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• สัปดาหน์ี้ตลาดเริม่ชะลอตัวลง จากความกังวลสภาคองเกรสผ่านการพิจารณารา่งกฎหมายลดภาษีและการใชจ้า่ยมูลค่า 3.8 ล้านล้านดอลลารข์องรฐับาลทรมัป�ท่ีอาจเพ่ิมการขาดดลุงบประมาณ อีกท้ัง

การปรบัลด อันดับความน่าเชื่อถือของสหรฐัฯ จาก Aaa เป�น Aa1 โดย Moody's Ratings ทําใหผ้ลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐพุ่งสูงข้ึน โดยเฉพาะระยะยาว เช่น 30 ป�พุ่งสูงถึง 5.1% ใกล้ระดับสูงสุดใน

รอบสองทศวรรษ ป�จจยัดังกล่าวทําใหเ้กิดภาวะ risk off ตลาดหุน้ปรบัลง ค่าเงนิดอลลารอ่์อนค่า นอกจากนั้นหลายกลุ่มอุตสาหกรรมมีป�จจยัลบเฉพาะตัว เช่นกลุ่ม Healthcare ลดลง 0.7% จากแรง

กดดันกฎระเบยีบท่ีเข้มงวดข้ึน ส่วนกลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวลดลง 2% จากแรงขายทํากําไรและ Yield ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้น ตลาดหุน้ญี่ปุ�นเผชิญความผันผวนในตลาดพันธบัตรจากนโยบาย QE Tapering 

และความกังวลทางการคลัง โดยผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลญี่ปุ�น 30 ป�เพ่ิมขึ้นสู่ระดับสูงสุดต้ังแต่เริ่มออกขายในป� 1999 ตลาดหุน้ EM อ่อนตัวลง นําโดยตลาดหุน้ ฟ�ลิปป�นส์ เกาหลีใต้ และอินเดีย 

ด้านหุน้ไทยอ่อนตัวแรงกว่าภมูิภาค หลัง SET Index ไม่สามารถยืนเหนือ 1200 จุดได้ ทําใหเ้กิดแรงขายทํากําไรทางเทคนิคลงมา หลังตลาดขาดป�จจยัหนุนใหม่ๆ ท้ังในประเด็นผลประกอกบการ 1Q25 ท่ี

ผ่านพ้นไปแล้ว และอยู่ระหว่างรอความชดัเจนของภาษีตอบโต้สหรฐัว่าจะมีความคืบหนา้อย่างไร เมื่อเทียบกับอัตราเดิมท่ี 36% และเทียบกับประเทศคู่แข่งในอาเซยีนอ่ืนๆ ตลาดน�ามันอ่อนตัวลงเล็กน้อย

หลัง OPEC+ นําโดยซาอุดิอาระเบยีและรสัเซยีเพ่ิมการผลิตน�ามันเพ่ือแย่งส่วนแบง่ตลาดกลับคืน และตัวเลขสต๊อกน�ามันรายสัปดาหป์รบัเพ่ิมขึ้นมากกว่าคาด

ตลาดหุ้นโลก
• สัปดาห์นี้ตลาดโลกเผชิญแรงกดดันหลายด้านจาก (1)  

Moody's ปรบัลดอันดับเครดิตสหรัฐฯ ลงเป�น Aa1 (2) สภา

คองเกรสพิจารณาแผนลดภาษี 3.8 ล้านล้านดอลลาร์

ของทรัมป� (3) ญี่ปุ�นเผชิญความผันผวนในตลาดพันธบัตร

จากนโยบาย QE Tapering และความกังวลทางการคลัง 

(4)  OPEC+ เพ่ิมการผลิตน�ามันเพ่ือดันราคาลงต�ากว่า 60 

ดอลลารต่์อบารเ์รลเพ่ือกดดันผู้ผลิต Shale oil สหรฐั

ตลาดหุ้นไทย

• ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลดลงในช่วงต้นสัปดาห์ท่ีผ่านมา ตาม

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลท่ัวโลกท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้น ขณะท่ี

ป�จจยัในประเทศ (1) เศรษฐกิจไทยในไตรมาส 1/2568 ขยายตัว 

3.1%YoY สูงกว่าท่ีตลาดคาด  (2) ครม. มีมติเห็นชอบแผนการ

ขับเคล่ือนเศรษฐกิจภายใต้กรอบวงเงิน 157,000 ล้านบาท (3) 

ธปท. เป�ดเผยภาพรวมสินเชื่อ ไตรมาส 1/2025 ชะลอตัวต่อเนื่อง

ในโดยชะลอตัวลงท้ังสินเชื่อภาพรวมและสินเชื่อส่วนบุคคล

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ปรับเพ่ิมขึ้นท่ี 4.53% 

ขณะท่ี ระยะส้ัน 2 ป�ปรับตัวเพ่ิมขึ้นท่ี 3.98% ทําให้ส่วนต่าง

ดอกเบีย้ 2-10 ป� อยู่ท่ี 55 bps 

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ป� ท่ี 1.88% ขณะท่ีระยะ

ส้ัน อายุ 2 ป� เพ่ิมขึ้นท่ี 1.61% ขณะท่ีนักลงทุนต่างชาติซื้อ

สุทธท่ีิ 6,816 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์

• ราคาน�ามัน Brent ปรับลง 0.14%WoW สู่ 64.44 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล หลัง OPEC+ ส่ง

