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• สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้โลกยังปรบัตัวขึ้นได้ต่อ โดยตลาดหุน้ DM ปรบัขึ้น  หลังตัวเลขเศรษฐกิจของสหรฐัและยุโรปไม่ได้แย่อย่างท่ีตลาดกังวล โดยสหรฐัมียอดค้าปลีกท่ีขยายตัว 3.3% YoY สูงสุดนับต้ังแต่ 

ก.ค., เงนิเฟ�อ CPI ธ.ค. ออกมาท่ี 2.7% YoY ต�ากว่าคาด แม้มีประเด็นกระทรวงยุติธรรมสหรัฐออกหมายเรียกต่อ ประธาน Fed ในประเด็นค่าใช้จา่ยปรับปรุงอาคาร ทําใหม้ีความเส่ียงรัฐบาลเข้ามา

แทรกแซงการทํางานของธนาคารการเพ่ิมมากข้ึน และอาจนําไปสู่ความเชื่อมั่นต่อนโยบายการเงนิลดลง รวมท้ังมีความเส่ียงภมูริฐัศาสตรจ์ากการประท้วงรุนแรงในอิหรา่น อีกท้ัง ปธน. ทรมัป�ระบุอาจมี

การเข้าแทรกแซง และยังเรียกเก็บภาษีจากประเทศท่ีทําธุรกิจกับอิหร่าน ส่วนกลุ่มธนาคารสหรัฐอ่อนตัวลง แม้หลายธนาคารจะรายงานผลประกอบการดีกว่าคาด แต่ถูกกดดันหลังจาก ปธน. ทรมัป�

เรยีกรอ้งจาํกัดดอกเบีย้บตัรเครดิตท่ี 10% ด้านตลาดหุน้ EM ปรับตัวขึ้นเช่นกัน โดยแม้จนีประกาศเพ่ิมเกณฑ์การใช้มาร์จิน้จาก 80% เป�น 100% เพ่ือชะลอความร้อนแรงของตลาดหุน้ A-Shares แต่

คาดหนุน Fund Flow ไหลเข้าตลาด EM อ่ืนแทน อีกท้ังตัวเลขส่งออกจนี ธ.ค.ยัง เติบโต 6.6% สูงกว่าคาด ขณะท่ีนําเข้าเติบโต 5.7% ทําใหจ้นีเกินดลุการค้าทําสถิติใหม่ 1.19 ล้านล้านดอลลาร์ในป� 2025 

เพ่ิมขึ้น 20% แม้ส่งออกไปสหรฐัลดลง 20% แต่การขยายตลาดไปยัง EU (+12%), ASEAN (+11%) ชว่ยหนุนเศรษฐกิจเข้าใกล้เป�าหมาย GDP ส่วนตลาดหุน้ไทยอ่อนตัวชว่งต้นสัปดาหส์วนทางตลาดโลก 

แต่ฟ�้ นตัวแรงชว่งปลายสัปดาห ์จากแรงซื้อในหุน้ท่ีลงแรงก่อนหน้านี้ ด้านราคาน�ามันปรบัขึ้นแรง แม้ตลาดจะกังวลความเส่ียงอุปทานจากเวเนซุเอลาจะออกมาเพ่ิมขึ้น แต่ระยะส้ันความไม่สงบในอิหร่าน

สรา้งความกังวลต่ออุปทานในตะวันออกกลางจะชะงกังนั นอกจากนี้ความเส่ียงด้านภมูิรฐัศาสตรท่ี์เกิดขึ้นยังหนุนใหม้ีเงนิทนุไหลไปหาสินทรพัย์ปลอดภยัอย่าง ทองคํา โลหะเงนิ และเงนิดอลลารส์หรฐั

