
29/08/2025

InnovestX Research



• สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้โลกปรับตัวเพ่ิมข้ึนภายหลังงานสัมมนา Jackson Hole มีการส่งสัญญาณ Dovish ทําใหต้ลาดคาดหวังการลดดอกเบี้ยในเดือน ก.ย. โดยประธานเฟด นายเจอโรม พาวเวลล์ ระบุ

ความเส่ียงต่อตลาดแรงงานเพ่ิมขึ้น ขณะท่ีความเส่ียงเงนิเฟ�อมีแนวโน้มลดลง เนื่องจากมุมมองต่อผลกระทบจากภาษีนําเข้าท่ีเพ่ิมขึ้นเป�นเพียงการเปล่ียนระดับราคาแบบครั้งเดียว ไม่ใช่แรงกดดันเงนิ

เฟ�อต่อเนื่อง ป�จจยัดังกล่าวมีส่วนช่วยหนุนตลาดหุน้สหรัฐ ปรับเพ่ิมขึ้น โดย S&P 500 ปรับขึ้นทําจุดสูงสุดใหม่อีกครั้งในสัปดาหน์ี้ นําโดยกลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวเพ่ิมขึ้น 1.7% จากการปรับเพ่ิมราคา

เป�าหมายของ AMD, Broadcom และ Nvidia แม้ว่าผลประกอบการจะได้รบัแรงกดดันจากยอดขายในจนี ประเด็นการปลด Lisa Cook หนึ่งในผู้ว่าการ Fed และ FOMC voting member ซึ่งท่ีผ่านมามี

จุดยืนตรงกับประธาน Jerome Powell โดยย�าความสําคัญของการควบคุมเงนิเฟ�อ นําไปสู่ความกังวลต่อความเป�นอิสระของ Fed  ส่งผลใหพั้นธบัตรรัฐบาล 10 ป�สหรัฐฯ มีโอกาสปรับข้ึน เนื่องจาก 

ปธน.ทรมัป�สามารถแต่งต้ังผู้ว่าการคนใหม่ซึ่งมีอํานาจร่วมในการกําหนดนโยบายดอกเบี้ย ด้านตลาดหุน้ยุโรปปรับลดลงสะท้อนความกังวลต่อประเด็นการเมืองในประเทศฝรั่งเศส ตลาดหุน้ EM ปรับ

ลดลงนําโดยตลาดหุน้อินเดีย จากความกังวลการเริม่บงัคับใช้มาตรการเก็บภาษีนําเข้าสูงถึง 50% ด้านหุน้เทคฯ จนีได้รับผลกระทบจากการแข่งขันในธุรกิจจดัส่งอาหารท่ีรุนแรง ตลาดหุน้ไทยทรงตัว 

โดยกลับมายืนเหนือ 1,250 จุด ในวันพฤหสั ก่อนจะรูคํ้าวินิจฉัยของศาลฯ ในคดีคลิปเสียงนายกฯ ราคาน�ามันปรบัขึ้น ภายหลังการเจรจาเพ่ือยุติสงครามรสัเซยี-ยูเครน ยังไม่คืบหน้า ตลาดกังวลสหรัฐฯ 

จะออกมาตรการคว�าบาตรรสัเซยีเพ่ิมเติม และสต็อกน�ามันดิบสหรฐัลดลงมากกว่าคาดในสัปดาหก่์อน

ตลาดหุน้โลก
• ตลาดหุ้นโลกปรับเพ่ิมข้ึนในสัปดาห์นี้ (1) ตลาดคาดหวังการ

ลดดอกเบี้ยของ Fed ในเดือน ก.ย. เพ่ิมเป�น 90% หลัง งาน

สัมมนา Jackson Hole ท่ีมีการส่งสัญญาณลดดอกเบี้ยใน

เดือน ก.ย.  (2) ปธน.ทรัมป� ประกาศปลด Lisa Cook หนึ่งใน

ของ FOMC member ทําใหต้ลาดมีความกังวลต่อความเป�น

อิสระของ Fed ในอนาคต (3) กําไรภาคอุตสาหกรรมของจนี

ปรบัตัวดีขึ้นเป�น -1.1%YoY เทียบกับ -4.4% เดือนก่อน

ตลาดหุน้ไทย
• ตลาดหุ้นไทยทรงตัวในช่วงสัปดาห์ท่ีผ่านมาจาก  (1)สภาผู้แทนฯ 

เห็นชอบร่าง พ.ร.บ. ต๋ัวร่วมและ รฟม. ในวาระท่ีสาม และจะถูกส่ง

ต่อใหวุ้ฒิสภาพิจารณาต่อไป (2) การส่งออกของไทยในเดือน ก.ค. 

2025 ขยายตัวท่ี 11.0%YoY สูงกว่าตลาดคาดท่ี 9.6% ด้วยแรง

หนุนจากการส่งออกไปสหรัฐฯ (3) จํานวน นทท. ต่างชาติเดินทาง

เข้าไทยในสัปดาหก่์อน (18-24 ส.ค.) ลดลง 8.2%WoW และพบชะลอ

ตัวในทกุกลุ่ม โดยเฉพาะ อินเดีย, ญี่ปุ�น และเกาหลีใต้

ตลาดพันธบัตร
• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ลดลงท่ี 4.21% ขณะท่ี