สัญญาณเร่งการเพ่ิมการผลิตใน ก.ค. เป�นสามเท่าจากแผนเดิม ต่อเนื่องเป�นเดือนท่ีสาม 

ราคาทองคํา (Spot) ปรบัข้ึน 1.7%WoW สู่ 3,294.49 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงนิดอลลารส์หรฐั (DXY) ทรงตัวท่ี 99.8 จุด  ขณะท่ีค่าเงนิเยนแข็งค่าท่ี 143.8 เยน ด้านค่าเงนิ

ยูโรทรงตัวท่ี 1.13 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงนิเอเชีย ค่าเงินบาทแข็งค่าท่ี 32.85 บาท ขณะท่ีเงิน

หยวนแข็งค่าขึ้นท่ีระดับ 7.20 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทุนสัปดาห์นี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาห์ท่ีผ่านมา
• เศรษฐกิจไทยไตรมาส 1/2025 ขยายตัวสูงตามที่เราคาดจากการเร่งส่งออกและระบาย

สินค้าคงคลังก่อนสงครามการค้า

• ผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลสหรฐัพุ่งแรงจากงบประมาณใหมท่ีข่าดดลุการคลังมากขึ้นและ

การ downgrade ของ Moody’s

• หนี้สาธารณะของประเทศส่วนใหญ่พุ่ง ทําใหค้วามเส่ียงผลตอบแทนพันธบตัรสูงมมีากขึ้น

3

ผลตอบแทนพันธบัตรสหรฐั

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย (% YoY)
สัดส่วนหน้ีสาธารณะของประเทศชัน้นําเทียบกับ GDP

Source: NESDC, INVX
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาห์หน้า
ประเด็นสําคัญ
• เศรษฐกิจไทยไตรมาส 1 ขยายตัวตามคาด จากการเร่งส่งออกไปยังสหรัฐฯ ก่อนมาตรการภาษี

นําเข้าจะมีผลบังคับใช ้ โดยเฉพาะหมวดอิเล็กทรอนิกส์และยางพารา  อย่างไรก็ตาม สินค้าคง
คลังหดตัวรุนแรง โดยเฉพาะขา้วเปลือก มนัสําปะหลัง เครื่องประดับ และคอมพิวเตอร์  บ่งชีว่้า
การส่งออกที่ดูดีนั้นเป�นการระบายสต็อกสินค้าเป�นหลัก  ในระยะต่อไป คาดว่าเศรษฐกิจไทยจะ
ชะลอตัวลงอย่างมีนัยสําคัญ โดย GDP 2Q อาจต�ากว่า 2% และต�ากว่า 1% ใน 3Q และเข้าใกล้ 
0% หรือติดลบใน 4Q เนื่องจากแรงส่งจากป�จจยัชั่วคราวหมดลง  และเครื่องยนต์หลักทาง
เศรษฐกิจทั้งการส่งออก การท่องเที่ยว และภาคเกษตรเริม่แผ่วพรอ้มกัน 

• ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐและญี่ปุ�นพุ่งสูงขึ้นจากความกังวลเกี่ยวกับภาระหนี้และ
งบประมาณขาดดุลที่พุ่งสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะอย่างยิ่งหลัง Moody's Ratings ได้
ปรบัลดอันดับเครดิตของสหรฐัฯ ลงสู่ Aa1 จาก Aaa โดยป�จจุบนัที่รฐับาลขาดดลุกว่า 6% GDP 
และระดับหนี้โดยรวมอยู่ที่  99.9% GDP ยิ่งไปกว่านั้น สภาคองเกรสกําลังพิจารณาร่าง
กฎหมายภาษีและการใช้จ่าย ที่คาดว่าจะมีค่าใช้จา่ยรวม 3.8 ล้านล้านดอลลาร์ซึ่งรวมถึงการ
ขยายบทบญัญัติลดหยอ่นภาษีรฐัและท้องถ่ิน (SALT) เป�น 40,000 ดอลลารต่์อป�และมาตรการ 
"No Tax on Tips" ทําใหร้ฐับาลสูญเสียรายได้รวมหลายล้านล้านดอลลารใ์นทศวรรษหน้า  ทําให้
ผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 10 ป�พุ่งสูงถึง 4.58%  และผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 30 ป�พุ่งสูง
ถึง 5.1% ใกล้เคียงกับระดับสูงสุดในรอบสองทศวรรษ  สําหรับญี่ปุ�น ผลตอบแทนพันธบัตร
รฐับาลที่พุ่งสูงขึ้นจากกระแสขา่วว่า BOJ ลดการถือครองมากกว่าป�จจุบัน (QE Tapering) ทํา
ใหต้ลาดจะต้องดดูซบัพันธบตัรของรฐับาลจาํนวนมากขึ้น รวมถึงความกังวลด้านงบประมาณที่
นายกฯ อิชิบะ กล่าวเปรียบเทียบสถานะทางการเงนิของญี่ปุ�นกับกรีซ ยิ่งเพ่ิมความไม่แน่นอน
ทางการคลังและการเงนิ