ตลาดหุน้โลก
• ตลาดหุน้สหรัฐฯ เพ่ิมข้ึนในสัปดาหท่ี์ผ่านมา จาก (1) เงนิเฟ�อ 

ธ.ค.ต�ากว่าคาด ท่ามกลางตัวเลขจา้งงาน ธ.ค. ต�ากว่าคาด 

แต่อัตราว่างงานลดลง  (2) กระทรวงยุติธรรมสหรัฐออก

หมายเรียกประธาน Fed กรณีต้นทุนก่อสร้างสูงกว่าคาด  

(3) ทรัมป�ประกาศให ้Fannie Mae และ Freddie Mac ซื้อ 

MBS มูลค่า 2 แสนล้านดอลลาร์, ห้ามนักลงทุนสถาบันซื้อ

บา้นเด่ียว และจาํกัดดอกเบีย้บตัรเครดิตท่ี 10% 

ตลาดหุน้ไทย

• ตลาดหุ้นไทยปรับเพ่ิมขึ้นในสัปดาห์ท่ีผ่านมา (1) สรท. ปรับเพ่ิมเป�า

ส่งออกป� 2026 เป�น +2-4% (เดิม 0-2%) เริ่มเหน็สัญญาณบวกใน

บางอุตสาหกรรม แม้บาทจะแข็งค่าต่อเนื่อง, ฐานสูงในป�ก่อน, การ

ไหลทะลักของสินค้าจนี และมาตรการภาษีสหรัฐฯ  (2) สหรัฐฯ ส่ัง

ระงับการพิจารณาวีซ่าผู้อพยพจาก 75 ประเทศท่ัวโลก รวมถึง

ไทย  (3) ธปท. ลดอัตราเงนิสมทบ FIDF ลงสู่ 0.32% เป�นบวกต่อ

กลุ่มธนาคาร 

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ทรงตัวท่ี 4.16% ขณะท่ี

ระยะส้ัน 2 ป�ปรับตัวขึ้นท่ี 3.56% ทําใหส่้วนต่างดอกเบี้ย 2-

10 ป� อยู่ท่ี 60 bps

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ป� เพ่ิมขึ้นมาอยู่ท่ี 1.79% 

ขณะท่ีระยะส้ัน อายุ 2 ป� ทรงตัวท่ี 1.16% ขณะท่ีนักลงทุน

ต่างชาติขายสุทธท่ีิ 299 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภณัฑ์

ราคาน�ามัน Brent ปรับขึ้น 2.9%WoW สู่ 63.76 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล จากความกังวลเหตุ

ประท้วงในอิหร่าน และสหรัฐฯ ขู่จะเข้าแทรกแซง เส่ียงทําให้ห่วงโซ่อุปทานน�ามันชะงัก 

ด้านราคาทองคํา (Spot) ปรบัขึ้น 3.1%WoW สู่ 4,615.93 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงนิดอลลารส์หรฐั (DXY) แข็งขึ้นท่ี 99.35 จุด  ขณะท่ีค่าเงนิเยนอ่อนค่าลงท่ี 158.6 เยน ด้าน

ค่าเงนิยูโรทรงตัวท่ี 1.16 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงนิเอเชีย ค่าเงนิบาทแข็งค่าข้ึนท่ี 31.4 บาทต่อ

ดอลลาร ์ขณะท่ีเงนิหยวนแข็งตัวท่ีระดับ 6.97 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทนุสัปดาหน์ี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาหท่ี์ผ่านมา
• เงนิเฟ�อสหรัฐ ธ.ค.ต�ากว่าคาดที่ 2.7% YoY แต่การป�ดรัฐบาลอาจทําใหก้ารเก็บข้อมูลไม่

ครบถ้วน ขณะที่แรงกดดันจาก Core Services ที่ยังสูงกว่า 3.0% และราคาอาหารพุ่ง

สูงสุดนับแต่ ต.ค. 2022

• สินเชื่อจนียงัคงขยายตัวชะลอลงต่อเนื่องต้ังแต่ต้นป� 2023 แมจ้ะเพ่ิมปรมิาณเงนิในระบบ

• ราคาทองคําพุ่งขึ้นต่อเนื่องจากป�จจยัจากความตึงเครียดภมูิรัฐศาสตร์ที่ทวีความรุนแรง 

และความเป�นอิสระของธนาคารกลางที่ลดลง 
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อัตราเงนิเฟ�อสหรฐั (CPI)

Source: CEIC, InnovestX Research
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การขยายตัวของสินเชื่อและปรมิาณเงนิจนี

ราคาทองคํา
Source: CEIC, InnovestX Research
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China M2 and Loan Growth (% YoY)



ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาหห์น้า
ประเด็นสําคัญ
• เงนิเฟ�อผู้บรโิภคทั่วไปสหรฐัออกมาที่ 2.7% YoY และ Core CPI ที่ 2.6% ต�ากว่าคาด แต่ความ

น่าเชื่อถือของขอ้มูลเป�นประเด็นสําคัญจาก government shutdown ที่ทําใหก้ารเก็บข้อมูลไม่

ครบถ้วน โดยการวิเคราะหข์อง InnovestX จากองค์ประกอบหลัก 4 หมวดบง่ชีว่้า เงนิเฟ�อตัว

จริงน่าจะใกล้ 3.0% เนื่องจากแรงกดดันจาก Core Services ที่ยังสูงกว่า 3.0% และราคา

อาหารที่พุ่ง 0.7% (สูงสุดนับแต่ ต.ค. 2022) ซึ่งราคาน�ามันที่ลด 6.5% YoY ไม่สามารถชดเชย

ได้ นอกจากนั้น ตัวเลขเงนิเฟ�อผู้ผลิตเดือน พ.ย. ที่ 3.0% เรง่ตัวขึ้นและสูงกว่าคาด ท่ามกลาง

ยอดค้าปลีกที่ยังขยายตัวได้ต่อเนื่อง (3.3% YoY; 0.6% MoMsa) ขณะที่ Jamie Dimon 

CEO JP Morgan เตือนว่าการแทรกแซง Fed อาจส่งผลให ้inflation premium ในตลาด

พันธบตัรสูงขึ้น ซึ่ง InnovestX คาดว่า Fed จะคงดอกเบีย้ในการประชุม 27-28 ม.ค. นี้

• ราคาทองคําและสินแรเ่งนิพุ่งสูงขึ้นต่อเนื่องจาก (1) ความเป�นอิสระของ Fed ที่ลดลงจากการ

ที่กระทรวงยุติธรรมสหรฐัออกหมายเรยีกต่อ ประธาน Fed ในกรณีการก่อสร้างที่ทําการ Fed 

ที่ต้นทุนสูงกว่าคาด (2) กลยุทธต่์างประเทศที่ทวีความรุนแรง ต้ังแต่การจบักุม Maduro และ

