีนกลับทวีความรุนแรงขึ้ นเมื่ อจีน

ประกาศขึ้นภาษีสินค้าสหรัฐฯ จาก 34% เป�น 84% ส่งผลให้

สหรฐัฯ ตอบโต้ด้วยการข้ึนภาษีสินค้าจนีเป�น 125%

ตลาดหุ้นไทย

• หุ้นไทยลดลงในช่วงปลายสัปดาห์ก่อน ต่อเนื่ องมาในช่วงต้น

สัปดาหน์ี้ ก่อนจะฟ�้ นตัวได้ในช่วงปลายสัปดาห์ตามตลาดภูมิภาค 

หลังคลายกังวลเรื่องสงครามการค้าหลังสหรัฐฯชะลอขึ้นภาษี

ตอบโต้ 90 วันเพ่ือเจรจา และรมว.คลัง เตรียมแผนสํารองเพ่ิม

เพดานหนี้รบัมือวิกฤติศก.โลก หากข้อตกลงภาษีทรมัป�ไม่สําเรจ็

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ปรับขึ้นแรงท่ี 4.44% 

ขณะท่ี ระยะส้ัน 2 ป�ปรับตัวเพ่ิมขึ้นท่ี 3.82% ทําใหส่้วนต่าง

ดอกเบีย้ 2-10 ป� อยู่ท่ี 63 bps 

• ผลตอบแทนพันธบตัรไทยอายุ 10 ป� เพ่ิมขึ้นท่ี 1.97% ขณะท่ี

ระยะส้ัน อายุ 2 ป� ทรงตัวท่ี 1.57% ขณะท่ีนักลงทุนต่างชาติ

ซื้อสุทธท่ีิ 4, 066 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์

• ราคาน�ามัน Brent ปรับลง 9.7%WoW สู่ US$63.33/bbl เนื่องจากกังวลสงครามการค้า

ทวีความรุนแรงข้ึน โดยเฉพาะระหว่างสหรัฐกับจีน ด้านราคาทองคํา (Spot) ปรับขึ้นทํา

จุดสูงสุดใหม่ท่ี 3,216 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (DXY) อ่อนค่าลงท่ี 100.0 จุด  ขณะท่ีค่าเงินเยนแข็งค่าขึ้นท่ี 143.1 เยน 

ด้านค่าเงนิยูโรแข็งค่าขึ้นท่ี 1.13 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงนิเอเชีย ค่าเงนิบาทแข็งค่าข้ึนท่ี 33.69 

บาท ขณะท่ีเงนิหยวนอ่อนค่าลงท่ีระดับ 7.31 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทุนสัปดาห์นี้ 

2



3

ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาห์ท่ีผ่านมา
• ผลตอบแทนสหรฐัพุ่งขึ้นรุนแรงหลังการตอบโต้ทางภาษีระหว่างสหรฐัและจนีรุนแรงขึ้น

• ประธานาธบิดีทรมัป�ชะลอการเก็บภาษี "reciprocal" อัตราสูง เป�นเวลา 90 วัน แต่ยงัเก็บภาษี

พ้ืนฐาน 10% สําหรบัการนําเขา้สินค้าจากเกือบทกุประเทศทั่วโลก ยกเว้นจนี ซึ่งถกูเพ่ิมภาษีการ

นําเขา้เป�น 125% มผีลทันที

3

ผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐั 

การประมาณการเศรษฐกิจโลกและไทยในกรณีฐาน (ภาษีเฉล่ีย 15%) ของ INVX

Source: CEIC
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Treasury Securities Yield: Constant Maturity: Nominal: 10 Years

Treasury Securities Yield: Constant Maturity: Nominal: 2 Years

US 2-year and 10-year bond yield (%)

3.91

4.34

2024 GDP 
(%)

GDP 2025F (%) Export/ GDP 
(%)IMF Jan 25 INVX Feb 25 INVX Apr 25 Impact 

(p.p.)
World (IMF) 3.2 3.3 3.3 2.5 -0.8 29%
US 2.8 2.7 1.9 0.9 -1.0 12%
Eurozone 0.8 1.0 0.8 0.0 -0.8 20%
Japan -0.2 1.1 1.2 0.8 -0.4 18%
China 4.8 4.6 4.5 3.6 -0.9 20%
India 6.5 6.5 6.4 6.1 -0.3 23%
Vietnam 5.5 6.1 6.1 4.9 -1.2 95%
Thailand 2.7 2.9 2.5 1.4 -1.1 70%

สถานการณ์ รายละเอียด สหรัฐ ไทย

กรณีดีท่ีสุด 
(Best case)
(โอกาส 20%)

- สหรัฐเจรจากับท่ัวโลกรวมถึงไทยสําเร็จ สามารถลด
อัตราภาษีมาสู่ Universal Tariff ท่ี 10%

- GDP +1.5%
- Fed ไม่ลดดอกเบี้ย
- CPI +3.0%

- GDP +1.7%
- ธปท. ลดอีก 3 ครั้ง สู่ 1.25% 
- CPI +1.0%
- ส่งออก -2.8%

กรณีฐาน 
(Base case)
(โอกาส 40%)

- สหรัฐเจรจากับท่ัวโลกรวมถึงไทยได้สําเร็จบางส่วน 
ทําใหอั้ตราภาษีสหรัฐเฉล่ีย (รวมถึงอัตราท่ีเก็บกับไทย) 
อยู่ท่ี 15 %

- GDP +0.9%
- Fed ไม่ลดดอกเบี้ย
- CPI +3.2%

- GDP +1.4%
- ธปท. ลดอีก 3 ครั้ง สู่ 1.25% 
- CPI +1.1%
- ส่งออก -3.0%

กรณีเลวร้าย 
(Worse case) 
(โอกาส 30%)