• สัปดาหห์น้าต้องติดตาม 1.ดลุการค้าตามศุลกากร เดือน เม.ย. ของไทย ตลาดคาดยอดส่งออก
เติบโต 10.5%YoY 2.รายงานภาวะเศรษฐกิจและการเงนิไทยของ ธปท. 3.ดัชนีราคาผู้บริโภค
โตเกียว เดือน พ.ค. ที่จะส่งผลต่อการดําเนินนโยบายของ BoJ ในระยะขา้งหน้า4
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย

5

ENERG                                                   -1.35%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามัน Brent ปรับลง 0.14%WoW สู่ US$64.44/bbl
หลังกังวล OPEC+ ส่งสัญญาณจะเดินหน้าเพ่ิมการผลิตน�ามัน
อีกกว่า 3 เท่า เป�น +411kBD ใน ก.ค. นี้ต่อเนื่องเป�นเดือนที่ 3 
เพ่ือลงโทษประเทศสมาชิกที่ผลิตเกินโควตา ส่วนสต็อก
น�ามนัดิบสหรฐัฯ เพ่ิมขึ้น 1.3 MB สวนตลาดคาดจะลดลง

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามันดิบสหรัฐ, การเจรจานิวเคลียร์กับอิหร่าน 
และ OPEC+ หารอืแผนปรบักําลังผลิตครัง้ใหญ่วันที่ 1 ม.ิย. นี้

TOURISM -0.41%WoW

ประเด็นสําคัญ
จาํนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในสัปดาหก์่อน (12 – 18 พ.ค.) คง
ลดลงต่อเนื่ อง WoW และ YoY ส่วนจํานวนนักท่องเที่ยว
ต่างชาติสะสมทั้งป�อยูท่ี่ 13.4 ล้านคน ลดลง 1.75%YoY
ททท. ขอเวลา 1 เดือนหลังจัดงานสวัสดีหนีห่าว (28 พ.ค.-1 
ม.ิย.) เพ่ือประเมนิป�นี้นักท่องเที่ยวจนีเหลือ 5 ล้านคนได้หรอืไม่

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามกระทรวงการท่องเที่ยวฯ เตรียมยื่นของบ 3,180 ลบ. 
ภายในส้ินเดือน พ.ค.นี้ เพ่ือใชใ้นโครงการเที่ยวไทยคนละครึ่ง

COMM                                                  -7.65%WoW

ประเด็นสําคัญ
บอรด์กระตุ้น ศก. มมีติชะลอโครงการดิจทิัลวอลเล็ตเฟส 3 ไป
ก่อนเพ่ือจะนํางบป�นี้ที่เหลือ 1.57 แสนลบ. ทําโครงการอื่นเน้น
จา้งงาน, ชว่ย SMEs และผู้ส่งออก หวังกระตุ้น GDP 0.7-1% 
กลุ่มค้าปลีกปรบัลงแรงในสัปดาหน์ี้ จากความกังวล SSSG จะ
อ่อนตัวใน 2Q25 ท่ามกลางความเชื่อมัน่ผู้บรโิภคที่ชะลอตัว

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสถานการณ์สงครามการค้าที่ยังคงส่งผลต่อความ
เชื่อมัน่ผู้บรโิภค และฤดฝูนที่กระทบต่อบรรยากาศจบัจา่ย

AUTO                -0.49%WoW

ประเด็นสําคัญ
ส.อ.ท. เผยยอดผลิตรถยนต์ เม.ย. อยู่ที่ 104,250 คัน 
ลดลง 0.4%YoY ต�าที่สุดในรอบ 44 เดือน จากการผลิตเพ่ือ
ส่งออกและการผลิตรถสันดาปเพ่ือจําหน่ายในประเทศที่หด
ตัว อยา่งไรก็ดีการผลิต EV เติบโต 640%YoY, ยอดขาย EV 
เพ่ิมขึ้น 182%YoY และเป�นเดือนแรกที่ส่งออกที่ 660 คัน

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามความคืบหน้าการเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐกับประเทศ
คู่ค้า ซึ่งจะมผีลต่อกําลังซื้อและความเชื่อมัน่ในการซื้อรถยนต์

BANK                                                       +1.19%WoW

ประเด็นสําคัญ
ธปท. มอง ธพ. ไทย 2Q25 ยังเผชิญความท้าทายจากป�จจัย
ภายนอก โดยเฉพาะนโยบายการค้าสหรัฐ และสินค้านําเข้าที่
เพ่ิมขึ้น หากการเจรจาไมคื่บหน้าอาจกระทบต่อภาคการส่งออก
ธปท. ส่ัง ธพ. ทํา Stress Test เพ่ือประเมินผลกระทบจาก
มาตรการภาษีสหรฐัฯ และดผูลกระทบต่อลกูหนี้และการจา้งงาน 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามแนวโน้มภาระหนี้ครัวเรือน และระบบสินเชื่อโดยรวม 
หลังรฐับาลได้ผ่อนคลายเกณฑ์เขา้รว่มโครงการคณุสู้เราชว่ย