ประกาศ "บรหิารเวเนซุเอลา" ไปจนถึงการพิจารณาโจมตีทางทหารต่ออิหรา่น อยา่งไรก็ตาม ใน

วันที่ 14 ม.ค. ปธน. ทรัมป�ประกาศว่าอาจไม่โจมตีอิหร่านหลังได้รับรายงานว่าความรุนแรง

ระหว่างรัฐบาลกับผู้ประท้วงเริ่มยุติลง ทั้งนี้ InnovestX มองว่า ทองคํามีโอกาสสูงที่จะพุ่งสู่

ระดับ $5,000 จากป�จจยัหนุนสามประการ คือ อัตราดอกเบี้ยที่ยังลดลง ความตึงเครียดภูมิ

รฐัศาสตรท์ี่ทวีความรุนแรง และความเป�นอิสระของธนาคารกลางที่ลดลง 

• ป�จจยัที่ต้องติดตามใน สัปดาหห์น้า (1) 3Q25 US GDP ประกาศครั้งสุดท้าย (2) Core PCE 

สหรฐัเดือน พ.ย. (3) PMI เบื้องต้นของประเทศพัฒนาแล้ว4



การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
ENERG                                          +2.46%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามันดิบ Brent เพ่ิมขึ้น 2.86%WoW สู่ US$63.76/bbl
จากกังวลอุปทานน�ามันในตะวันออกกลางชะงกังนั เนื่องจาก
เกิดการประท้วงรุนแรงในอิหร่าน ขณะที่สหรัฐขู่แทรกแซงและ
เก็บภาษีศลุกากรต่อประเทศที่ทําธุรกิจกับอิหร่านในอัตรา 25% 
อีกทั้งสต็อกน�ามนัดิบสหรฐัเพ่ิมขึ้นสวนทางตลาดคาดลดลง

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามันดิบสหรัฐ, สถานการณ์ตึงเครียดใน
ตะวันออกกลาง และคาดการณ์ตลาดน�ามนัป� 2026 จาก IEA

TOURISM                                    -3.80%WoW
ประเด็นสําคัญ
จาํนวน นทท. ต่างชาติเดินทางเข้าไทยสัปดาหก์่อนที่ 745,158 
คน เพ่ิมขึ้น 3%YoY หนุนจากจีน อินเดียและเกาหลีใต้ แต่
ลดลง 8%YoY จากฐานสูงในป�ก่อนเนื่องจากเทศกาลตรุษจนี
ททท. ต้ังเป�าจาํนวน นทท. ต่างชาติเดินทางมาไทยป� 2026 ที่ 
36.7 ล้านคน เพ่ิมขึ้น 11%YoY และสรา้งรายได้ราว 2 ล้านลบ. 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามยอดจองต๋ัวและที่พักในไทยล่วงหน้าก่อนชว่งเทศกาล
ตรุษจนี โดยม ีUpside จากที่จนีส่ังลดการเที่ยวญี่ปุ�น

ETRON                                          +1.73%WoW
ประเด็นสําคัญ
TSMC เผยผลประกอบการ 4Q25 แข็งแกร่ง รายได้และกําไร
สุทธเิติบโต 21%YoY และ 35%YoY ตามลําดับ หนุนจากความ
ต้องการชิปและอัตรากําไรขั้นต้นที่สูงขึ้น ท่ามกลางตลาด
หน่วยความจําเผชิญภาวะขาดแคลน ด้านผู้บริหารยังคงมี
มุมมองบวกต่ออุปสงค์ AI และ Data Center 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามการรายงานงบ 4Q25 ของหุน้กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ไทย 
รวมทั้งผลกระทบค่าเงินบาทที่แข็งค่า และต้นทุนวัตถุดิบ
ทองแดงที่ปรบัตัวสูงขึ้น ซึ่งจะมผีลต่อศักยภาพทํากําไร

CONS                                             -0.17%WoW
ประเด็นสําคัญ

นายกรัฐมนตรีส่ังกระทรวงคมนาคมยกเลิกสัญญา ITD 2 
โครงการ หลังเกิดเหตเุครนก่อสรา้งหล่นใส่รถไฟที่ อ.สีค้ิว จ.
นครราชสีมา และเครนถล่มที่โครงการทางด่วนพระรามที่ 2
ซึ่งม ีITD เป�นผู้รบัจา้งงาน โดยราคาหุน้ปรบัลง 26%WoW 

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามแนวทางการจาํกัดความเสียหายจากเหตุการณ์ขา้งต้น 
และการเป�ดประมูลงานภาครัฐในระยะต่อไป ซึ่งมองจะเป�น
โอกาสต่อผู้ประกอบการรบัเหมาโครงสรา้งขนาดใหญ่รายอื่นๆ  