ระยะส้ัน 2 ป�ทรงตัวท่ี 3.63% ทําให้ส่วนต่างดอกเบี้ย 2-10 

ป� อยู่ท่ี 58 bps 

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ป� ลดลงมาอยู่ท่ี 1.31% 

ขณะท่ีระยะส้ัน อายุ 2 ป� ลดลงท่ี 1.14% ขณะท่ีนักลงทุน

ต่างชาติซื้อสุทธท่ีิ 2,357 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภณัฑ์

• ราคาน�ามัน Brent ปรบัขึ้น 2.7%WoW สู่ 68.62 ดอลลารต่์อบารเ์รล ตลาดกังวลสหรัฐฯ จะ

ออกมาตรการคว�าบาตรรัสเซียเพ่ิมเติม และโครงสร้างพ้ืนฐานพลังงานรัสเซียถูกโจมตี 

ด้านราคาทองคํา (Spot) ปรบัข้ึน 2.3%WoW สู่ 3,415.96 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน
• ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (DXY) อ่อนค่าลงท่ี 97.9 จุด  ขณะท่ีค่าเงินเยนแข็งขึ้นท่ี 147.0 เยน ด้าน

ค่าเงินยูโรแข็งค่าข้ึนเป�น 1.17 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงนิเอเชีย ค่าเงนิบาทแข็งค่าท่ี 32.27 บาท 

ขณะท่ีเงนิหยวนแข็งค่าท่ีระดับ 7.15 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทนุสัปดาหน์ี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาหท่ี์ผ่านมา
• การส่งออกของไทยในเดือน ก.ค. 2025 ขยายตัวที่ 11.0%YoY สูงกว่าตลาดคาดที่ 9.6% ด้าน

การนําเขา้ขยายตัว 5.1%YoY ชะลอลงจากเดือนก่อนที่ 13.1%

• ทรัมป� ประกาศปลด Lisa Cook หนึ่งในผู้ว่าการ Fed ขณะที่ประธาน Fed ส่งสัญญาณลด

ดอกเบีย้ในเดือน ก.ย. ผลใหพั้นธบัตรรัฐบาล 10 ป�สหรัฐฯ ปรับขึ้นเพ่ิมขึ้นขณะที่ 2 ป� ปรับลดลง

ทําใหส่้วนต่างอัตราผลตอบแทนเพ่ิมขึ้นเป�น 0.58%

• ประธาน Fed ส่งสัญญาณลดดอกเบี้ยในเดือน ก.ย. ทําใหโ้อกาสลดดอกเบี้ย 2 ครั้ง ณ ส้ินป� ไป

อยูท่ี่ประมาณ 49.3% จาก ลด 1 ครัง้ในเดือนก่อน
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การเติบโตของการนําเขา้-ส่งออกของไทย

Source: CEIC, INVX
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาหห์น้า
ประเด็นสําคัญ
• สรุปการแถลงข่าวของประธาน Fed ในงานสัมมนา Jackson Hole Economic Symposium 

ณ 22 ส.ค. 2025  ประธาน Fed เจอโรม พาวเวลล์ ได้ส่งสัญญาณชัดเจนในงานสัมมนา 
Jackson Hole ว่า Fed อาจลดอัตราดอกเบี้ยในเดือนกันยายน เนื่องจากความเส่ียงต่อ
ตลาดแรงงานเพ่ิมขึ้นและเงนิเฟ�อมแีนวโน้มลดลง โดยมองว่าผลกระทบจากภาษีนําเขา้ทีเ่พ่ิมขึ้น
เป�นเพียง "การเปล่ียนระดับราคาแบบครั้งเดียว" ไม่ใชแ่รงกดดันเงนิเฟ�อต่อเนื่อง InnovestX
มองว่า 1. การที่ประธาน Fed ส่งสัญญาณชดัเจนว่าจะลดอัตราดอกเบีย้ในเดือนกันยายนนี้ เป�น
การยอมโอนอ่อนต่อการที่แรงกดดันของประธานาธบิดีทรัมป� แม้ว่าความเส่ียงของสงคราม
การค้าจะทําใหเ้งินเฟ�อเพ่ิมขึ้นก็ตาม 2. มีความเป�นไปได้ที่ Fed จะลดดอกเบี้ย 1–2 ครั้งในป�นี้ 
โดยอาจเกิดขึ้นในการประชุมเดือนกันยายนและตุลาคม  3. เราเชื่อว่า แรงกดดันเงินเฟ�อจะ
กลับมาสูงขึ้นอีกครัง้ในไตรมาส 4/2025 ซึ่งจะทําให ้Fed ต้องเผชญิความท้าทายในการดําเนิน
นโยบายการเงนิ เราคาดว่าผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวพุ่งสูงขึ้นไปท่ี 4.7% จากป�จจุบันที่
ประมาณ 4.3% และทําใหค้วามเส่ียงวิกฤตการคลังในระยะต่อไปเพ่ิมสูงขึ้น 

• เรามองว่าการที่ประธานาธิบดีทรัมป�พยายามปลดผู้ว่าการ Lisa Cook และส่งทีมงาน
ประธานาธบิดีเขา้ไปใน FOMC นั้นเพ่ือบงัคับใหล้ดดอกเบีย้ แต่การแทรกแซงนี้จะทําใหน้ักลงทุน
เสียความเชื่อมั่นในความเป�นอิสระของธนาคารกลาง ส่งผลใหค้าดการณ์เงินเฟ�อในอนาคต
สูงขึ้น และต้องการผลตอบแทนจากพันธบัตรระยะยาวที่เพ่ิมขึ้น โดยถึงแม้ตลาดจะยังไม่ต่ืน
ตระหนกเพราะกระบวนการเปล่ียนแปลงใชเ้วลา แต่หากสถานการณ์นี้ดําเนินต่อไปต่อเนื่อง อาจ
ทําให ้ต้นทุนการกู้ยืมสหรัฐเพ่ิมสูงขึ้นและดอลลาร์อ่อนค่าลง กระทบต่อสถานะของดอลลาร์ใน
ฐานะสกลุเงนิหลักของโลกและทําลายรากฐานทางเศรษฐกิจที่สําคัญของสหรฐัอเมรกิา