FOOD  -1.26%WoW

ประเด็นสําคัญ
จนี, ญี่ปุ�น และ EU ประกาศชะลอการนําเขา้เน้ือไก่ชัว่คราวจาก
บราซิลซึ่งเป�นผู้ส่งออกเนื้อไก่รายใหญ่ของโลก หลังพบการ
ระบาดไข้หวัดนกสายพันธุช์นิดรุนแรง (HPAI) ในบริเวณตอน
ใต้ของบราซลิ ชว่ยสรา้ง sentiment บวกต่อผู้ส่งออกไก่ไทย

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามพัฒนาการความรุนแรงและการแก้ป�ญหาสถานการณ์
การระบาดของไข้หวัดนกของบราซิลในระยะถัดไป รวมทั้ง
แนวโน้มต้นทนุอาหารสัตว์ (ขา้วโพดและกากถ่ัวเหลือง) 



เหตุการณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาห์หน้า…GDP 1Q25 และดัชนี PCE สหรัฐฯ
สําหรบัเหตกุารณสํ์าคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• ตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญของสหรฐัฯ : GDP 1Q25 ของสหรฐัฯ (ประมาณการครัง้ท่ี 2), ดัชนี PCE เม.ย. 

• รายงานการประชมุนโยบายการเงนิของเฟด (FOMC Minutes Meeting) เมื่อวันท่ี 6-7 พ.ค. 2025 

• โอเปกพลัสหารอืเก่ียวกับความเป�นไปได้ของการปรบัเพ่ิมกําลังผลิตครัง้ใหญ่อีกรอบในวันท่ี 1 ม.ิย. นี้
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26 พ.ค.

• ตลาดหุน้สหราชอาณาจกัร
ป�ดทําการเนื่องในวันหยุด
ธนาคาร

• ตลาดหุน้สหรฐัฯ ป�ดทําการ
เนื่องในวันรําลึกผู้พลีชพี

27 พ.ค.

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค
ของยูโรโซน พ.ค. : ตลาด
คาดอยูท่ี่ -15.2 จาก เม.ย. ที่ 
-16.6

• คําส่ังซื้อสินค้าคงทนของ
สหรฐัฯ เม.ย. : ตลาดคาด 
-6.8%MoM จาก ม.ีค. ที่ 
+7.5%MoM

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค
ของสหรฐัฯ โดย CB พ.ค. : 
ตลาดคาดอยูท่ี่ 84.0 จาก 
เม.ย. ที่ 86.0

28 พ.ค.

• รายงานการประชุมนโยบาย
การเงนิของเฟด (FOMC 
Minutes Meeting) เมื่อ
วันที่ 6-7 พ.ค. 25

29 พ.ค.

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค
ของญี่ปุ�น พ.ค. : ตลาดคาด
อยูท่ี่ 32.8 จาก เม.ย. ที่ 
31.2

• ยอดขายบา้นที่รอป�ดการ
ขายของสหรฐัฯ เม.ย.

• GDP 1Q25 (ประมาณการ
ครัง้ที่ 2)

30 พ.ค.

• การผลิตภาคอุตสาหกรรม
ของญี่ปุ�น เม.ย. 

• รายงานภาวะเศรษฐกิจและ
การเงนิ ธปท., ดัชนีผลผลิต
ภาคอุตสาหกรรมของไทย

• ดัชนี PCE สหรฐัฯ เม.ย. : 
ตลาดคาดเพ่ิมขึ้น 2.2%YoY 
จาก ม.ีค. ที่เพ่ิมขึ้น 
2.3%YoY 

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค 
โดย ม. มชิแิกน พ.ค. : 
ตลาดคาดอยูท่ี่ 52.2 จาก 
เม.ย. ที่ 50.8
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มุมมองต่อการลงทุน
แนวโน้มตลาด

ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวลดลง 1.1% (EM -0.6%, DM -1.1% ราคา

ป�ดวันพฤหสั) โดยตลาดได้รับแรงกดดันจากการปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือ

ของสหรัฐและการทํางบประมาณที่ขาดดุลน้อยกว่าที่คาด รวมถึงนโยบายของ 

ปธน.ทรมัป�ที่ต้องการลดราคายาและปรบัลดการชว่ยเหลือพลังงานสะอาด แม้ว่า

ผลประกอบการและตัวเลขเศรษฐกิจไมใ่ด้แยอ่ยา่งที่ตลาดกังวล

กลุ่มพลังงานปรับตัวลดลง 3.3% หลังกลุ่มโอเปคจะเพ่ิมกําลังการผลิต กลุ่ม 

Healthcare ปรับตัวลดลง 0.7% หลังเผชิญแรงกดดันจากนโยบายของ 

ปธน.ทรัมป�ต่อเนื่อง ส่วนกลุ่มเชิงรับอย่างส่ือสารและกลุ่มสินค้าจาํเป�นปรับตัว

เพ่ิมขึ้น 0.3-0.5% ส่วนกลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวลดลง 2% มองเป�นเรื่องขายทํา

กําไรและ Yield ที่ปรบัตัวเพ่ิมขึ้นแมว่้าจะมพัีฒนาการ AI อยา่งต่อเนื่อง

ผลประกอบการที่จะประกาศได้แก่ Agilent Technologies, AutoZone, Costco 

Wholesales, Dell Technologies, HP, Kuaishou Technology, Li Auto, 

Malayan Banking, Marvell Technology, Meituan, Nvidia, PDD Holding, 

Salesforce, Synopsys, Xiaomi, Zscaler

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ Earning Play ซึ่งโมเมนตัมกําไรยงัเติบโตแขง็แกรง่ โดย 2Q68 คาดกําไรปกติจะเติบโตได้ทั้ง YoY 