BANK                                             -0.96%WoW
ประเด็นสําคัญ
ธปท. ประกาศลดอัตราเงนินําส่งของสถาบนัการเงนิเข้ากองทุน
ฟ�้ นฟูฯ (FIDF) สู่ 0.32% จาก 0.46% โดยจะมีผลถึงส้ินป� 2026 
เพ่ือลดต้นทนุระบบการเงนิและประคองเศรษฐกิจ
TISCO เป�นธนาคารแรกที่รายงานผลประกอบการ 4Q25 
เป�นไปตามที่ตลาดคาด สินเชื่อเติบโตเล็กน้อยและคมุ OPEX ได้

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามผลประกอบการ 4Q25 ของหุน้กลุ่มธนาคารขนาดใหญ่
ซึ่งจะทยอยประกาศครบภายในสัปดาหห์น้า

HELTH                                      -4.43%WoW
ประเด็นสําคัญ
กรมธรรม์สุขภาพใหม่ของบริษัทประกันรายใหญ่อย่าง AIA 
ยงัคงเป�นแบบเหมาจา่ยหากรักษาใน รพ. เครือข่าย ซึ่ง รพ. ที่
จดทะเบยีนใน ตลท. ส่วนใหญ่อยูใ่นเครอืขา่ย

ความเส่ียงทางภมูริฐัศาสตรใ์นอหิรา่นทําใหต้ลาดกังวลกระทบ
การเดินทางเข้ามารักษาของผู้ป�วยต่างชาติ ส่งผลกดดันต่อ
ราคาหุน้ รพ. ที่มฐีานผู้ป�วยตะวันออกกลางอยา่ง BH BDMS
ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสถานการณ์ ตึงเครียดในตะวันออกกลาง และ
รายละเอียดรูปแบบใหมข่องกรมธรรมป์ระกันสุขภาพ
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สําหรบัเหตกุารณ์สําคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

• ความเส่ียงด้านภมูิรฐัศาสตรท่ี์ยงัอยูใ่นระดับสูง จากความไม่แน่นอนในการดําเนินนโยบายของ ปธน. โดนัลด์ ทรมัป� 

• ข้อมูลตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญของสหรฐั อาทิ GDP 3Q25 (ประมาณการสุดท้าย), Core PCE พ.ย. 25

• การประชมุนโยบายการเงนิของ BoJ และการเตรยีมประกาศยุบสภาของนายกรฐัมนตรญ่ีีปุ�นในวันท่ี 23 ม.ค. นี้

เหตกุารณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาหห์น้า…ความเส่ียงภมูริฐัศาสตร ์และขอ้มูล ศก. สหรฐั

19 ม.ค.

• GDP 4Q25 และยอดค้าปลีก 

ธ.ค. ของจนี 

• การผลิตภาคอุตสาหกรรม ธ.ค. 

ของจนี 

• การลงทุนสินทรพัย์คงทนจนี 

2025 : ตลาดคาด -2.4%YoY 

จากชว่ง 11M25 ท่ี -2.6%YoY

• CPI ธ.ค. 25 ของยูโรโซน : 

ตลาดคาด +2.0%YoY จาก 

พ.ย. ท่ี +2.1%YoY

20 ม.ค.

• PPI ธ.ค. 25 ของเยอรมนี : 

ตลาดคาด +0.1%MoM จาก 

พ.ย. 25 ท่ีทรงตัว MoM

• ดุลบัญชเีดินสะพัดยูโรโซน พ.ย.

• ดัชนีความเชื่อม่ันเศรษฐกิจยูโร

โซน ม.ค. 26 โดย ZEW : ตลาด

คาดอยู่ท่ีระดับ 29.0 จาก ธ.ค. 

25 ท่ี 33.7

21 ม.ค.

• CPI ธ.ค. 25 ของอังกฤษ 

• ยอดขายบ้านท่ีรอป�ดการขาย 

ธ.ค. 25 ของสหรฐัฯ

22 ม.ค.

• ดุลบัญชกีารค้าญี่ปุ�น ธ.ค. 25

• Core PCE พ.ย. 25 ของ

สหรฐัฯ : ตลาดคาด +2.8%YoY 

เท่ากับ ก.ย. 25

• ยอดใชจ้า่ยส่วนบุคคล พ.ย. 25 

ของสหรฐัฯ : ตลาดคาด 

+0.2%MoM จาก ก.ย. 25 ท่ี 

+0.3%MoM

• รายได้ส่วนบุคคล พ.ย. 25 ของ

สหรฐัฯ : ตลาดคาด 

+0.3%MoM จาก ก.ย. 25 ท่ี 

+0.4%MoM

23 ม.ค.

• การประชุมนโยบายการเงนิของ 

BoJ : ตลาดคาดคงดอกเบี้ย

นโยบายท่ี 0.75%

• ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บรโิภค ม.ค. 