• สัปดาหห์น้าต้องติดตาม (1) PMI ภาคการผลิตและบรกิาร (Final) ก.ค. ในวันที่ 1 และ 3 ก.ย.  (2) 
CPI Headline ยูโรโซน ส.ค. (Prel.) ในวันที่ 2 ก.ย. (3) ตําแหน่งงานว่าง JOLTS สหรัฐฯ ก.ค. 
ในวันที่ 3 ก.ย. (4) การจา้งงานภาคเอกชน ADP สหรฐัฯ ส.ค. ในวันที่ 4 ก.ย. (5) CPI ไทย ส.ค. 
ในวันที่ 4 ก.ย.  (6) GDP ยูโรโซน 2Q (ประมาณการครัง้ที่ 3) ในวันที่ 5 ก.ย. 
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
ENERG                                         +0.90%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามัน Brent ปรับขึ้น 2.7%WoW สู่ US$68.62/bbl แรง
หนุนจากคาดสหรัฐจะออกมาตรการคว�าบาตรเพ่ิมเติมต่อ
รัสเซียและข่าวยูเครนโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานด้านพลังงาน
ของรัสเซีย อาจส่งผลกระทบต่ออุปทานน�ามัน อีกทั้งสต็อก
น�ามนัดิบสหรฐัลดลงมากกว่าคาดในสัปดาหก์่อน

ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามสต็อกน�ามันรายสัปดาห์ของสหรัฐ, ท่าทีของชาติ
ตะวันตกต่อการคว�าบาตรพลังงานรัสเซีย รวมทั้งการแถลง
ของ ปธน. ทรมัป�ต่อประเด็นรสัเซยี-ยูเครน

TOURISM                                     +0.77%WoW

ประเด็นสําคัญ
จํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเข้าไทยในสัปดาห์ก่อนลดลง 
8.2%WoW หลังส้ินสุดวันหยุดยาว ส่วนจํานวนนักท่องเที่ยว
ต่างชาติสะสมทั้งป�ที่ 21,373,361 คน ลดลง 7.1%YoY
ททท. เป�ดตัวสัญลักษณ์ Trusted Thailand เสริมความเชื่อ
มัน่ใจเที่ยวไทย นํารอ่งประเมนิโรงแรมที่พักเริม่ภายใน ก.ย. นี้

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามโครงการ “TouristDigiPay” ซึ่งคาดจะเริ่มใหบ้ริการได้
ใน 4Q68 และมาตรการกระตุ้นท่องเที่ยวเพ่ิมเติมจากภาครฐั

AUTO                                          -0.69%WoW

ประเด็นสําคัญ
ส.อ.ท. เผยยอดการผลิตรถยนต์ ก.ค. ที่ 110,616 คัน ลดลง 
11.4%YoY ตามยอดขายในประเทศและยอดส่งออกที่ลดลง
จากความไม่แน่นอนในการค้าโลก ทําให ้7M25 มียอดผลิต
รถยนต์ 835,331 คัน ลดลง 5.73%YoY

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามภาวะเศรษฐกิจโลกท่ีไม่แน่นอนซึ่งจะกระทบต่ออุปสงค์
รถยนต์ และจบัตาการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติม
ในชว่งปลายป�นี้ของรฐับาล

PROP                                          -0.86%WoW

ประเด็นสําคัญ
REIC คาดการโอนกรรมสิทธิท์ี่อยู่อาศัยชว่ง 2H25 มีแนวโน้ม
เพ่ิมขึ้น ทั้งแง่จํานวนและมูลค่า เป�นไปตามฤดูกาลและป�จจัย
เพ่ิมเติมจากการลดดอกเบี้ยนโยบาย, มาตรการลดค่าโอน-จด
จํานองและผ่อนคลาย LTV และประเมินจํานวนการโอนฯ ใน 
4Q25 จะทะล ุ1 แสนอีกครัง้ จากครัง้ก่อนที่เกิดขึ้นใน 1Q22

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามการทยอยเป�ดโครงการใหม่และมาตรการส่งเสริมการ
ขายเพ่ือเรง่ยอดโอนฯ ในชว่งท้ายป�นี้

BANK                                              +0.72%WoW

ประเด็นสําคัญ
ประธานเฟดส่งสัญญาณหลังประชุม Jackson Hole ว่าเป�นไป
ได้ที่เฟดจะลดดอกเบี้ยในเดือน ก.ย. เนื่องจากความเส่ียงต่อ
ตลาดแรงงานเพ่ิมขึ้นและเงนิเฟ�อมีแนวโน้มลดลง โดยมองว่า
ผลกระทบจากภาษีนําเข้าที่เพ่ิมขึ้นเป�นเพียง "การเปล่ียนระดับ
ราคาแบบครัง้เดียว"

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญของสหรัฐฯ อย่างตัวเลขการ
จา้งงาน ADP, NFP และตัวเลขเงนิเฟ�อของไทย