และ QoQ เลือก ADVANC TRUE CPALL BTG CPF 

2) หุน้ที่คาดเป�นเป�าหมาย ThaiESGX โดย 1) ป� 2568 คาดกําไรเติบโต YoY  2) ฐานะการเงนิแกร่ง และ 3) 

จา่ยป�นผลสม�าเสมอ พบหุน้น่าสนใจ SET50 : ADVANC BDMS CPALL PTT และ SET100 : BCH 

BTG AP

3) หุน้ SET50 ที่มี SETESG Rating A ขึ้นไป พร้อมคาดให ้Div. Yield ต้ังแต่ 5% ขึ้นไป อีกทั้งเราแนะนํา 

Outperform แนะนํา PTT KTB BBL HMPRO 

4) Trading Idea : โอกาสเก็งกําไรหากตลาดปรับตัวลง แนะนําหุน้ต้ังรับซึ่งสามารถต้านทานความผัน

ผวนของเศรษฐกิจได้ ได้แก่ ADVANC TRUE BTG BCH LHSC

ชว่งส้ันมอง SET มีโอกาสแกว่งทางลงต่อ รอป�จจยัใหม่หลังประกาศผลประกอบการ 1Q68 

ไปแล้วและแนวโน้มผลประกอบการในช่วงครึ่งหลังของป�มีโอกาสชะลอตัวจากผลกระทบ

จากภาษีนําเข้าสหรฐัทําใหม้ีแรงขายหลังประกาศผลประกอบการ ในขณะที่การเจรจาการค้า

สหรัฐจะไม่ได้เป�นรูปแบบทวิภาคี แต่สหรฐัจะประกาศภาษีฝ�ายเดียวในอีก 2-3 สัปดาห ์ทําให้

ตลาดกลับมามีความไม่แน่นอนอีกครั้ง รวมถึงการเคลื่ อนไหวขั้วทางการเมืองก่อนสภา

พิจารณางบประมาณป� 69 อยา่งไรก็ดี หากดัชนีปรบัลงหรอืพักตัวลงมาที่ระดับ 1155/1120-

1100 เรายังมองว่าเป�นโอกาสเข้าซื้ อสะสมสําหรับนักลงทุนระยะยาว หลังประเมินว่า

สถานการณส์งครามการค้าโลกในแงข่องอัตราภาษีที่ระดับสูงสุดมีโอกาสผ่านไปแล้ว แต่ยัง

มคีวามเส่ียงจากระดับอตัราภาษีที่ไทยจะได้รบัเทียบกับคู่แขง่ทางการค้าหลักของไทย 
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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

as of 14 March 2025
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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

as of 14 March 2025
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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) 2Q25 คาดกําไรปกติจะเติบโต QoQ และ YoY จากการกลับมารายได้กลุ่ม IPD
หลังป�ญหาการลดลงของผู้ป�วยคูเวตเริ่มคล่ีคลายและเข้าสู่ตลาดใหม่ คือ มัล
ดีฟส์ ส่วนป� 2025 คาดกําไรปกติพลิกโต 15%YoY สูงสุดในกลุ่มการแพทย์ แรง
หนุนจากการดําเนินงานท่ีเติบโตเพ่ิมขึ้นและผลขาดทุนท่ีลดลงของ รพ. ใหม่ 

3) มองเป�นหุน้เชงิรับ (Low Beta < 1) ซึ่งกําไรยังมั่นคงและเติบโตได้อย่างต่อเน่ือง 
อีกท้ัง Valuation ไม่แพง โดยป�จจุบันซื้อขายท่ี PER 25F ระดับ 20.6 เท่า คิดเป�น 
-2SD ของ PER เฉล่ียในอดีตของบรษัิท จงึเลือกเป�นหุน้เด่นกลุ่มการแพทย์   

4) เราประเมินราคาเป�าหมายไว้ท่ีหุน้ละ 20 บาท อิงวิธี DCF (WACC ท่ี 7.3% และ
อัตราการเติบโตระยะยาวท่ี 3%) และมีเงนิป�นผลจา่ยจากกําไรป� 2025 หุน้ละ 0.51 
บาท คิดเป�น Div. Yield ราวป�ละ 3.6% 

10

Source : Company, InnovestX Research

Source : SETSMART, InnovestX Research

BCH – หุน้เด่นกลุ่ม...ป�นี้กําไรจะเติบโตดีสุด

BCH คาดกําไรปกติของ BCH จะฟ�้ นตัวในป� 2025 และเติบโตในระยะยาว

ราคาหุน้ BCH ผันผวนต�าและยงัสามารถ Outperform SET 
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หุน้กราฟสวย เทคนิคเด่น…SCGP
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กระแสเงนิในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราพบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน มีแรงซื้อในตราสารหนี้คุณภาพดีและพันธบตัรรฐับาลหลังเผชญิกับแรงขายจากความกังวลเรื่องการขาดดลุงบประมาณของสหรฐั 2) 