26 ของสหรฐัฯ โดย ม. มิชแิกน 

: ตลาดคาดอยู่ท่ีระดับ 54.0 

จาก ธ.ค. 25 ท่ี 52.9

• PMI ภาคการผลิตและภาค

บรกิารเบื้องต้น ม.ค. 26 ของ

สหรฐัฯ
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มุมมองต่อการลงทนุ
แนวโน้มตลาด
ในสัปดาหท์ี่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับเพ่ิมขึ้น 0.3% (EM +1.8%, DM +0.2% ราคา
ป�ดวันพฤหสัฯ) โดยตลาดมีแรงหนุนจากความขัดแย้งเชงิภมูิรัฐศาสตร์ที่คล่ีคลาย
ลง ประกอบกับ ตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐและยุโรปที่ไม่ได้แย่อย่างที่ตลาดกังวล
และความคาดหวังเชิงบวกต่อการเลือกต้ังในญี่ปุ�น รวมถึงผลประกอบการของ
กลุ่มธนาคารและ TSMC ออกมาดีกว่าที่คาดการณ์

กลุ่มพลังงานปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 2.5% จากความกังวลที่สหรฐัจะโจมตีอิหร่านทําใหม้ี
ความเส่ียงของชอ่งแคบฮอร์มุส กลุ่ม Consumer Staples ปรับเพ่ิมขึ้น 2.5% 
จากภาพของตลาดที่ผันผวนและยอดขายของ Costco ดีกว่าที่คาดการณ์ ส่วน
กลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยปรับตัวลดลง 1% จากการฟ�้ นตัวที่ชา้ของยอดขายรถยนต์
และยอดขายของ Richemont 

ผลประกอบการในสัปดาหห์น้า: 3M, Abbott, Capital One Financial, Charles 
Schwab, Disco, DR Horton, Freeport-McMoran, GE, HDFC Banl, ICICI 
Bank, Intel, Intuitive Surgical, Johnson & Johnson, Netflix, P&G, SLB, 
United Airlines, US Bancorp

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ Earning Play ซึ่งคาดกําไร 4Q25 จะเติบโตเด่นเกิน 10%YoY พ้ืนฐานธุรกิจมั่นคงและมีโมเมนตัมกําไรท่ีดี 

แนะนํา ADVANC BGRIM CHG GPSC GULF OR PRM TRUE 

2) หุน้ป�นผลคุณภาพดีระยะยาว (กําไรแต่ละป�มั่นคง, ให ้Div. Yield เกิน 5%) แนะนํา AP DIF KTB PTT TISCO และ

หุน้ป�นผลระยะส้ัน 6 เดือน (กําไรป� 2025 มั่นคง, ให ้Div. Yield เกิน 5%) แนะนํา BAM KBANK SAT THANI TLI 

3) Trading Idea: นักลงทนุท่ีรบัความเส่ียงได้และต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) หุน้ธนาคารท่ีคาดรายงานกําไร 4Q25 

จะออกมาเติบโตดีหรือยังทรงตัว YoY ตามคาด พร้อมยังมีแนวโน้มจา่ยป�นผลสูงจากกระแสเงนิสดแข็งแกร่ง 

แนะนํา KTB BBL KBANK KKP 2) หุน้ท่ีคาดจะได้ประโยชน์จาก Election Rally เพราะมีเม็ดเงนิไหลเข้าสู่ระบบ

เศรษฐกิจในช่วงหาเสียงเลือกต้ัง อาทิ กลุ่มพาณิชย์ (CPALL CPN TNP) กลุ่มอาหารและเครื่องด่ืม (GFPT  

OSP) และกลุ่มท่องเท่ียว (CENTEL ERW) และ 3) หุน้ท่ีคาดจะได้อานิสงส์จากความเส่ียงทางภมูิรัฐศาสตร์ใน

ตะวันออกกลางจากความไม่แน่นอนท่ียังสูงของนโยบาย ปธน. ทรัมป� โดยจะเน้นเก็งกําไรตามรอบข่าว แนะนํา 

PTTEP PTT 

ช่วงส้ันมอง SET แกว่งตัวในกรอบ 1,220–1,300 จุด โดยติดตามการประกาศงบ 4Q25 ของกลุ่ม

ธนาคารขนาดใหญ่ซึ่งจะออกมาครบในสัปดาหห์น้านี้, นโยบายหาเสียงด้านเศรษฐกิจของพรรคการเมือง

ซึ่งจะมีผลต่ออุตสาหกรรม ส่วนป�จจัยภายนอกท่ีต้องติดตาม ได้แก่ ความเส่ียงทางด้านภูมิรัฐศาสตร์ใน

ตะวันออกลาง (เวเนซุเอลา, อิหร่าน, รัสเซีย-ยูเครน) ซึ่งจะมีผลต่อความผันผวนของราคาน�ามันและหุ้น

กลุ่มพลังงาน, ความคืบหน้าการเจรจาทางการเมืองระหว่างสหรัฐฯ เดนมาร์ก และกรีนแลนด์ รวมท้ัง

ข้อมูลเศรษฐกิจสําคัญ อาทิ GDP 4Q25 และยอดค้าปลีกของจนี, PCE พ.ย. และ GDP 3Q25 (รายงาน

ครัง้สุดท้าย) ของสหรฐั ซึ่งจะมผีลต่อการกําหนดทิศทางการดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจ
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แนะนํา บมจ. ธนาคารกรุงไทย หรอื KTB เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) เป�นธนาคารของรัฐท่ีมีสินทรัพย์ในงบการเงินรวมมากเป�นอับดับ 3 ในกลุ่ม
ธนาคาร และมองอยู่ในตําแหน่งดีท่ีสุดในการคว้าโอกาสปล่อยสินเชื่อภาครัฐ อีก
ท้ังยังมีศักยภาพในการจา่ยเงนิป�นผลติดต่อกันมาแล้ว 24 ป� ด้วย Div. Yield จูง
ใจอย่างน้อยป�ละ 7% และมีความเส่ียงด้านคุณภาพสินทรพัย์ต�ากว่าธนาคารอ่ืนๆ 

