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บทสรุป
• ตลาดหุ้นทั่วโลกปรับตัวลงต่อหลังหลังถูกกดดันจาก 1) ความไม่ชัดเจนของการเจรจาเพดานหนี้ของสหรัฐฯ 2) ตัวเลขการผลิตยุโรปออกมาไม่ดี 3) มีรายงานโควิดเวฟใหม่ในจีนที่ส่งผลให้หุ้น

กลุ่ม Reopening ปรับตัวลง ท าให้ตลาดไม่ได้ตอบสนองต่อรายงานธนาคารกลางสหรัฐฯที่ออกมาในช่วงวานนี้
• กระแสเงินในวันท่ี 23 พ.ค. 2023 1) กระแสเงินไหลเข้าตราสารหน้ี โดยเฉพาะตราสารหนี้คุณภาพดีและตราสารหนี้ระยะยาวทั้งน้ีมองเป็นการป้องกันความเสี่ยงจากเรื่องการขยายเพดานหนี้ 2) มี

แรงซื้อในหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีทั้งนี้จากความคาดหวังในการฟื้นตัว 3) มีแรงซื้อในหุ้น Healthcare และ Consumer Staples และมีแรงเก็งก าไรในหุ้นขนาดเล็กและกลุ่มพลงังาน 4) เริ่มเห็นเงินไหล
ออกกลุ่ม EM และตลาดจีนมองเป็นความกังวลต่อภาพเศรษฐกิจที่ฟื้นตัวช้ากว่าคาด 5) กลุ่มการเงินและสินค้าอุตสาหกรรมมีเงินไหลออกสะท้อนความกังวลเกี่ยวกับภาพเศรษฐกิจชะลอตัว 

• Russia-Ukraine ไม่มีพัฒนาการเชิงบวก ด้านราคาถ่านหินในยุโรปลดลง 3.7% ราคาก๊าซธรรมชาติลดลง 5.4% ในขณะที่ CDS ปรับขึ้นเล็กน้อย 1%-2% DoD ตามความกังวลเรื่องการขยาย
เพดานหน้ีของสหรัฐที่ยังไม่ได้ข้อสรุป ส่วนกลุ่ม Reopening ในจีนปรับตัวลดลง 3.4% หลังจากที่มีรายงานว่าจีนมีการระบาดของ COVID-19 รอบใหม่ที่มีผู้ติดเชื้อกว่า 65 ล้านคนในสัปดาห์ที่
ผ่านมา 

• ใจความส าคัญของผลการประชุมธนาคารกลางสหรัฐในเดือน พ.ค. ประกอบไปด้วย 1) มีเสียงแตกในการขึ้นดอกเบี้ยเพื่อต่อสู่เงินเฟ้อ โดยมีคณะกรรมการบางส่วนเห็นให้หยุดการขึ้นดอกเบี้ย
หรือชะลอการขึ้นดอกเบี้ยในเดือน มิ.ย. ให้รอข้อมูลเพิ่มเติม 2) ยังคงให้ความส าคัญกับเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูง รวมถึงปัญหาภาคธนาคาร 3) หลายท่านค่อนข้างกังวลกับปัญหาการขยาย
เพดานหน้ีที่จะส่งผลกับเศรษฐกิจอย่างมาก และอาจจะต้องเตรียมสภาพคล่องเพื่อรับมือกับความเสี่ยงที่จะเพิ่มขึ้น 4) ยังคงมุมมองว่าเศรษฐกิจสหรัฐจะเป็น Mild Recession

• ผลประกอบการใน 1QFY24 ของ Nvidia ออกมาดีกว่าที่คาด 11% โดยรายได้ดีกว่าคาดในทุกธุรกิจและเห็นสัญญาณของการฟื้นตัวจากไตรมาสก่อน แต่ยังลดลงจากปีก่อนซึ่งดีกว่าภาพของ
อุตสาหกรรมที่ 1Q23 ยังไม่เห็นการฟื้นตัวที่ชัดเจนเท่ากับ Nvidia ทั้งนี้มองเป็นการได้รับประโยชน์จากอุปสงค์ของชิปที่เกี่ยวข้องกับ AI ที่เพ่ิมขึ้นแต่อย่างไรก็ดีธุรกิจอื่นก็ยังไม่ได้มีภาพที่ชัดเจน
มากนัก ราคาที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นมาเรามองว่า Nvidia เป็นบริษัทที่ดีและมีการเติบโตสูง แต่ด้วยราคาที่ปรับตัวขึ้นแรงอาจจะแนะน าให้รอซื้อเมื่อราคาอ่อนตัวไม่ไล่ราคาส าหรับนักลงทุนที่ยังไม่มีหุ้น

• ด้าน Snowflake (SNOW) เผยงบ 1Q23 ภาพรวมดีกว่าคาดและเติบโต ขณะที่ให้คาดการณ์ 2Q23 ต ่ากว่าตลาดคาด และปรับลดคาดการณ์ FY24 ลงท าให้ตลาดตอบสนองในเชิงลบต่อ
คาดการณ์ที่ไม่ดีมากกว่างบที่ออกมาดีกว่าคาด ในช่วงสั้นด้วยภาพกลุ่มธุรกิจลดการใช้จ่ายส่วนนี้ลง ท าให้ Sentiment ในกลุ่มช่วงนี้ผันผวน อย่างไรก็ดีในระยะยาวเรายังคงเชื่อในการเติบโต
ของกลุ่มคลาวด์เหมือนเติม ด้วยภาพนี้ท าให้เรามองว่าราคาที่ปรับตัวลงมาเป็นจังหวะในการเข้าลงทุน โดยอาจรอภาพแรงกดดันคลี่คลายหรือภาพเศรษฐกิจเริ่มฟื้นก่อน