TRANS                                           +0.62%WoW
ประเด็นสําคัญ
สภาผู้แทนฯ รบัรา่ง พ.ร.บ. “ต๋ัวรว่ม” และ “รฟม.” วาระที่สาม 
และจะส่งต่อให้วุฒิสภาพิจารณาต่อ ส่วนร่าง พ.ร.บ. “การ
ขนส่งทางราง” ได้ผ่านวาระที่สามในสัปดาห์ก่อน และอยู่
ระหว่างพิจารณาโดยวุฒสิภา ด้าน รมว. คมนาคมเผยนโยบาย
รถไฟฟ�า 20 บาทตลอดสายอาจเล่ือนไปในกลาง พ.ย. แทน
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามความคืบหน้าการพิจารณาร่าง พ.ร.บ.  3 ฉบับข้างต้น
โดยวุฒิสภา รวมทั้งความชัดเจนของวิธีการอุดหนุนของ
รฐับาล  ที่ยงัคงอยูใ่นกระบวนการเจรจากับ BTS BEM BTSGIF
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เหตกุารณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาหห์น้า…ตลาดแรงงานสหรฐั, เงนิเฟ�อและการ
เมอืงไทย
สําหรบัเหตกุารณ์สําคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• เสถียรภาพทางการเมืองไทยต่อจากนี้ หลังศาล รธน. มีคําวินิจฉัยต่อกรณีคลิปเสียงสนทนาระหว่างนายกฯ แพทองธาร และสมเด็จ ฮุนเซน็

• ตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญ ส.ค. อาทิ ภาวะเงนิเฟ�อ (CPI) ของไทย, ภาวะตลาดแรงงานของสหรฐั รวมท้ังดัชนี PMI ของสหรฐั, ยูโรโซน และจนี 

1 ก.ย.

• ตลาดหุน้สหรฐัฯ ป�ดทํา

การเนื่องในวันแรงงาน

• PMI ภาคการผลิตของจนี

โดยสถาบนั Caixin ส.ค. : 

ตลาดคาดอยูท่ี่ 50.0 จาก 

ก.ค. ที่ 49.5

• PMI ภาคการผลิตของยูโร

โซน ส.ค. : ตลาดคาดอยูท่ี่ 

50.5 จาก ก.ค. ที่ 49.8

2 ก.ย.

• CPI ของยูโรโซน ส.ค. : 

ตลาดคาด +2.1%YoY 

จาก ก.ค. ที่ +2.0%YoY

• PMI ภาคการผลิตของ

สหรฐัฯ โดย ISM ส.ค. : 

ตลาดคาดอยูท่ี่ 48.2 จาก 

ก.ค. ที่ 48.0

3 ก.ย.

• PMI ภาคบรกิารของจนีโดย

สถาบนั Caixin ส.ค. : ตลาด

คาดอยู่ท่ี 52.4 จาก ก.ค. ท่ี 

52.6

• PPI ของยูโรโซน ก.ค. : 

ตลาดคาด +0.5%MoM จาก 

มิ.ย. ท่ี +0.8%MoM

• จาํนวนตําแหน่งงานใหม่ 

(JOLTS) ของสหรฐัฯ ก.ค. : 

ตลาดคาด 7.3 ล้านตําแหน่ง 

จาก ม.ิย. ท่ี 7.437 ล้าน

ตําแหน่ง

4 ก.ย.

• ยอดค้าปลีกของยูโรโซน 

ก.ค. : ตลาดคาด 

+0.2%MoM จาก ม.ิย. ท่ี 

+0.3%MoM

• ดลุการค้าของสหรฐัฯ ก.ค.

• PMI ภาคบรกิารของสหรฐัฯ 

โดย ISM ส.ค. : ตลาดคาด

อยู่ท่ี 49.8 จาก ก.ค. ท่ี 50.1

• CPI ไทย ส.ค. : INVX คาด              

-0.4%YoY จาก ก.ค.                      

-0.7%YoY

5 ก.ย.

• 2Q25 GDP ของยูโรโซน 

(ประมาณการสุดท้าย) : 

ตลาดคาด +01.%QoQ จาก 

1Q25 ท่ี +0.6%QoQ

• การจา้งงานนอกภาคเกษตร

ของสหรฐัฯ ส.ค. : ตลาด

คาด 5.0 หมื่นตําแหน่ง จาก 

ก.ค. ท่ี 7.3 หมื่นตําแหน่ง

• อัตราว่างงานสหรฐัฯ ส.ค. : 

ตลาดคาดอยู่ท่ี 4.3% จาก 

ก.ค. ท่ี 4.2%
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มุมมองต่อการลงทนุ
แนวโน้มตลาด
ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.1% (EM -0.4%, DM +0.2% 
ราคาป�ดวันพฤหสั) โดยตลาดเผชญิแรงขายทํากําไรชว่งต้นสัปดาหจ์ากความ
ไม่แน่นอนต่อความเป�นอิสระของธนาคารกลางสหรัฐและการเมืองในฝรั่งเศส 
รวมถึงสหรฐัยงับงัคับใชม้าตรการภาษี 50% กับอินเดีย และผลประกอบการใน
หุน้เทคจนีได้รับแรงกดดันจากการแข่งขัน แต่ตลาดก็ปรับเพ่ิมขึ้นได้ในสหรัฐ
จากความคาดหวังในการลดดอกเบี้ยและตัวเลขเศรษฐกิจและภาคแรงงานที่
แขง็แกรง่กว่าที่คาด
กลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวเพ่ิมขึ้น 1.7% จากการปรับราคาเป�าหมายของ AMD, 
Broadcom และ Nvidia แม้ว่าผลประกอบการจะได้รับแรงกดดันจากยอดขาย
ในจนี หุน้กลุ่มพลังงานปรับตัวเพ่ิมขึ้น 1.3% หลังสต๊อกน�ามันลดลงมากกว่า
คาดและการเจรจาระหว่างรัสเซียและยูเครนไม่คืบหน้า ในขณะที่กลุ่มสินค้า
จําเป�นได้รับแรงกดดันจากผลกระทบต่อแนวโน้มจากความกังวลเรื่องภาษี 
และกลุ่มสาธารณูปโภคได้รบัแรงกดดันจากนโยบายของ ปธน.ทรมัป�
ผลประกอบการที่จะประกาศได้แก่ Alimentation Couche-Tard, Broadcom, 
Hewlett Packard Enterprise, Salesforce, Sun Hung Kai Properties, 
Zscaler