2) 4Q25 คาดกําไรลดลง 23%QoQ จากกําไร FVTPL ลดลงและค่าใชจ้า่ยสูง แต่จะ
เติบโต 7%YoY จาก non-NII ดีขึ้น หนุนใหป้� 2025 คาดกําไรเติบโต 10%YoY
ก่อนลดลง 7%YoY ในป� 2026 หลักๆ จากกําไร FVTPL และเงนิลงทุนท่ีไม่ยั่งยืน  

3) Valuation ไม่แพง โดยซื้อขายด้วย PBV 2026F ท่ี 0.8x เทียบกับ ROE ท่ีระดับ 
10% ซึ่งสูงเป�นอันดับสองในกลุ่มธนาคาร อีกท้ังคาดให ้Div. Yield สูงราวป�ละ 
7.5% พรอ้มมี Upside Risk จากประกาศโครงการซื้อหุน้คืนเพ่ือบรหิารเงนิสด 

4) เราประเมินราคาเป�าหมายท่ีหุน้ละ 31 บาท อิงวิธี PBV 0.8 เท่า และคาดมีเงนิป�น
ผลจ่ายจากกําไรป� 2025 ท่ียังเหลือจา่ยหลังจากท่ีหกัเงินป�นผลจ่ายระหว่างกาล
ไปแล้วอีกราวหุน้ละ 1.72 บาท คิดเป�น Div. Yield สูงราว 6%

Source : Company, InnovestX Research

KTB – ป�นผลสูง...มี Upside แผนซื้อหุน้คืน

KTB คาดเงนิป�นผลจา่ยและ Div. Yield จะมแีนวโนม้สูงขึ้น 

PBV ป� 2026F ของกลุ่มธนาคาร

8
Source : Company, InnovestX Research
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หุน้กราฟสวย เทคนิคเด่น…AMATA
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

กลุ่มธนาคารใหญ่สหรฐัฯ โดยรวมเติบโตแกรง่ หนุนโดยรายได้ตลาดทนุ คณุภาพสินเชื่อยงัดี แต่ OPEX เพ่ิมขึ้น 

เพ่ือลงทนุใน AI และลดต้นทนุพนักงานในระยะยาว ขณะท่ีเราแนะลงทนุใน GS และ MS เน่ืองจากมสัีดส่วน

รายได้จากตลาดทนุสูง แนวโน้มเติบโตดี และมคีวามเส่ียงต�าต่อผลกระทบจากนโยบายจาํกัดดอกเบีย้บตัร

เครดิต เมื่อเทียบกับธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่อ่ืนๆ 

• ผลประกอบการธนาคารใหญ่สหรฐัฯ (JPM, BAC, C , GS, MS , WFC) โดยรวมแขง็แกรง่ โดยรายได้ท่ีมใิชด่อกเบี้ยเติบโตได้ดี (Non-

NII) เป�นตัวขบัเคล่ือนหลัก ในขณะท่ีรายได้ดอกเบี้ย (NII) และสินเชื่อยังขยายตัวในเกณฑ์ท่ีดีอยู่ คุณภาพสินเชื่อโดยรวมยังดี แมจ้ะมี

การต้ังสํารองเพ่ิมขึ้นในบางจุด

• ค่าใชจ้า่ยของกลุ่มธนาคารใหญ่มกีารเรง่ตัวขึ้น โดยมจุีดรว่มกันคือ เน้นลงทนุ AI และปรบัโครงสรา้งองค์กรผ่านการลดพนักงาน จงึมี

ต้นทนุการชดเชยท่ีสูงขึ้น เราแนะติดตามหากยังเรง่ตัวต่อเน่ืองจะกระทบอัตรากําไรในระยะส้ัน-กลาง ซึ่งอาจนําไปสู่ราคาหุน้ท่ีปรบัลงได้

• ท้ังน้ี ตลาดมคีวามกังวลต่อขอ้เสนอของ ปธน. ทรมัป� ท่ีจะจาํกัดดอกเบี้ยบัตรเครดิต 10% ซึ่งอาจกระทบต่อกําไรของ C, BAC และ 

JPM อย่างมนัียสําคัญ ในขณะท่ี GS และ MS มผีลกระทบจาํกัด แต่เรายังมองว่าขอ้เสนอดังกล่าวมโีอกาสผ่านในสภาคองเกรสต�า

• เราคาดว่ากําไรในป� 2026 จะเติบโตได้ดี หนุนโดยรายได้ท่ีมใิชด่อกเบี้ยเป�นหลัก เน่ืองจากการฟ�้ นตัวของดีล M&A ยังอยู่ในชว่งต้น และ

กระบวนการควบรวมกิจการท่ีรวดเรว็ขึ้นภายใต้รฐับาลใหม ่รวมถึงความผันผวนของตลาดท่ีชว่ยหนุนรายได้จากการเทรด