- การเจรจากับทกุประเทศไม่สําเรจ็ อัตราภาษีเป�นตามท่ี
ประกาศใน Reciprocal Tariff (ภาษีสหรัฐเฉล่ีย 28%)

- GDP +0.4%
- Fed อาจต้องขึ้นดอกเบี้ย 1-2 

ครั้ง
- CPI +4.0%

- GDP -1.1%
- ธปท. ลดอีก 6 ครั้ง สู่ 0.5% 
- CPI +1.5%
- ส่งออก -5.0%

กรณีฝ�นร้าย 
(Nightmare)
(โอกาส 10%)

- การเจรจาไม่สําเร็จ ทกุประเทศต่างขึ้นภาษีต่อกันหรอื 
retaliation คล้าย The great depression ท่ีภาษีเฉล่ีย
ของสหรัฐอยู่ระดับ 50% 

- GDP -10% ขึ้นไป
- Fed อาจต้องขึ้นดอกเบี้ยแรง
- CPI +10.0% ขึ้นไป

- GDP –(10-20)%
- ธปท. ลดอีก 8 ครั้ง สู่ 0% 
- CPI +5% ขึ้นไป
- ส่งออก -30.0% ขึ้นไป

การคาดการณ์ทิศทางเศรษฐกิจสหรฐัและไทยในสถานการณ์ต่าง ๆ (Scenario Analysis)

Source: INVX

Source: IMF, INVX, CEIC
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาห์หน้า
ประเด็นสําคัญ
• การประกาศชะลอการใชภ้าษี Reciprocal Tariff ของประธานาธบิดีทรัมป�เมื่อวันที่ 9 เม.ย. เป�น

พัฒนาการเชงิบวกที่ชว่ยบรรเทาความตึงเครยีดทางการค้าระหว่างประเทศ แมจ้ะเป�นเพียงการ
ชะลอชั่วคราว 90 วัน (ยกเว้นจนี) และยังคงเก็บภาษีพ้ืนฐาน 10% กับประเทศส่วนใหญ่ก็ตาม 
โดยตลาดตอบรับข่าวนี้อย่างเป�นบวก สะท้อนว่านักลงทุนเหน็การเปล่ียนแปลงนี้เป�นสัญญาณ
บวกที่อาจชว่ยลดความเส่ียงการการตอบโต้กันไปมา (retaliation) หลังจากที่ทั้งสหรฐั จนี และ
ยุโรป ต่างขึ้นกําแพงภาษีระหว่างกัน จนทําใหค้วามเส่ียงเศรษฐกิจมากขึ้นและอาจเข้าสู่ "กรณี
ฝ�นร้าย" ที่ GDP ทั่วโลกหดตัว 10% ขึ้นไป เงินเฟ�อพุ่งสูง และอาจนําไปสู่ความเส่ียงของ
สงครามจรงิคล้ายยุค The Great Depression ในชว่งทศวรรษ 1930

• อยา่งไรก็ตาม เรายงัคงระมดัระวัง เพราะการเจรจายังไม่ส้ินสุด และในกรณีฐาน เราคาดการณ์
ว่าสหรัฐอาจยังคงเก็บภาษีในอัตราเฉล่ีย 15% ซึ่งจะส่งผลให ้(1) เศรษฐกิจโลกชะลอตัวลง
ประมาณ 0.8% จาก GDP เดิม (2) เศรษฐกิจไทยขยายตัวเพียง 1.4% ในป� 2025 ลดลงจากเดิม
ที่ 2.5% และ (3) การส่งออกของไทยอาจหดตัวถึง 3% โดยเฉพาะในไตรมาส 4 อาจหดตัวถึง
ระดับสองหลัก เรามองว่า แม้ ธปท. อาจลดดอกเบี้ยอีก 3 ครั้งในป� 2025 เพ่ือรับมือกับความ
เส่ียงเศรษฐกิจที่มากขึ้น แต่ก็ไมส่ามารถชดเชยผลกระทบจากสงครามการค้าได้ทั้งหมด

• การลดทอนภาษีชัว่คราวครัง้นี้จงึเป�นโอกาสใหไ้ทยเรง่ดําเนินการทั้งการเจรจากับสหรัฐเพ่ือลด
ภาษีลงมาให้ได้มากที่สุด พร้อมกับเร่งปรับยุทธศาสตร์การพัฒนาประเทศผ่านการลงทุน
โครงสรา้งพ้ืนฐาน และขยายความรว่มมอืกับพันธมติรทางการค้าอื่นๆ เชน่ สหภาพยุโรป เอเชยี
ใต้ และตะวันออกกลาง เพ่ือลดการพ่ึงพาตลาดสหรฐัและจนี

• สัปดาหห์น้าต้องติดตาม (1) ตัวเลขเศรษฐกิจจนี ทั้ง 1Q25 GDP จนี (ตลาดคาด +4.7%; 4Q24: 
+5.4%) ยอดค้าปลีก ตลาดคาด +2.0%  จาก ก.พ. ที่ +4.0%  การลงทุนสินทรัพย์คงทน ตลาด
คาด +5.1%  จาก ก.พ. ที่ 4.1%  (2) CPI ของยูโรโซน มี.ค.: ตลาดคาด +2.2% YoY จาก ก.พ. ที่ 
+2.3% YoY (3) ยอดค้าปลีกสหรฐัฯ ม.ีค.: ตลาดคาด +0.1% MoM จาก ก.พ. ที่ +0.3% MoM
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย

5

ENERG                                                 -4.91%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน� ามัน Brent ปรับลง 9.7%WoW สู่ US$63.33/bbl
เนื่องจากกังวลสงครามการค้าทวีความรุนแรงขึ้น โดยเฉพาะ
ระหว่างสหรัฐกับจนี กดดันใหเ้ศรษฐกิจและอุปสงค์น�ามันโลก
ชะลอตัว อีกทั้งสต็อกน�ามันดิบสหรัฐฯ ในสัปดาห์ก่อนยัง
เพ่ิมขึ้นมากกว่าตลาดคาด

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามันรายสัปดาหข์องสหรัฐ, ความคืบหน้าการ
เจรจาทางการค้าระหว่างสหรัฐและประเทศคู่ค้า และผลกระทบ
หลัง OPEC+ เริม่การเพ่ิมกําลังการผลิตในเดือนนี้

TOURISM -4.91%WoW

ประเด็นสําคัญ
รมว.ท่องเที่ยวฯ เผยนักท่องเที่ยวต่างชาติมาไทยต้ังแต่ 1 
ม.ค. ถึง 6 เม.ย. มกีว่า 10 ล้านคน โดยชว่ง 31 มี.ค.-6 เม.ย. มี
นักท่องเท่ียวต่างชาติเพ่ิมขึ้น 2.87%WoW จากหลายประเทศ
ในยุโรปป�ดภาคเรยีนทําใหก้ลุ่มตลาดระยะไกลเขา้มาเพ่ิมขึ้น

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามบรรยากาศการท่องเที่ยวและจํานวนนักท่องเท่ียว
ต่างชาติมาไทยชว่งวันหยุดยาวในเทศกาลสงกรานต์ 

PROP                                                    -4.17%WoW

ประเด็นสําคัญ
ครม. มีมติอนุมัติมาตรการลดค่าโอน-จดจาํนอง เหลือ 0.01% 
มีผลต้ังแต่วันที่กฎหมายได้ประกาศในราชกิจจานุเบกษา-30
ม.ิย. 2026 สําหรบับา้น-คอนโดมเินียมไมเ่กิน 7 ลบ. เพ่ือกระตุ้น
ภาคอสังหารมิทรพัย ์หวังหนุนเศรษฐกิจเติบโตต่อเนื่อง

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามผลกระทบของแผ่นดินไหวและสงครามการค้าซึ่งอาจ
กระทบต่อการตัดสินใจชะลอซื้ออสังหาริมทรัพย์ โดยเฉพาะ
กลุ่มคอนโดออกไปก่อน

FOOD                   +0.07%WoW

ประเด็นสําคัญ
สมาคมผู้เล้ียงสุกรไทยเดินทางไปยื่นหนังสือถึงรัฐบาล เพ่ือ
คัดค้านการนําเข้าสุกรจากสหรัฐ โดยมองหากนําเข้าอาหาร
สัตว์ที่ไทยยงัขาดแคลน เชน่ กากถ่ัวเหลือง ข้าวโพด ฯลฯ จะ
แก้ป�ญหาเกินดลุสหรฐัได้ดีกว่า

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามความคืบหน้าการเจรจาของประเทศคู่ค้ากับสหรัฐฯ และ
สต็อกธัญพืชของสหรัฐซึ่งจะมีผลต่อทิศทางราคาต้นทุน
อาหารสัตว์และศักยภาพทํากําไรของหุน้กลุ่มอาหาร

BANK                                                     -3.54%WoW

ประเด็นสําคัญ
ธปท. เผยเศรษฐกิจไทย ก.พ. ชะลอตัวตามภาคท่องเที่ยว, การ
ผลิตและลงทนุภาคเอกชนที่ชะลอตัว แมว่้าการส่งออกเติบโต
IMF ระบุว่าระดับหนี้ครัวเรือนของประเทศไทยที่ปรับตัวสูงขึ้น
ส่งผลใหก้ารฟ�้ นตัวของเศรษฐกิจหลังจากการแพร่ระบาดของ
โควิด-19 ชะลอตัวลงมากกว่าประเทศอื่นในภมูภิาค

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามความคืบหน้าการเจรจาทางการค้าระหว่างสหรัฐและ
ประเทศคู่ค้า และแนวโน้มหนี้ครวัเรอืนของไทย

COMM -4.15%WoW

ประเด็นสําคัญ
ม. หอการค้าไทยเผยดัชนีความเชื่อมัน่ของผู้บรโิภค ม.ีค. อยูท่ี่ 
56.7 ลดลงต่อเนื่องเป�นเดือนที่ 2 เน่ืองจากผู้บริโภคมีความ
กังวลเกี่ยวกับสงครามการค้าจากนโยบาย Trump 2.0 
ส่งผลใหต้ลาดหลักทรัพย์ทั่วโลกปรับลดลง แม้รัฐบาลจะออก
มาตรการกระตุ้น ศก. แต่ผู้บรโิภครูสึ้กว่า ศก. ไทยยงัฟ�้ นตัวชา้

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามบรรยากาศจับจ่ายใช้สอยช่วงสงกรานต์ รวมทั้งอุป
สงค์ซื้อสินค้าซอ่มแซม่ที่อยูอ่าศัยหลังเหตแุผ่นดินไหว



สําหรบัเหตกุารณสํ์าคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• ความคืบหน้าการเจรจาทางการค้าระหว่างสหรฐัและประเทศคู่ค้า โดยเฉพาะการโต้ตอบเชงิมาตรการระหว่างสหรฐัฯ และจนี

• การประชมุนโยบายการเงนิของธนาคากลางยุโรป (ECB) ในวันท่ี 17 เม.ย. นี้
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14 เม.ย.