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ Earnings Play โมเมนตัมกําไรยังเติบโตแข็งแกร่ง โดย 2H68 คาดกําไรปกติจะเติบโตได้ท้ัง YoY และ HoH 

ขณะท่ี 3Q68 คาดกําไรยังเติบโต YoY แนะนํา ADVANC BCPG GULF SCC TIDLOR

2) หุน้ป�นผลท่ีมีคุณภาพดี (SET50 ท่ีมี SET ESG Ratings A ขึ้นไป) เพ่ือสร้างกระแสเงนิสดใหแ้ก่พอร์ตลงทุนใน

ระยะส้ัน โดยคาดจา่ยเงนิป�นผลระหว่างกาลจากกําไร 1H68 และให ้Div.Yield เกิน 2% แนะนํา PTT TTB HMPRO 

KKP

3) Trading Idea : สําหรบันักลงทนุท่ีรบัความเส่ียงได้และต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) หุน้ Laggard Play ซึ่งคาดได้

อานิสงส์หาก Fund Flow ไหลเข้าต่อเนื่อง โดยเลือกหุ้น SET50 ซึ่งราคาหุน้ปรับขึ้น QTD ต�ากว่า SET และ 

Valuation ถกู โดยมี PBV และ PER 2568F < -1SD อีกท้ังมีพ้ืนฐานดี (กําไรเติบโต ฐานะการเงนิแข็งแกร่งและมี 

ESG Ratings A-AAA) แนะนํา BDMS CPALL MTC PTT WHA และ 2) หุน้ท่ีคาดได้อานิสงส์จากดอกเบี้ยขาลง 

และ/หรือ ดอลลาร์อ่อนค่า (บาทแข็งค่า) แนะนํา กลุ่ม REITs (FTREIT LHSC) กลุ่มอสังหาฯ (AP SIRI) กลุ่มเช่า

ซื้อ (MTC TIDLOR) และกลุ่มโรงไฟฟ�า (GULF GPSC) 

ชว่งส้ันมอง SET จะเคลื่อนไหว Sideway และบรรยากาศการลงทุนอยูใ่นโหมดระมัดระวังหรอืรอ

ความชดัเจน เนื่องจากยงัอยูร่ะหว่างติตดามเสถียรภาพทางการเมืองไทยทําใหค้วามเชื่อมั่นการ

ลงทุนยงัไม่กลับมาเต็มท่ี อีกท้ังยังจบัตาการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญ อาทิ เงนิเฟ�อ ส.ค. 

ไทย ซึ่งหากยังลบต่อเนื่องเป�นเดือนท่ี 5 อาจจะหนุนใหต้ลาดเก็งกําไรเรื่องการปรับลดดอกเบี้ย

ไทยต่อ รวมท้ังดัชนี PMI การผลิตและการบริการ ส.ค. จนีและสหรัฐ,  ดุลการค้าและตัวเลขการ

จา้งงานของสหรฐั ซึ่งหากยงัไมไ่ด้กลับมาแขง็แกรง่มากอยา่งมนีัยสําคัญ คาดทําใหต้ลาดประเมนิ

ว่าเฟดจะลดดอกเบีย้ในเดือน ก.ย. ต่อ และจะมผีลต่อการเคลื่อนไหวของตลาดหุน้โลก 
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แนะนํา บมจ. โฮมโปรดักส์ เซน็เตอร ์หรอื HMPRO เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) ผู้นําธุรกิจ Home Improvement ของไทย ท่ีมีฐานะการเงินแข็งแกร่งและผล
การดําเนินงานมีศักยภาพเติบโตในระยะยาว ตามแผนขยายสาขาท่ีมีต่อเนื่องเฉล่ีย
ราวป�ละ 4-6 แหง่และการเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSS) ราวป�ละ 3%YoY

2) มองผลประกอบการผ่านจุดต�าสุดป�น้ีไปแล้วใน 2Q25 โดยแม้ 3Q25 คาดกําไรจะ
ฟ�้ นตัวดีขึ้น QoQ แรงหนุนจากยอดขายสาขาเดิมท่ีคาดจะหดตัวในอัตราท่ีช้าลง
หลังสภาพอากาศกลับสู่ภาวะปกติ (2Q25 SSS ได้รับผลกระทบจากมีฝนตกหนัก
กว่าป�ก่อน) และยังมีความต้องการซอ่มแซมท่ีอยู่อาศัยหลังเหตุน�าท่วมคล่ีคลาย 

3) Valuation ไม่แพง โดยป�จจุบันซื้อขาย PER 25F ท่ี 15.9 เท่า คิดเป�น -2SD. และ
ยังต�ากว่าค่าเฉล่ียกลุ่มท่ี 16.2 เท่า อีกท้ังมีเงนิป�นผลระหว่างกาลจากกําไร 1H25 
หุน้ละ 0.16 บาท (XD 10 ก.ย.) และยังมีโครงการซื้อหุน้คืนชว่ยจาํกัด Downside