• แนะนําเลือกลงทนุใน GS และ MS เน่ืองจากมสัีดส่วนรายได้จากตลาดทนุสูง แนวโน้มเติบโตดี และมคีวามเส่ียงต�าต่อผลกระทบจาก

นโยบายจาํกัดดอกเบี้ยบัตรเครดิต เมื่อเทียบกับธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่อ่ืนๆ

• ความเส่ียงท่ีแนะติดตาม ได้แก่ การชะลอตัวของการไหลเขา้ของเงนิทนุ, ขอ้กําหนดด้านเงนิทนุท่ีสูงขึ้น, การสูญเสียส่วนแบ่งการตลาด 

และภาวะตลาดท่ีซบเซา

ธมีการลงทนุตลาดหุน้โลก
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19 Jan 26 20 Jan 26 21 Jan 26 22 Jan 26 23 Jan 26

Healthcare - - Johnson & Johnson Abbott Laboratories, 
Intuitive Surgical -

Finance -
US Bancorp, Fifth Third 

Bancorp, Zions Bancorp, 
F.N.B.   

Charles Schwab, Truist 
Financial, Citizens 

Financial Group
Capital One Financial -

Industrials - 3M, United Airlines - GE Aerospace -

Technology - - - Intel -

Consumer Discretionary - - - - -

Consumer Staples - - - Procter & Gamble, 
McCormick -

Communication Services - Netflix - - -



Source: InnovestX Investment Products & Strategy

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

(19 - 23 Jan 26)

DAOL-DAPP
หุน้ Digital Transformation

Entry date = 13 Jan 26

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

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

K-INDX
หุน้อินเดีย Entry date = 23 Dec 25

TUSENGY
หุน้พลังงานสหรฐัฯ

Entry date = 6 Jan 26



อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Medium Term (6-12 เดือน)

(19 - 23 Jan 26)

Source: InnovestX Investment Products & Strategy

หุน้เทคโนโลยจีนี
ดัชนี Hang Seng Tech แสดงสัญญาณกลับตัวที่เด่นชดัขึ้นในชว่ง 2 สัปดาหท์ี่ผ่านมา อย่างไรก็ตามการทางการจนีที่เข้ามาควบคุมการแข่งขันในธุรกิจแพลตฟอร์มถูกคาดหวัง
ว่าจะช่วยเพ่ิมระดับ Margin ของบริษัทจดทะเบียนในระยะถัดไป แต่ในทางกลับกันก็สร้างความกังวลต่อการควบคุมที่มากเกินไปเชน่กัน อาจส่งผลใหดั้ชนีมีความผันผวนเพ่ิมขึ้น 
ทั้งนี้เรายงัคงประเมนิว่า ความผันผวนที่เพ่ิมขึ้นจะสรา้งโอกาสในการสะสมสําหรบันักลงทุนระยะกลาง จากระดับ Valuation ที่ยังอยู่ในเกณฑ์จูงใจ โดยป�จจุบันดัชนีซื้อขายที่ FWD
P/E ราว 20.5 เท่า ต�ากว่าค่าเฉล่ียยอ้นหลัง 5 ป�ที่ 22.8 เท่า ขณะเดียวกัน แนวโน้มกําไรของบรษัิทเทคโนโลยมีโีอกาสฟ�้ นตัวต่อเนื่องในป� 2026

หุน้ US Small Cap
ดัชนี Russell 2000 ได้แรงหนุนจากเฟดปรับลดดอกเบี้ยและอัดฉีดสภาพคล่องเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ ซึ่งชว่ยลดภาระต้นทุนทางการเงนิ และเป�นแรงหนุนสําคัญต่อหุน้สหรัฐฯ 
ขนาดเล็ก (US Small Cap) ขณะเดียวกัน สัญญาณ Rotation จากหุน้ขนาดใหญ่ไปสู่หุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็กเริม่ชดัเจนขึ้น โดยดัชนี Russell 2000 ปรบัตัวทําจุดสูงสุดใหม่ที่บริเวณ 
2,650 จุด เราประเมนิว่าแนวโน้มนี้มโีอกาสดําเนินต่อและเหน็ชดัขึ้นอีกในชว่งกลางป� 2026 ซึ่งมแีรงขบัเคล่ือนหลักจากการเติบโตกําไรของหุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็กที่มีแนวโน้มฟ�้ นตัว
ในอัตราเรง่และโดดเด่นกว่าหุน้ขนาดใหญ่ ขณะที่ Valuation ของหุน้ขนาดเล็กยงัอยูใ่นระดับน่าสนใจมากกว่า เราประเมนิว่าป�จจยัหนุนทั้งนโยบายการเงนิผ่อนคลายและการฟ�้ นตัว
ของกําไรจะหนุนใหหุ้น้สหรฐัฯ ขนาดเล็กมโีอกาสปรบัตัวขึ้นโดดเด่นในระยะถัดไป