• ตลาดหุน้ไทยป�ดทําการเนื่อง
ในวันสงกรานต์

• การผลิตภาคอุตสาหกรรม
ของญี่ปุ�น ก.พ. : ตลาดคาด
เพ่ิมขึ้น 2.5%MoM จาก 
ม.ค. ที่หตัว 1.1%MoM

15 เม.ย.

• ตลาดหุน้ไทยป�ดทําการเนื่อง
ในวันสงกรานต์

• การผลิตภาคอุตสาหกรรม
ของยูโรโซน ก.พ. : ตลาด
คาดเพ่ิมขึ้น 0.1%MoM จาก 
ม.ีค. ที่เพ่ิมขึ้น 0.8%MoM

• ดัชนีความเชื่อมัน่เศรษฐกจิ
ยูโรโซน โดย ZEW เม.ย. : 
ตลาดคาดอยูท่ี่ 34.0 จาก 
ม.ีค. ที่ 39.8

16 เม.ย.

• GDP 1Q25 ของจนี : ตลาด
คาดเพ่ิมขึ้น 4.7%YoY จาก 
4Q24 ที่เพ่ิมขึ้น 5.4%YoY

• ยอดค้าปลีกจนี ม.ีค. : ตลาด
คาดเพ่ิมขึ้น 2.0%YoY จาก 
ก.พ. ที่เพ่ิมขึ้น 4.0%YoY

• CPI ของยูโรโซน ม.ีค. : 
ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 2.2%YoY 
จาก ก.พ. ที่เพ่ิมขึ้น 
2.3%YoY

• ยอดค้าปลีกสหรฐัฯ ม.ีค. : 
ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 
0.1%MoM จาก ก.พ. ที่
เพ่ิมขึ้น 0.3%MoM

17 เม.ย.

• การประชุมนโยบายการเงนิ
ของ ECB : ตลาดคาดปรบั
ลดดอกเบีย้จากเดิมที่ 
2.65% เป�น 2.40%

• จาํนวนใบอนุญาตก่อสรา้ง
ของสหรฐัฯ ม.ีค. : ตลาด
คาดอยูท่ี่ 1.4 ล้านหน่วย 
จาก ก.พ. ที่ 1.459 ล้าน
หน่วย

• จาํนวนที่อยูอ่าศัยเริม่สรา้ง
ของสหรฐัฯ ม.ีค. : ตลาด
คาดอยูท่ี่ 1.42 ล้านหน่วย 
จาก ก.พ. ที่ 1.501 ล้าน
หน่วย

18 เม.ย.

• ตลาดหุน้ฮ่องกง, เยอรมนี, 
สหราชอาณาจกัร และ
สหรฐัฯ ป�ดทําการเนื่องใน
วัน Good Friday

• CPI พ้ืนฐานของญี่ปุ�น ม.ีค. 
: ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 
2.5%YoY จาก ก.พ. ที่
เพ่ิมขึ้น 3.0%YoY

เหตุการณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาห์หน้า…สงครามการค้าระหว่างสหรัฐและจีน
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มุมมองต่อการลงทุน
แนวโน้มตลาด

ในสัปดาหท์ีผ่่านมาตลาดทั่วโลกปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 2% (EM -5.4%, DM +2.9% ราคา

ป�ดวันพฤหสั) โดยตลาดได้รับแรงหนุนจากท่าทีของ ปธน.ทรัมป� ที่ชะลอการขึ้น

ภาษีนําเข้าจากทุกประเทศยกเว้นจนีออกไป 90 วันเพ่ือเข้าสู่การเจรจา ในขณะที่

เพ่ิมภาษีนําเข้าสินค้าจากจนีเป�น 145% ส่วนจนีก็ตอบโต้ด้วยการขึ้นภาษีนําเข้า

จากสหรัฐเป�น 84% ทําใหต้ลาดกังวลกับแนวโน้มการเติบโตของเศรษฐกิจจนีที่

อาจจะต�ากว่าที่คาด

กลุ่มพลังงานปรบัตัวลดลง 3.4% ตามราคาน�ามันที่ลดลง 3.7% จากความกังวล

อุปสงค์จากจนี กลุ่ม Healthcare ปรับตัวลดลง 1.2% จากแนวโน้มการขึ้นภาษี

นําเข้ายาของสหรัฐและกระทรวงสาธารณสุขสงสัยกับประสิทธิภาพของวัคซีน 

COVID-19 ส่วนกลุ่มอื่นปรบัตัวเพ่ิมขึ้นตามแนวโน้มของภาษีนําเขา้ของสหรฐั

ผลประกอบการที่จะประกาศได้แก่ ABB, Abbott, American Express, ASML, 

Bank of America, Charles Schwab, Citigroup, CATL, CSX, Goldman 

Sachs, Hikvision, Heineken, Infosys, J&J, Netflix, PNC Financial 

Services, TSMC, UnitedHealth, US Bancorp

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

CPALL PTT ส่วนหุน้ SET100 ที่น่าสนใจ ได้แก่ BCH BTG

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

3) นักลงทุนที่รับความเส่ียงได้สูงและต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) หุน้ที่มีรายได้ภายในประเทศเป�น

หลัก โดยเฉพาะหากสามารถกําหนดราคาและส่งผ่านต้นทุนที่เพ่ิมขึ้นได้ อีกทั้งคาดจะได้ประโยชน์

จากการปรับลงของราคาน�ามันและดอกเบี้ย ได้แก่ BCH CPALL CPAXT GULF MTC OR และ 

TRUE 2) หลีกเล่ียงกลุ่มที่ได้ผลกระทบทางตรงจากส่งออกไปสหรัฐ ได้แก่ อิเล็กทรอนิกส์ ยาน