4) เราประเมินราคาเป�าหมายอยู่ท่ีหุน้ละ 9.20 บาท (อิงวิธี DCF) และคาดมีเงนิป�นผล
จา่ยจากกําไรป� 2025 หุน้ละ 0.39 บาท คิดเป�น Div. Yield ป�ละ 5.4% 

Source : Company, InnovestX Research

HMPRO – 3Q25 คาดกําไรฟ�้ นตัวดีขึ้น QoQ

HMPRO
คาดกําไรปกติของ HMPRO จะกลับมาเติบโตในป� 2026

แผนขยายสาขาของ HMPRO เป�นไปอยา่งต่อเนื่อง
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หุน้กราฟสวย เทคนิคเด่น…KTB
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-2,000 -1,000 0 1,000 2,000 3,000 4,000 5,000

Japan Equity
High Yield

Cons. Staples
AEJ Equity

EM Money Market
EU Equity

Real Estate
Growth
Utilities

Energy Commodities
Technology

Energy
Short-Term Bond

Health Care
China Equity

Inflation Protected
Industrials

Cons. Disc.
Long-Term Bond

Government Bond
Materials

Corporate Bond
High Dividend

Value
EM Equity
Small-cap

Precious Metals
Financial

Global Equity
Aggregate Bond

Investment Grade

WTD - ETF Flows on sectors and themes

USDm

กระแสเงนิในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราพบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน ในภาพรวมเป�นภาพการซื้อ หลังจากธนาคารกลางสหรฐัส่งสัญญาณลดดอกเบีย้ในเดือน ก.ย. 2) มีแรงซื้อในตลาดหุน้โลกบง่ชีว่้านัก

ลงทนุต้องการกระจายความเส่ียงจากความเส่ียงภายนอกท่ีเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะเศรษฐกิจสหรฐัท่ีชะลอตัวลง 3) มีแรงซื้อในตลาดหุน้จนีและ EM จากความคาดหวังต่อมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติม และ

ค่าเงนิดอลลารอ่์อนค่า 4) มีแรงซื้อในโลหะมีค่าหลังรสัเซยีและยูเครนยังไมส่ามารถหาข้อตกลงได้ 5) มีแรงขายในหุน้กลุ่ม Consumer Staples จากผลประกอบการท่ีไม่ดีเท่าท่ีคาดและแนวโน้มได้รบัผลกระทบ

จากภาษี 6) มีแรงขายในตลาดญี่ปุ�นจากค่าเงนิเยนท่ีมแีนวโน้มแข็งค่าจากนโยบายการเงนิท่ีไม่ผ่อนคลายเท่ากับสหรฐั

Weekly ETF Flows
Offshore investment
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SPDR EURO STOXX 50
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ภาพรวมงบกลุ่มฮารด์แวรแ์ละซอฟต์แวรดี์กว่าคาดและเติบโต อยา่งไรก็ดีหุน้ตอบสนองต่างกัน โดยในภาพรวมหุน้กลุ่ม

ซอฟต์แวรต์อบสนองเชงิบวกจากแนวโนม้ท่ีดีกว่าคาด สวนทางกับหุน้กลุ่มฮารด์แวรท่ี์ปรบัตัวลงหลังใหค้าดการณต์�า

กว่าคาดเล็กนอ้ย แต่เรามองว่าความคาดหวังของตลาดต่อกลุ่มฮารด์แวร ์AI สูง โดยหากตัดความคาดหวังตลาดออก 

เรามองว่าแนวโนม้การเติบโตกลุ่มฮารด์แวรย์งัคงดี ทําใหเ้รายงัแนะลงทนุ เชน่ NVDA AMD AMZN MSFT GOOGL

กลุ่มซอฟต์แวร ์– งบและแนวโนม้โตดีกว่าคาด 

• กลุ่ม Cybersecurity อย่าง OKTA S CRWD เผยงบดีกว่าคาดและเติบโตโดยมีแรงหนนุจากการพัฒนา AI เข้ากับแพลตฟอรม์

ทําใหค้วามต้องการ Cybersecurity เพ่ิมขึ้น รวมถึงฐานลกูค้าเดิมยงัคงแกรง่ 

• กลุ่มคลาวด์ อย่าง MDB SNOW ท่ีงบและแนวโน้มโตดีกว่าคาดหลังอุปสงค์ AI ท่ีเติบโต ทําใหก้ารใชง้านคลาวด์เพ่ิม

• กลุ่มซอฟต์แวรอ่ื์น อย่าง ADSK งบโตหนุนจากธุรกิจสถาป�ตยกรรม วิศวกรรม และการก่อสรา้ง (AECO) +23%YoY

เราประเมินว่ากลุ่มซอฟต์แวรย์ังคงปรบัตัวขึ้นได้ในระยะส้ันจากแนวโน้มและงบท่ีออกมาดี ทําใหเ้รายังคงแนะลงทนุ โดยแนะกลุ่มท่ีได้

ประโยชน์จาก AI 1) Cybersecurity อย่าง PANW 2) Cloud อย่าง MSFT GOOGL AMZN SNOW ORCL

กลุ่มฮารด์แวร ์– งบดีกว่าคาด แต่แนวโนม้ผิดคาดเล็กนอ้ย

• MRVL เผยรายได้โต 58%YoY แตะระดับสูงสุด แต่หุน้ลงหลังคาดการณ์ 3Q25 และรายได้ Data Center ต�ากว่าท่ีคาด