มีกระแสเงนิไหลออกจากจนีแต่เทรนด์ไม่ชดัเจนหลังตลาดขายทํากําไรจากผลประกอบการท่ีดีกว่าท่ีคาดและจนีเริม่กลับมาเนน้เสถียรภาพมากขึ้น 3) มีแรงซื้อในหุน้ขนาดเล็กและกลุ่มการเงนิจากความเส่ียงของ

ภาษีตอบโต้ท่ีลดลงและการเจรจามีความคืบหน้า 4) มีแรงขายในกลุ่ม Healthcare จากความเส่ียงนโยบายลดราคายาและตัดตัวกลาง 5) มีแรงขายในโลหะมีค่ามองเป�นตลาดเริม่มองถึงการฟ�้ นตัวจาก 

Sentiment บวกจากการเจรจาทางการค้าและพัฒนาการเชงิบวกของความขัดแย้งเชงิภมูิรฐัศาสตร ์6) มีแรงขายในกลุ่มสาธารณูปโภคและอสังหารมิทรพัยจ์ากความกังวลต่อการเพ่ิมขึ้นของอัตรา

ผลตอบแทนพันธบตัร 7) มีแรงซื้อเก็งกําไรในกลุ่มเทคโนโลยมีองเป�นผลจากการฟ�้ นตัวของตลาดเป�นสําคัญ รวมถึงพัฒนาการของ AI ท่ีมีอยู่อยา่งต่อเนื่อง

Weekly ETF Flows
Offshore investment
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราเหน็พัฒนาการณ์เชงิบวกด้าน AI ท้ังในสหรฐัฯและเอเชยี ซึง่หากเทียบกันมองว่า AI ฝ�่ งเอเชยีมสีถานะท่ีดีกว่าหลัง

พ่ึงพา Domestic Demand และมกีารสนับสนุนจากภาครฐัฯ ทําใหม้ผีลกระทบจากป�จจยัมหภาคและสงครามการค้าจาํกัดกว่าฝ�่ งสหรฐัฯ 

โดยเราชอบ TSMC, Hon Hai, Tencent, Xiaomi, Sk Hyunix  ขณะท่ีทางฝ�่ งสหรฐัฯ เรามองว่าแนวโน้มการเติบโต AI ยังคงดี แต่ด้วย

ความเส่ียงป�จจยัมหภาคท่ีกดดันภาพใหญ่ เราจงึแนะกลยุทธเ์ก็งกําไรเป�นรอบ โดยแนะ NVDA MSFT AMD TSLA GOOGL ORCL 

• ฝ�่ งสหรฐัฯ: กลุ่มเทคฯเผยผลิตภณัฑ์และบรกิาร AI ใหม่ๆ  โดย 1) GOOGL เป�ดตัวผลิตภณัฑ์ AI ใหมใ่นงาน I/O 2025 เชน่ Google 

Beam แพลตฟอรม์วิดีโอส่ือสาร AI และแว่นตา AR ฯลฯ 2) NVDA เป�ดตัว NVLink-C2C ท่ีชว่ยใหล้กูค้าสรา้งระบบ AI แบบส่ังทํา
พิเศษได้อยา่งยดืหยุน่ นอกจากนีเ้ตรยีมเป�ดตัวชปิใหมใ่น 3Q25 3) TSLA เผยเตรยีมใชช้ปิ AMD และ NVDA จาํนวนมากในการผลิต 

Robotaxi และหุน่ยนต์ Optimus ประกอบกับใชใ้น Data Center แหง่ใหมข่อง xAI 4) AAPL มแีผนเป�ดตัวแว่นตาอจัฉรยิะใน 4Q26

• ฝ�่ งเอเชยี: 1) เกาหลีใต้: การส่งออก 20 วันแรกเดือน พ.ค. ลดลงในภาพรวมแต่เซมฯิเป�นหมวดเดียวท่ีเติบโต 14%  2) ไต้หวัน: การ

ส่งออกสินค้าอิเล็กทรอนกิส์ในเม.ย.เพ่ิมขึ้น 35% หนนุจากอุปสงค์ AI นอกจากนีร้ฐับาลไต้หวันส่งสัญญาณสนบัสนนุการพัฒนา AI 
3)  รฐับาลจนีทุ่มงบประมาณกว่า $137bn เพ่ือสนบัสนนุ AI และ Humanoid Robots โดยมแีผนใชโ้มเดล AI ขั้นสูง เชน่ DeepSeek, 

Qwen (Alibaba), Doubao (ByteDance) ด้าน Xiaomi วางแผนลงทนุอยา่งนอ้ย RMB50bn ในการพัฒนาโปรเซสเซอรม์อืถือ 

• ในภาพรวมสะท้อนใหเ้หน็ว่ากลุ่มท่ีเก่ียวขอ้งกับ AI ยงัมอุีปสงค์ท่ีดีแมเ้ศรษฐกิจจะชะลอตัว โดยหากเทียบระหว่างเอเชยี-สหรฐัฯ เรา