ยนต์ ยาง สินค้าเกษตร เครื่องประดับ และกลุ่มที่ได้ผลกระทบทางอ้อม ได้แก่ นิคม ท่องเที่ยว 

ธนาคาร

มองดัชนี SET ยังแกว่งตัวผันผวนและมีความเส่ียงจากแนวโน้มของการตอบโต้ทาง

ภาษีระหว่างสหรัฐและจีน ซึ่งดูเหมือนว่าสหรัฐจะยังไม่มีแผนปรับลดภาษีลงแรง

ดังเช่นท่ีตลาดคาดหวัง และติดตามความคืบหน้าการเจรจาทางการค้าของรัฐบาลไทย

กับสหรัฐซึ่งคาดยังต้องใช้เวลาอย่างน้อย 2-3 เดือน นอกจากนั้นการเตรียมหารือ

ผลกระทบจากความตึงเครียดทางการค้าของ WTO คาดจะยังไม่มีผลสรุปท่ีจะส่งผล

กระทบต่อตลาด อย่างไรก็ดี ท่าทีของการดําเนินนโยบายการเงินของ ECB จะเป�น

ตัวกําหนดทิศทางตลาดได้ในระดับนึง โดยหากมีการผ่อนคลายจะช่วยพยุงตลาดได้ใน

ระยะส้ัน 
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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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แนะนํา บมจ. กัลฟ� ดีเวลลอปเมนท์ หรอื GULF เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) เป�นผู้ประกอบการโรงไฟฟ�าชั้นนําของไทย ท้ังน้ีโครงสร้างรายได้แบ่งเป�น 3 
ธุรกิจหลักได้แก่ พลังงาน โครงสร้างพ้ืนฐาน และดิจิทัล โดยธุรกิจผลิตไฟฟ�าจะ
ยังคงเป�นธุรกิจท่ีสร้างกําไรให้กับบริษัทได้มากท่ีสุดในอีกหลายป�ข้างหน้า ด้วย
กําลังผลิตติดต้ังรวม 23,356MW ในป� 2033 เพ่ิมจาก 15,167MW ในป� 2023

2) ป� 2025 คาดกําไรปกติจะอยู่ท่ี 2.47 หม่ืนลบ. เพ่ิมขึ้น 12%YoY จากการเพ่ิมกําลัง
ผลิตใหม่และต้นทุนดอกเบี้ยท่ีจะลดลงหลังได้อันดับเครดิตดีขึ้น อีกท้ังคาดมีเงิน
ป�นผลรับจาก KBANK (GULF ถือหุน้ 3.25%) ใน 2Q25 นอกจากน้ีคาดมีกําไรท่ี
เกิดขึ้นครัง้เดียวถึง 4.5 หมื่นลบ. จากการต่อรองราคาซื้อซึ่งจะบนัทึกใน 2Q25

3) ได้ประโยชน์จากดอกเบี้ยขาลงเพราะบริษัทยังต้องใช้เงินทุนจํานวนมาก ทําให้
จาํเป�นต้องจดัหาเงินทุนด้วยการกู้ยืมค่อนข้างสูง และ Valuation น่าสนใจ โดย
ป�จจุบนัซื้อขาย PER 25F ท่ี 27.9 เท่า ลดลงจาก 32 เท่าก่อนควบรวมกิจการ   

4) เราประเมินราคาเป�าหมายอยู่ท่ีหุน้ละ 70 บาท (อิงวิธี DCF) และคาดมีเงินป�นผล
จา่ยจากกําไรป� 2025 หุน้ละ 1.16 บาท คิดเป�น Div. Yield ป�ละ 2.5%

10

Source : Company, InnovestX Research

Source : Company, InnovestX Research

GULF – กําไรมีโอกาสเติบโตแข็งแกร่ง

GULF Gross installed capacity (period-end)

คาดการณกํ์าไรปกติแต่ละป�ของ GULF 
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หุน้กราฟสวย เทคนิคเด่น…PTT
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กระแสเงนิในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราพบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน มีแรงซื้อในตราสารหนี้ระยะส้ันมองเป�นเรื่องความคาดหวังต่อการลดดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรฐัต่อความเส่ียงเงนิเฟ�อจากภาษี

ท่ีเพ่ิมขึ้น สะท้อนจากแรงซื้อในตราสารหนี้ป�องกันเงนิเฟ�อ 2) มีแรงขายในตลาดหุน้จนีลดความเส่ียงจากมาตรการภาษีตอบโต้ของสหรฐั รวมถึงผลกระทบต่อเศรษฐกิจจากการขึ้นภาษีของจนีเพ่ือตอบโต้สหรฐั 

3) มีแรงซื้อในตลาดหุน้ EM มองเป�นความคาดหวังเชงิบวกจากการเจรจาลดภาษีของประเทศในกลุ่ม EM กับสหรฐั 4) มีแรงซื้อในโลหะมีค่าจากสินทรพัยเ์ส่ียงท่ีผันผวนจากเศรษฐกิจสหรฐัชะลอตัวและสงคราม

การค้า 5) มีแรงขายในกลุ่ม Consumer Discretionary สินค้าอุตสาหกรรม การเงนิและพลังงานเพ่ือลดความเส่ียงจากการเก็บภาษีของสหรฐัท่ีส่งผลกับเศรษฐกิจ 7) มีแรงขายในกลุ่มเทคโนโลยีหลังตลาด

กังวลกับการขึ้นภาษีจะส่งผลกับยอดขายสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ท่ีลดลงและจะทําใหย้อดขาย Semiconductor ชะลอตัวลง