• DELL เผยรายได้เซริฟ์เวอร ์AI โต 44% รวมถึงปรบัขึ้นคาดการณ์ แต่หุน้ลงหลังมารจ์ิน้ธุรกิจ AI ต�ากว่าคาดและ PC ยังอ่อนแอ

• NVDA เผยงบและแนวโน้มยังคงเติบโต แต่ด้วยความคาดหวังสูงของตลาด โดยมีการเทียบกับคาดการณ์ในระดับ Upper 

bound (ระดับสูงสุดในตลาด) ทําใหร้ายได้ Data Center และแนวโน้มอาจจะออกมาผิดคาดเล็กนอ้ย

เราประเมินว่ากลุ่มฮารด์แวรอ์ย่างพวก Server AI หรอืเซมิฯ AI ยังมีแนวโน้มท่ีดี แต่ด้วยความคาดหวังท่ีสูงต่อกลุ่ม AI ท่ีสูงทําให้

ราคาหุน้อาจจะมีความผันผวนได้ในระยะส้ัน แต่เราเชื่อว่าราคาหุน้จะฟ�้ นตัวได้หลังแนวโนม้การเติบโตยังดี ทําใหเ้ราแนะลงทนุโดยชอบ 

NVDA AMD TSM รวมถึงมองยังสามารถลงทนุใน MRVL AVGO ได้เชน่กัน

ธมีการลงทนุตลาดหุน้โลก
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Earning Calendar
1 Sep 25 2 Sep 25 3 Sep 25 4 Sep 25 5 Sep 25

Healthcare - - - - -

Finance - Mega Financial, First 
Finan Hldg

Swiss Life Holding - -

Technology - Zscaler Salesforce, Hewlett 
Packard Broadcom -

Consumer Discretionary - NIO
GameStop, Macy’s, 

American Eagle 
Outfitters, Foot Locker

Copart, Lululemon 
Athletica

-

Consumer Staples - - Dollar Tree, 
Campbell Soup

- Kroger



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

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

(1 - 5 Sep 25)

KFCSI300-A
หุน้จนี A-Shares

Entry date = 20 Mar 25

PRINCIPAL VNEQ-A
หุน้เวียดนาม Entry date = 10 Sep 24

LHHEALTH-A
หุน้เฮลท์แครโ์ลก

Entry date = 7 Mar 25

DAOL-CHINATECH
หุน้เทคโนโลยจีนี Entry date = 5 Jun 25

UOBSG - H 
ทองคํา Entry date = 27 Jun 25

ES-EG-A
หุน้ยุโรป Entry date = 11 Jul  25

MPDIVMF
กองทนุ REITs ไทย

Entry date = 8 Aug 25

Sell

Sell



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Medium Term (6-12 เดือน)

หุน้จนี A-Shares
หุน้จนี A-Share ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น ได้รบัแรงหนุนจากเศรษฐกิจจนีที่แขง็แกรง่ ในขณะที่เริม่เหน็สัญญาณนักลงทนุเริม่ขายพันธบตัรและเขา้ลงทนุในหุน้มากขึ้น เป�นสัญญาณแสดงให้
เหน็ว่านักลงทนุเริม่กลับมามคีวามมัน่ใจกับตลาดหุน้อีกครัง้ ทั้งนี้กําไรบรษัิทจดทะเบยีนใน CSI300 คาดว่าจะกลับมาเป�นบวกครัง้แรกในรอบ 3 ป� เป�นป�จจยับวกต่อตลาดหุน้ 
นอกจากนี้ A-Shares มคีวามสัมพันธต่์อหุน้โลกและหุน้สหรฐัฯต�า สามารถใชใ้นการกระจายความเส่ียงออกจากหุน้โลกได้

(1 - 5 Sep 25)

ทองคํา
ราคาทองคํายงัได้รบัแรงหนุนจากดัชนดีอลลารส์หรฐัทีม่แีนวโน้มอ่อนค่า และความเป�นไปได้ที่เฟดจะปรบัลดดอกเบีย้ซึ่งเป�นป�จจยับวกเพ่ิมเติม ขณะเดียวกัน หนี้สาธารณะทั่วโลกที่
อยูใ่นระดับสูงเพ่ิมความเส่ียงต่อเสถียรภาพทางการเงนิ กระแส De-dollarization ที่เรง่ตัว และการเขา้ซื้อทองคําอยา่งต่อเนื่องจากธนาคารกลางทั่วโลก ล้วนเป�นแรงสนับสนุน
เชงิโครงสรา้งต่อราคาทองคํา ในเชงิเทคนิค ราคายงัคงแกว่งตัวสะสมในกรอบ อยา่งไรก็ตาม ระยะส้ันอาจเผชญิแรงกดดันจากความคืบหน้าในการเจรจายุติสงครามรสัเซยี–
ยูเครน แต่หากราคามกีารปรบัฐานจากป�จจยัดังกล่าว เรามองว่าเป�นจงัหวะทยอยสะสมเพ่ือการลงทนุระยะยาว