ประเมนิได้ว่ากลุ่ม AI ในฝ�่ งเอเชยีมสีถานะท่ีดีกว่าหลัง 1) ภาพรวมกลุ่มเซมฯิและเทคฯ AI ส่วนใหญ่พ่ึงพาอุปสงค์ภายในประเทศเป�น
หลักหลังในชว่งท่ีผ่านมาสหรฐัฯ จาํกัดการส่งเซมฯิขัน้สูงท่ีถกูส่งออกไปจนี ทําใหจ้นีมกีารพัฒนาและพ่ึงพาเทคฯภายในประเทศ

ค่อนข้างมาก 2) รฐับาลฝ�่ งเอเชยีหลายประเทศมกีารสนบัสนนุการลงทนุเทคฯ AI  3) ด้วยภาพนี ้ทําใหเ้ราเชื่อได้ว่ากลุ่มเซมฯิและ AI ใน
เอเชยีดเูหมอืนจะมผีลกระทบจากนโยบายภาษแีละสงครามการค้าท่ีจาํกัดกว่ากลุ่มเซมฯิและเทคฯ ในสหรฐัฯ โดยทางฝ�่ งเอเชยีในธมี AI 

เราชอบ TSMC, Hon Hai, Tencent, Xiaomi, Sk Hyunix 

• ส่วนฝ�่ งสหรฐัฯ เราประเมนิว่าแนวโนม้การเติบโตของ AI ยงัคงดีสะท้อนผ่านผลประกอบการกลุ่มซอฟต์แวรท่ี์ออกมาดีโดยมแีรงหนนุ

จากผลิตภณัฑ์ AI เป�นสําคัญ ประกอบกับหลายบรษิทัมกีารเผยผลิตภณัฑ์ AI และมกีารลงทนุ Data Center ต่อเนื่อง ทําใหเ้ราคาดว่า
ในระยะถัดไปความต้องการเซมฯิประมวลผล AI ยงัคงดีอยู ่แต่ด้วยความเส่ียงป�จจยัมหภาค เชน่ นโยบายภาษีและกฎระเบยีบ

ของทรมัป� ท่ีกดดันภาพการลงทนุใหญ่ เราจงึแนะกลยุทธเ์ก็งกําไรเป�นรอบๆ โดยแนะ NVDA MSFT AMD TSLA GOOGL ORCL

ธีมการลงทุนตลาดหุ้นโลก
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Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

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

(26 – 30 May 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



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
THEME PLAY (> 6 เดือน)

ตราสารหนี้โลก
ผลตอบแทนของตราสารหนี้ (Bond yield) อยูใ่นระดับสูงในรอบหลายป� และยงัอาจไมไ่ด้ลดลงในระยะเวลาอันใกล้ จากผลกระทบของการขึ้นภาษีทั่วโลกที่ส่งผลใหเ้งนิเฟ�อเริม่
ค่อยๆ ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น ประกอบกับตราสารหนี้เป�นสินทรพัยท์ี่ชว่ยในการกระจายความเส่ียงที่มคีวามจาํเป�นในภาวะความผันผวนจากสงครามการค้าทีย่งัมอียู ่แมล่้าสุดจะมคีวาม
คืบหน้าในการเจรจาการค้ากต็าม โดยใหเ้น้นลงทนุในตรารสารหนี้อายุประมาณ 3-5 ป� เพ่ือหลีกเล่ียงความเส่ียงจากความไมแ่น่นอนด้านการขาดดลุการคลังและหนี้สาธารณะที่อาจ
กดดันตราสารหนี้ระยะยาว

หุน้เวียดนาม
ตลาดหุน้เวียดนามสถานการณ์ดดีูขึ้นหลังทรมัป�เล่ือนการขึ้นภาษีออกไป 90 วัน และการเจรจาการค้าเริม่มทีิศทางดีขึ้น รวมถึงรฐับาลเวียดนามแสดงท่าทีต้ังใจอยา่งหนักในการ
เจรจากับสหรฐัฯ ล่าสุดรฐับาลเวียดนามเดินหน้านโยบายปฏิรูปเชงิลึกผ่าน Resolution 68 ซึ่งเป�นจุดเปล่ียนสําคัญที่ยกระดับภาคเอกชนสู่แรงขบัเคล่ือนหลักของการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ อยา่งไรก็ตาม เวียดนามยงัมคีวามเส่ียงเนื่องจากพ่ึงพาการส่งออกเกือบ 100% ของ GDP ซึ่งหากสถานการณ์พลิกผัน เศรษฐกิจเวียดนามก็อาจได้รบัผลกระทบหนัก
ได้ โดยแนะนําใหท้ยอยลงทนุในหุน้เวียดนามเมื่อยอ่ตัวเท่านัน้ ไมไ่ล่ราคาในชว่งนี้ เพ่ือลดความเส่ียงในชว่ง 90 วันขา้งหน้าที่ทรมัป�ยดืระยะเวลาเก็บภาษีตอบโต้ออกไป