หุน้อินเดีย
ตลาดหุน้อินเดียมีความน่าสนใจจาก Valuation Premium ของตลาดหุน้อินเดียเมื่อเทียบกับ Asia ex Japan ปรับลดลงอย่างมีนัยสําคัญจากราว 90% เหลือประมาณ 53% 
สะท้อนว่าความตึงตัวด้าน Valuation ได้ผ่อนคลายลง เป�ดความน่าสนใจในการเข้าลงทุนตลาดหุน้อินเดีย ขณะเดียวกัน ค่าเงนิรูป�ที่มีเสถียรภาพมากขึ้นชว่ยลดความเส่ียงด้าน
อัตราแลกเปล่ียนและเอื้อต่อการไหลกลับของเงนิทุนต่างชาติ แม้ว่าในระยะส้ันตลาดหุน้อินเดียขาดป�จจยัสนับสนุนใหม่ๆ จงึมีแนวโน้มที่ตลาดหุน้อาจแกว่งตัวออกข้างไปก่อนสัก
ระยะ แต่เนื่องจาก Relative price ระหว่างตลาดหุน้อินเดียกับตลาดหุน้ EM และ Asia ex Japan ปรับตัวลงมาใกล้ระดับแนวรับสําคัญ สะท้อนว่า downside เชงิเปรียบเทียบเริ่ม
จาํกัด และเป�ดโอกาสใหเ้กิด rotation ของกระแสเงนิลงทนุ กลับเขา้สู่ตลาดหุน้อินเดียในระยะถัดไป เราจงึประเมนิว่าตลาดหุน้อินเดียมคีวามน่าสนใจสําหรบัการลงทนุในระยะกลาง 



อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Short Term (น้อยกว่า 6 เดือน)

หุน้ Digital Transformation
แนะนําเข้าลงทุนหุน้กลุ่ม Digital Transformation ระยะการลงทุนน้อยกว่า 6 เดือน (Event Play) รับ Sentiment บวกจากความคืบหน้าด้านกฎเกณฑ์คริปโทของสหรัฐฯ หลัง
วุฒสิภาเตรยีมลงมติรา่งกฎหมาย CLARITY Act ซึ่งชว่ยเพ่ิมความชดัเจนในการกํากับดแูล ลดความเส่ียงเชงิโครงสรา้ง และหนุนความเชื่อมั่นนักลงทุนสถาบัน ขณะเดียวกัน การ
ที่ SEC สหรัฐฯ ปรับท่าทีผ่อนคลายสะท้อนการ normalize คริปโทฯ เข้าสู่ระบบการเงนิหลัก ด้านป�จจยัพ้ืนฐาน Valuation ของกลุ่มอยู่ในระดับน่าสนใจ โดย DAPP ETF ซื้อขายที่ 
Trailing P/E เพียง 12.39 เท่า ต�ากว่าดัชนี S&P 500 อย่างมีนัยสําคัญ ขณะที่สัญญาณทางเทคนิคเริ่มสนับสนุนการฟ�้ นตัว หลังราคาเบรกเส้น downtrend และยืนเหนือเส้น
ค่าเฉล่ีย 50 วันได้ โดยโครงสรา้งราคาทํา higher low ต่อเนื่อง และโมเมนตัมจาก RSI และ MACD ฟ�้ นตัวชดัเจน สนับสนุนมุมมองการรบีาวด์ในระยะส้ัน

(19 - 23 Jan 26)

Source: InnovestX Investment Products & Strategy

หุน้พลังงานสหรฐัฯ
แนะนําเขา้ลงทนุหุน้พลังงานสหรฐัฯ รบั Sentiment บวกจากสถานการณ์เวเนซุเอลา และ Valuation ของหุน้กลุ่มพลังงานสหรฐัฯ มคีวามน่าสนใจ โดยดัชนี S&P 500 Energy ซื้อ
ขายที่ FWD P/E เพียง 16.8 เท่า เทียบกับดัชนี S&P 500 ที่สูงถึง 22.1 เท่า และยงัอยูต่�ากว่าค่าเฉล่ียระยะยาวที่ 18.9 เท่า นอกจากนี้ สัญญาณทางเทคนิคของ XLE ETF สะท้อนการ
ฟ�้ นตัวของ momentum ที่เริ่มชดัเจนขึ้น โดย Relative Price ระหว่างดัชนี S&P 500 Energy และดัชนี S&P 500 เริ่มชะลอการทํา new low และ RSI ทํา higher low ต่อเนื่อง 
สะท้อนว่าแรงขายเชงิเปรยีบเทียบเริม่อ่อนตัวลง อีกทั้ง การที่ราคา XLE ETF ทดสอบจุดสูงสุดเดิมในรอบกว่า 1 ป� สะท้อนโมเมนตัมที่แขง็แกรง่ขึ้นในระยะส้ัน เราประเมนิว่ามโีอกาส
ที่หุน้กลุ่มพลังงานสหรฐัฯ จะเริม่ฟ�้ นตัวได้ดีขึ้นเมื่อเทียบกับตลาดโดยรวม จงึมองเป�นโอกาสทยอยสะสมเพ่ือรอรบัการฟ�้ นในระยะต่อไป
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BKIH, 
BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, 
EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, 
JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, 
OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, 
SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, 
SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, 
TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, 
PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, 
WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, 
KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-
ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, 
FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, 
L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, 
PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, 
SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, 
SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, 
TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, 
BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, COMAN, 
CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSTEEL, GTB, GTV, GYT, 
HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, 
LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, 
NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSGC, PSP, PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, 
RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, SMD100, SMO, SMT, SNPS, 
SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, 
TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, 
WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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