Weekly ETF Flows
Offshore investment

12

-5,359
-1,508
-1,401
-1,358
-1,309
-1,277
-1,271

-935
-930
-908
-846
-824

2,295
2,395
2,625
2,826

3,202
3,346

4,771
5,035

5,396
6,710

8,759

-8,000 -4,000 0 4,000 8,000

iShares Core S&P 500
JPMorgan Ultra-Short Income

Invesco Senior Loan
iShares iBoxx Investment Grade Bond

Janus Henderson AAA CLO
SPDR Bloomberg High Yield

Energy Select
SPDR Blackstone Senior Loan

iShares Core US Aggregate Bond
NEXT Funds TOPIX

iShares Core EUR Corp Bond
iShares 20+ Year Treasury Bond

iShares Core S&P Total US Stock Market
Direxion Daily Semiconductor Bull 3x

ProShares UltraPro QQQ
iShares 7-10 Year Treasury Bond

China AMC CSI 300
E Fund CSI 300

SPDR Bloomberg 1-3m T-Bill
Huatai Pinebridge CSI 300

Invesco QQQ
Vanguard S&P 500

SPDR S&P 500

WTD EFT Flows - Winners/Losers

USDm

-7,024
-5,238

-1,526
-1,383

-872
-605
-583
-579
-556
-550
-455
-412
-359
-353
-223
-182

99
196
205
239
531
572
855
1,098
1,229

1,745
1,859

5,150
6,368

7,165
14,011

-10,000 -5,000 0 5,000 10,000 15,000 20,000

Corporate Bond
High Yield

Energy
Financial

Real Estate
Industrials

Cons. Disc.
Japan Equity
Health Care

Materials
AEJ Equity

Cons. Staples
Utilities

Long-Term Bond
China Equity
Technology

Global Equity
Energy Commodities

EU Equity
High Dividend

Precious Metals
Small-cap

EM Money Market
Aggregate Bond

Inflation Protected
Growth

Value
Short-Term Bond

Investment Grade
Government Bond

EM Equity

WTD - ETF Flows on sectors and themes

USDm



1313

Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ตลาดหุน้ท่ัวโลกผันผวนต่อเนื่อง แมใ้นชว่งกลางสัปดาหจ์ะมีการฟ�้ นตัวหลัง Trump ระงบัการขึ้นภาษี Reciprocal Tariff ชัว่คราวเป�น

เวลา 90 วันกับเกือบทกุประเทศท่ัวโลก อย่างไรก็ดีภาพความตึงเครยีดทางการค้าระหว่างจนี-สหรฐัฯมคีวามรุนแรงต่อเนื่อง ประกอบกับ

นโยบายภาษีหลายส่วนท่ียังคงมผีลบงัคับใช ้รวมถึงแนวโน้มการเก็บภาษีเพ่ิมเติมของทรมัป�ยังเป�นแรงกดดันหลักท่ีทําใหต้ลาดยังคงมี

ความเส่ียง เราจงึแนะเน้นต้ังรบั พรอ้มมองหุน้ Defensive และกลุ่ม Domestic ท่ีมผีลกระทบจาํกัดจาก Tariff

• ท่าทีสหรฐัฯต่อจนี: 1) สหรฐัฯเรยีกเก็บภาษีรวมจากจนีท่ีระดับ 145% (125% Reciprocal Tariff + 20% เฟนทานิลและการอพยพผิด

กฎหมาย) 2) สินค้าภายใต้ "de minimis" ถูกเรยีกเก็บเพ่ิมเป�น 120% สูงขึ้นจากการเรยีกเก็บครัง้ก่อนท่ี 30% (กลุ่มสินค้ามูลค่าต�ากว่า 

$800 ท่ีนําเข้าจากจนีและส่วนมากอยู่ใน E-commerce เชน่ PDD Shein 3) สินค้าบางชนิดจากจนีอาจถูกเก็บสูงขึ้นหากนําคําส่ังเดิม

จากยุคทรมัป�และไบเดนท่ีเจาะจงภาคส่วน (sector-focused tariffs) ยังมีผลบังคับใช้

• ท่าทีตอบโต้จากทางฝ�่ งจนี: 1) เพ่ิมอัตราภาษีสินค้านําเขา้จากสหรฐัฯ เป�น 84% ในป�จจุบัน 2) กําหนดขอ้จาํกัดต่อบรษัิทสหรฐัฯ เพ่ิม 18 

แหง่จากเดิมท่ีมีอยู่แล้ว 60 แหง่ ซึ่งส่วนใหญ่อยู่ในอุตฯท่ีเก่ียวกับการป�องกันประเทศ 3) จาํกัดการส่งออกแรห่ายาก 7 ประเภททันที 4) 

จนีลดการนําเขา้ภาพยนต์ฮอลลีวู้ดของสหรฐัฯ ซึ่งจนีถือได้ว่าเป�นอีกหน่ึงตลาดใหญ่ของสหรฐัฯในอุตฯน้ี โดยในป� 24 จนีนําเข้า

ภาพยนตรส์หรฐัฯราว 93 เรื่อง ซึ่งเป�นระดับสูงสุดนับต้ังแต่ Lockdown ในป� 19 5) จนีเผยจะ "สู้จนถึงท่ีสุด" หากสหรฐัฯ ยืนกรานท่ีจะ

เพ่ิมความเข้มงวดทางการค้า

• เรามองว่าถึงแม้การเล่ือนเก็บภาษี Reciprocals Tariff จะเยียวยาความกังวลได้ส่วนหน่ึง แต่อย่างไรก็ดีภาพความไม่แน่นอนและแรง