หุน้จนี A-Shares
จนีได้ปรบัเศรษฐกิจมานานเพ่ือเตรยีมรองรบัสงครามการค้า อีกทั้งรฐัได้หนักลับมาสนับสนุนภาคเอกชน โดย A-Shares ราคายงั Laggard เมื่อเทียบกับ H-Shares จงึมโีอกาส
ปรบัตัวขึ้นโดยเฉพาะหากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกจิและตลาดหุน้เริม่เหน็ผลชดัเจนมากขึ้น ล่าสุดจนีแถลงมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ผ่านความรว่มมอืระหว่างรฐับาลและ
หน่วยงานการเงนิหลัก หนุน Sentiment หุน้จนี ป�จจุบนัดัชนี CSI 300 ม ีValuation ไมแ่พง และกําไรมแีนวโน้มฟ�้ นตัว นอกจากนี้ A-Shares มคีวามสัมพันธต่์อหุน้โลกและหุน้
สหรฐัฯ ต�า ทําใหอ้าจได้รบัผลกระทบจาํกัดจากความไมแ่น่นอนของสงครามการค้า

(26 – 30 May 25)

หุน้อินเดีย
ตลาดหุน้อินเดียส่งสัญญาณฟ�้ นตัวต่อเนื่อง โดยที่ Valuation ยงัอยูใ่นระดับน่าสนใจ และคาดการณ์กําไรป�นี้เติบโตโดดเด่น ขณะที่ภาคเศรษฐกิจเริม่เหน็สัญญาณฟ�้ นตัวของอุป
สงค์ในประเทศ และมแีรงสนับสนุนจากมาตรการกระตุ้นจากภาครฐั รวมถึงธนาคารกลางอินเดียที่มทีา่ทีส่งเสรมิการเติบโตทางเศรษฐกิจและมโีอกาสปรบัลดดอกเบีย้นโยบายลง
ต่อซึ่งชว่ยส่งเสรมิสภาพคล่องในระบบเศรษฐกิจ นอกจากนี้ เศรษฐกิจอินเดียได้รบัผลกระทบจากสงครามการค้าจาํกัด โดยอินเดียใกล้บรรลขุอ้ตกลงการค้ากับสหรฐัฯ นับเป�น
สัญญาณบวกต่อหุน้อินเดียเชน่กัน 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
หุน้ไทยยงัได้แรงหนุนจากมาตรการกระตุ้นตลาดทนุของภาครฐั ผ่านแรงซื้อของกองทนุ ThaiESG Extra และมาตรการอื่นๆ อยา่ง Jump+ และ TISA ที่คาดว่าจะเริม่ดําเนินการ
ในชว่งเดือนม.ิย. ซึ่งชว่ยฟ�้ นความเชื่อมัน่ และจาํกัด downside ของดัชนี ล่าสุดดัชนี SET ปรบัตัวหลดุระดับ 1,200 จุด จาก Sentiment หุน้โลกที่เริม่ชะลอลง ประกอบกับป�จจยั
ด้านการเมอืงกลับมากดดันตลาดอีกครัง้ อยา่งไรก็ตาม Valuation ของตลาดหุน้ไทยยงัถกูเมื่อเทียบกับอดีตและภมูภิาค ทําใหหุ้น้ไทยยงัมคีวามน่าสนใจ ณ ราคานี้ นอกจากนี้ การ
เจรจาระหว่างสหรฐัฯ-ไทย เริม่มคีวามหวัง หลังจาก รมต.คลังสหรฐัฯ กล่าวถึงความคืบหน้าเจรจาการค้ากับภมูภิาคเอเชยีซึ่งรวมถึงไทยว่ายื่นขอ้เสนอที่ดีมาก ทําใหม้แีนวโน้มว่า
ไทยอาจบรรลขุอ้ตกลงได้เรว็คล้ายกับจนี นอกจากนี้ ธปท. มแีนวโน้มลดดอกเบีย้นโยบายเพ่ิมเติมซึ่งจะเป�นป�จจยัหนุนต่อตลาดหุน้ไทยในระยะขา้งหน้า

(26 – 30 May 25)
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ประเด็นสําคัญสัปดาหน์ี้

• ในสัปดาหที์่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 2 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
0.04%, พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 5 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.03% และพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 
10 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.01% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ผลประมูลพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ป� ออกมาที่ผลตอบแทนเฉล่ีย 1.64% ไม่เปล่ียนแปลง เมื่อ
เปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ในช่วงวันที่ 12 - 16 พฤษภาคม พ.ศ. 2568 นักลงทุนต่างชาติขายสุทธพัินธบัตรรัฐบาลอายุ
น้อยกว่า 1 ป� ประมาณ 9,648 ล้านบาท และขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ป� 
ประมาณ 9,546 ล้านบาท 

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในช่วงวันที่  12 - 16 พฤษภาคม พ.ศ. 2568 มีหุ้นกู้
ภาคเอกชนที่ขึ้นทะเบียน THAIBMA จํานวน 3,583.60 ล้านบาท โดยมีอายุต้ังแต่ 1 - 4 ป� 
เสนอขายผู้ลงทนุสถาบนั และ/หรอื ผู้ลงทนุรายใหญ่

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุ้นกู้
ภาคเอกชนทีม่อีันดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุไมเ่กิน 1 ป� ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย 
0.01% - 0.02%, ในขณะที่อายุ 2 - 7 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้นเฉล่ีย 0.03% - 0.04% และ อายุ 10 ป�
ขึ้นไป ปรบัตัวเพ่ิมขึ้นเฉล่ีย 0.01% - 0.02% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

19 – 23 พ.ค. 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. – 21 พ.ค. 2568 อยู่ท่ี 69,293 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 21/05/2025
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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, 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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