ยุโรป
กิจกรรมทางเศรษฐกจิของยุโรปยงัคงแสดงสัญญาณเชงิบวก PMI ภาคผลิตและบรกิารฟ�้ นตัวอยา่งต่อเนื่อง ในขณะที่ความหวังการยุติสงครามระหว่างรสัเซยีและยูเครน มี
โอกาสชว่ยหนุนใหหุ้น้ยุโรปปรบัตัวเพ่ิมขึ้น จากต้นทนุราคาพลังงานที่ลดลง และความเส่ียงด้านภมูริฐัศาสตรท์ีผ่่อนคลาย หากยุติสงครามสําเรจ็ ด้านกําไรบรษัิทจดทะเบยีนมี
แนวโน้มเรง่ตัวขึ้นในระยะขา้งหน้าจากเศรษฐกิจที่ได้รบัแรงหนุนจากการใชน้โยบายทางการคลังของภมูภิาค โดยกําไรของบรษัิทจดทะเบยีนในดัชนี STOXX 600 คาดว่าจะปรบัตัวดี
ขึ้นอยา่งมนีัยสําคัญในป� 2026 ซึ่งจะเป�นแรงจูงใจใหน้ักลงทนุกลับมาลงทนุในยุโรปมากยิง่ขึ้น



Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Short Term (น้อยกว่า 6 เดือน)

หุน้เฮลท์แครโ์ลก
Berkshire Hathaway ของ Warren Buffett เขา้ซื้อหุน้ UnitedHealth Group จาํนวน 5 ล้านหุน้ มูลค่า 1.6 พันล้านดอลลารใ์นไตรมาส 2/2025 แมบ้รษัิทยงัเผชญิความท้าทาย
ด้านต้นทนุการแพทยสู์งและผลประกอบการต�ากว่าคาด แต่การเขา้ซื้อดังกล่าวชว่ยหนุน Sentiment ต่อหุน้กลุ่ม Healthcare และเป�นแรงผลักดันสําคัญในระยะส้ัน ขณะเดียวกัน 
Valuation ของกลุ่มยงัอยูใ่นระดับน่าสนใจหลังจากราคาปรบัฐานลงมา อีกทั้ง ยงัมโีอกาสได้รบัแรงหนุนจากกระแสการสลับกลุ่มลงทนุ (sector rotation) โดยเฉพาะเมื่อดัชนี 
S&P 500 เริม่เขา้สู่ระดับ Valuation ที่ตึงตัว

(1 - 5 Sep 25)

REITs ไทย
REITs ไทยมโีอกาสปรบัตัวขึ้นจากแรงหนุนที ่ธปท. ส่งสัญญาณเขา้สู่วัฏจกัรปรบัลดดอกเบีย้อีกครัง้ หลังเศรษฐกิจไทยอยูใ่นภาวะเงนิฝ�ด โดยเงนิเฟ�อต�ากว่ากรอบเป�าหมาย อีกทั้ง 
REITs ไทยมส่ีวนต่างป�นผลกับพันธบตัรรฐับาลอายุ 10 ป� (Dividend Yield Spread) พุ่งสูงสุดเป�นประวัติการณ์ที่ 7.32% และอัตราป�นผลเฉล่ีย 8.79% สูงกว่า REITs ภมูภิาค 
อื่น ๆ ขณะเดียวกัน ดัชนี SETPREITs ส่งสัญญาณทางเทคนิคกลับตัว หลังราคาทะล ุDowntrend line และ sentiment ตลาดหุน้ไทยโดยรวมเริม่ฟ�้ น ชีโ้อกาสลงทนุระยะส้ัน



ประเด็นสําคัญสัปดาหน์ี้

• ในสัปดาหที์่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 2 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
0.01% , พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 5 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.01% ในขณะที่พันธบัตรรัฐบาลไทย
อายุ 10 ป� ปรบัตัวลดลง 0.04% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ผลประมูลพันธบัตรรัฐบาลอายุ 9.5 ป� ออกมาที่ผลตอบแทนเฉล่ีย 1.30% ปรับตัวลดลง 
0.04% และ พันธบัตรรัฐบาลอายุ 48 ป� ออกมาที่ผลตอบแทนเฉล่ีย 2.05% ปรับตัวลดลง 
0.02% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก์่อนหน้า

• ในชว่งวันที่ วันที่ 18 - 22 ส.ค. 2025 นักลงทนุต่างชาติซื้อสุทธพัินธบัตรรัฐบาลอายุน้อยกว่า 
1 ป� ประมาณ 1,253 ล้านบาท ในขณะที่ขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ป� ประมาณ 
3,712 ล้านบาท 

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในช่วงวันที่ 18 - 22 ส.ค. 2025 มีหุ้นกู้ภาคเอกชนที่ขึ้น
ทะเบยีน THAIBMA จาํนวน 1,320 ล้านบาท โดยมอีายุต้ังแต่ 1 – 8 ป� เสนอขายผู้ลงทนุสถาบัน 
และ/หรอื ผู้ลงทนุรายใหญ่

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุ้นกู้
ภาคเอกชนที่มอีันดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุ 1 – 7 ป� ปรบัตัวลดลง 0.01% 
- 0.02% และ อายุ 10 – 20 ป� ปรับตัวลดลง 0.03% - 0.04% เมื่อเปรียบเทียบกับสัปดาห์
ก่อนหน้า

25 - 29 ส.ค. 2025ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุน้กู้ตลาดรองท่ีนา่สนใจ
ลงทนุหุน้กู้อายุไมเ่กิน 3 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 2 ม.ค. – 27 ส.ค. 2025 อยู่ท่ี 40,446 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 27/08/2025
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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 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
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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, HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, 
KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, 
NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, 
READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, SMART, 
SMD100, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, 
THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VL, 
VPO, VRANDA, VS, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, XYZ, YGG, YONG, ZAA, ZIGA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of January 15, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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