กดดันหลายป�จจยัยังคงดําเนินอยู่ท้ังจาก 1) นโยบายภาษีหลายนโยบายยังคงมีผลบังคับใชอ้ยู่ เชน่ การเก็บภาษีขั้นพ้ืนฐาน 10% และ

นโยบายภาษีสินค้าท่ีไม่เป�นไปตามข้อตกลงการค้า USMCA (U.S.-Mexico-Canada Agreement) 2) ความตึงเครยีดระหว่างจนีและ

สหรฐัฯยังคงดําเนินต่อเน่ือง 3) ท่าทีการดําเนินนโยบายของทรมัป�ยังไม่แน่นอน รวมถึงทรมัป�มีแนวโน้มประกาศนโยบายภาษีในกลุ่มอ่ืนใน

เรว็ๆน้ี เชน่ กลุ่มยา เป�นต้น (สามารถอ่านรายละเอียดและผลกระทบเพ่ิมเติมของกลุ่ม healthcare ผ่านเปเปอร ์offshore stock update)

• ระยะส้ัน เราเชื่อว่าตลาดยังคงมีทิศทางผันผวน ทําใหเ้รายังเน้นต้ังรบั โดยแนะนําหุน้ Defensive และกลุ่ม Domestic ท่ีมีผลกระทบจาํกัด

จาก Tariff โดย ตลาดหุน้สหรฐัแนะนํา Verizon, CVS, Pfizer, UnitedHealth, Costco, Pepsico, Colgate Palmolive , ตลาดหุน้ยุโรป

แนะนํา Siemens, Carrefour, Metro, Deutsche Telekom, BNP Paribas, Enel, Iberdrola, ตลาดหุน้จนีแนะนํา Xiaomi, JD.com, 

Hong Kong Exchange, Trip.com, China Mobile, Tencent, Alibaba

ธีมการลงทุนตลาดหุ้นโลก
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ประจาํสัปดาห์
THEME PLAY (6 เดือนขึ้นไป) EVENT PLAY (น้อยกว่า 6 เดือน)

DAOL-KOREAEQ
หุน้เกาหลีใต้

(14 – 18 Apr 25)

KFCSI300-A
หุน้จนี A-Shares

Entry date = 20 Mar 25

TUSFIN-A
หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ Entry date = 3 Jan 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

Entry date = 14 Feb 25

Exit date = 4 Apr 25

ASP-USSMALL-A
หุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็ก Entry date = 19 Sep 24

Sell

Exit date = 10 Apr 25

Sell



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
THEME PLAY (> 6 เดือน)

หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ 
หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ เคยได้แรงหนุนจากท่าทีนโยบายของ Trump ที่เอื้อประโยชน์ และ Yield Curve ที่มแีนวโน้มชนัขึ้น ซึ่งเอื้อต่ออัตรากําไรของกลุ่มการเงนิ อยา่งไรก็ดี การขึ้น
ภาษีนําเขา้ของทรมัป�ได้สรา้งความกังวลต่อแนวโน้มเศรษฐกิจในระยะถัดไป โดยเฉพาะความเส่ียงที่เศรษฐกิจสหรฐัฯ อาจเขา้สู่ภาวะชะลอตัวเรว็กว่าที่คาดไว้ ซึ่งอาจกระทบต่อ
คณุภาพสินเชื่อและความสามารถในการปล่อยสินเชื่อของธนาคาร อยา่งไรก็ดี หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ ยงัคงน่าสนใจจากการมฐีานะการเงนิทีแ่ขง็แกรง่และเป�นหุน้คณุภาพ 
(Quality) เชน่ Berkshire Hathaway มนี�าหนักในกองทนุแนะนําค่อนขา้งมาก จงึยงัชว่ยรองรบัความเส่ียงได้ในระดับหนึ่ง

ตราสารหนี้โลก
ผลตอบแทนของตราสารหนี้ (Bond yield) อยูใ่นระดับสูงในรอบหลายป� และยงัอาจไมไ่ด้ลดลงในระยะเวลาอันใกล้ จากผลกระทบของการขึ้นภาษีทั่วโลกที่ส่งผลใหเ้งนิเฟ�อเริม่
ค่อยๆ ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น ประกอบกับความสามารถในการกระจายความเส่ียงที่มคีวามจาํเป�นในภาวะความผนัผวนจากสงครามการค้าทีรุ่นแรงขึ้นในป�นี้

หุน้เวียดนาม
ตลาดหุน้เวียดนามสถานการณ์ดดีูขึ้นหลังทรมัป�เล่ือนการขึ้นภาษีออกไป 90 วัน และรฐับาลเวียดนามแสดงท่าทีต้ังใจอยา่งหนักในการเจรจากับสหรฐัฯ อยา่งไรก็ตาม ในระยะกลาง
เวียดนามยงัมคีวามเส่ียงเนื่องจากพ่ึงพาการส่งออกเกือบ 100% ของ GDP ซึ่งหากสถานการณ์พลิกผัน เศรษฐกิจเวียดนามก็อาจได้รบัผลกระทบหนักได้ โดยแนะนําใหท้ยอย
ลงทนุในหุน้เวียดนามเมื่อยอ่ตัวเท่านั้น ไมไ่ล่ราคาในชว่งนี้ เพ่ือลดความเส่ียงในชว่ง 90 วันขา้งหน้าที่ทรมัป�ยดืระยะเวลาเก็บภาษีตอบโต้ออกไป

หุน้จนี A-Shares
จนีได้ปรบัเศรษฐกิจมานานเพ่ือเตรยีมรองรบัสงครามการค้า อีกทั้งรฐัได้หนักลับมาสนับสนุนภาคเอกชน โดย A-Shares ราคายงั Laggard เมื่อเทียบกับ H-Shares จงึมโีอกาส
ปรบัตัวขึ้นโดยเฉพาะหากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกจิและตลาดหุน้เริม่เหน็ผลชดัเจนมากขึ้น ป�จจุบนัดัชนี CSI 300 ม ีValuation ไมแ่พง และกําไรมแีนวโน้มฟ�้ นตัว ประเมนิดัชนีใน
ระยะยาวมโีอกาสปรบัตัวขึ้นที่ 4,450 จุด นอกจากนี้ A-Shares มคีวามสัมพันธต่์อหุน้โลกและหุน้สหรฐัฯ ต�า ทําใหอ้าจได้รบัผลกระทบจาํกัดจากความไมแ่น่นอนของสงครามการค้า

( 14 – 18 Apr 25)



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
EVENT PLAY (< 6 เดือน)

หุน้เฮลท์แครโ์ลก
กลุ่ม Global Healthcare ยงัได้แรงหนุนจากการ Rotation จากหุน้ Growth เขา้สู่หุน้ Defensive ท่ามกลางความผันผวนในตลาดโลกที่เพ่ิมขึ้น โดยหุน้เฮลทแ์ครโ์ลกเคล่ือนไหว
แขง็แกรง่กว่าดัชนีโลก และ Valuation ยงัอยูใ่นระดับไมแ่พง ในระยะ 3-6 เดือน จงึแนะนําใหน้ักลงทนุเน้นลงทนุในกลุ่ม Defensive เพ่ือลดความผันผวนของพอรต์ในชว่งไตรมาส 
2 นี้ ซึ่งตรงกับชว่งที่ ปธน.ทรมัป� ขยายระยะเวลาการเกบ็ภาษีตอบโต้ออกไป 90 วันพอดี

หุน้ไทย
ยงัคงชื่นชอบหุน้ไทยโดยเน้นหุน้ป�นผลเชน่เดิม โดยหุน้ไทยมปี�จจยัหนุนจากมาตรการกระตุ้นตลาดทนุของภาครฐั เชน่ ThaiESG Extra, Jump+ และ TISA ซึ่งชว่ยฟ�้ นความเชื่อมัน่ 
ทําให ้downside จาํกัด โดยดัชนี SET ป�ด Gap ชว่งโควิด และยนืระยะแถว 1,100 จุด บวกลบได้ รวมถึงเริม่มสัีญญาณ Bullish Divergence ขณะที่ราคาลงสู่โซน Oversold บง่ชี้
จุดกลับตัว อยา่งไรก็ดี ป�จจยัสงครามการค้าอาจกดดันดัชนีระยะส้ันได้ต่อ แต่ด้วย Valuation ที่ยงัถกูเมื่อเทียบกับอดีตและภมูภิาค ทําใหหุ้น้ไทยยงัมคีวามน่าสนใจ ณ ราคานี้ 

( 14 – 18 Apr 25)
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ประเด็นสําคัญสัปดาหน์ี้

• ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย พันธบตัรรฐับาลไทยอายุ 2 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น
0.01%, พันธบตัรรฐับาลไทยอายุ 5 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.05% และพันธบัตรรฐับาลไทยอายุ
10 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.09% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ผลประมูลพันธบตัรรฐับาลอายุ 3 ป� ออกมาทีผ่ลตอบแทนเฉล่ีย 1.56% ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น
0.03% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ในชว่งวันที่ 31 มนีาคม – 4 เมษายน พ.ศ. 2568 นักลงทนุต่างชาติขายสุทธพัินธบตัรรฐับาล
อายุน้อยกว่า 1 ป� ประมาณ 870 ล้านบาท ในขณะที่ซื้อสุทธพัินธบตัรรฐับาลอายุมากกว่า 1 ป�
ประมาณ 15,859 ล้านบาท

• ตลาดหุน้กู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในชว่งวันที่ 31 มนีาคม – 4 เมษายน พ.ศ. 2568 มหีุน้กู้
ภาคเอกชนที่ขึ้นทะเบยีน THAIBMA จาํนวน 33,085.50 ล้านบาท โดยมอีายุต้ังแต่ 1 - 5 ป�
เสนอขายผู้ลงทนุสถาบนั และ/หรอื ผู้ลงทนุรายใหญ่ และ/หรอื ผู้ลงทนุทั่วไป

• ตลาดหุน้กู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุน้กู้
ภาคเอกชนที่มอีนัดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุไมเ่กิน 1 ป� ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย
0.01% - 0.02%, ในขณะที่อายุ 2 – 7 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้นเฉล่ีย 0.03% - 0.05% และ อายุ 10 –
15 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.07% - 0.09% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

7 – 11 เม.ย. 2568

17

ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุน้กู้ตลาดรองท่ีนา่สนใจ
ลงทนุหุน้กู้อายุไมเ่กิน 5 ป� อันดับความน่าเชื่อถืออยูใ่นระดับกลางถึงสูง

CPALL
หุน้กู้ของบรษัิท ซพีี ออลล์ จาํกัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 4 ป� 
อันดับเครดิตหุน้กู้ระดับ  AA- เสนอขายผู้ลงทนุทั่วไป (Public Offering)

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

กราฟแสดงผลตอบแทนพันธบัตร 10 ป� ของไทยและสหรัฐฯ

มูลค่าซื้อขายตราสารหนี้สุทธิของนักลงทุนต่างชาติต้ังแต่ 
2 ม.ค. – 9 เม.ย. 2568 อยู่ท่ี 25,421 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 09/04/2025
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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, 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, 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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