• ผลประกอบการ XPENG ผู้ผลิตรถยนต์ไฟฟ้าของจีนออกมาต ่ากว่าที่คาด โดยที่บริษัทมีผลคาดทุนมากกว่าที่คาดกับอัตราการท าก าไรขั้นต้นจากการผลิตรถยนต์ไฟฟ้าติดลบท่ามกลางการ
สนับสนุนของจีนที่ลดลงและการแข่งขันที่สูงขึ้น ซึ่งท าให้การเติบโตในปีนี้ออกมาต ่ากว่าที่คาดและอาจจะยังไม่สามารถท าก าไรได้ในปีนี้อย่างที่คาดการณ์ไว้ก่อนหน้านี้ เรายังมองว่าการแข่งขันที่สูง
ลารลดราคาของ Tesla จะยังกดดันผู้ผลติรถยนต์ไฟฟ้าไปอีกระยะหนึ่ง เราจึงแนะน าหลีกเลี่ยงผู้ผลิตรถยนต์ไฟฟ้าไป 1-2 ไตรมาสประเมินผลกระทบจากการแข่งขัน

• หุ้นกลุ่มเปิดเมืองและสินค้าหรูหราปรับตัวลง มีรายงานว่าจีนมีการระบาดของ COVID-19 รอบใหม่ที่มีผู้ติดเชื้อกว่า 65 ล้านคนในสัปดาห์ที่ผ่านมา ด้วยภาพนี้ท าให้ตลาดค่อนข้างกังวล ขณะที่
ในช่วงสั้นการรับมือของจีนอาจไม่ถึงขนาดปิดประเทศ แต่อาจมีมาตรการควบคุมเข้มงวดขึ้น ซึ่งอาจท าให้ตลาดมีความผันผวนระยะสั้น แต่อย่างไรก็ดีในระยะยาวเรายังคงมุมมองเดิมและยัง
คาดหวังต่อการฟื้นตัวของกลุ่มเปิดเมืองและหุ้นจีนในช่วง 2H23
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สรุปผลตอบแทนรายชั้นสินทรัพย์
Stock Bond Currency %Chg %Chg %Chg

Index (Local currency) 10-year Yield %DoD (bps) (vs USD) %DoD Commodities Price DoD Sector DoD Crypto Assets DoD
Thailand 1,536.5 0.1% 2.6 0.9 34.5 -0.4% Baltic Dry Index 1,295.0 -3.9% REIT -2.1% Litecoin -5.7%
Singapore 1,359.0 -0.3% 3.0 2.5 1.3 0.2% Cotton 81.7 -3.1% Real Estate -1.9% Solana -3.9%
Malaysia 449.4 -0.2% 3.8 -3.3 4.6 0.5% Bitcoin 26,401.8 -3.0% Materials -1.8% Avalanche -3.5%
Indonesia 6,745.8 0.1% 6.4 -1.1 14,905.0 0.2% Wheat 606.3 -2.6% Financials -1.7% Cronos -3.4%
Philippines 6,616.0 0.2% 4.8 3.6 55.8 0.1% Copper 355.4 -2.4% Industrials -1.5% Bitcoin -3.0%
Vietnam 1,061.8 -0.4% 3.0 0.0 23,475.0 0.0% Silver 23.1 -1.7% Healthcare -0.9% Bitcoin Cash -2.9%
India 24,673.3 -0.2% 7.1 1.8 82.7 -0.2% Iron Ore 103.9 -1.4% Cons Staples -0.9% Ethereum -2.7%
China 3,204.8 -1.3% 2.7 0.6 7.1 0.1% Sugar 25.5 -1.2% Utilities -0.8% Dogecoin -2.5%
Hong Kong 19,115.9 -1.6% 3.4 -1.7 7.8 -0.1% Soybean meal 402.2 -1.0% ICT -0.7% Binance Coin -2.3%
Japan 30,682.7 -0.9% 0.4 1.0 139.5 0.6% Gold 1,957.2 -0.9% Cons Disc -0.7% Polkadot -2.3%
South Korea 2,567.5 0.0% 3.5 2.7 1,317.5 0.4% Palm oil 3,527.0 -0.7% IT -0.7% Chainlink -2.3%
Taiwan 16,159.3 -0.2% 1.2 0.3 30.8 0.2% Rubber 205.0 -0.6% Energy 0.0% XRP -2.2%
Australia 7,392.9 -0.7% 3.7 -0.5 1.5 1.0% Rice 16.6 -0.4% Cardano -1.9%
UK 7,627.1 -1.7% 4.2 5.6 0.8 0.4% Soybean 1,324.5 0.2% %Chg Polygon -1.5%
Germany 15,842.1 -1.9% 2.5 0.3 1.8 0.2% Coffee 188.0 0.3% Style/Basket DoD TRON -1.3%
France 7,253.5 -1.7% 3.0 -1.2 6.1 0.2% Corn 587.3 1.7% High Beta -2.0%
Russia 2,655.0 0.5% 9.8 -3.0 118.7 na Oil - Brent 78.4 2.0% Small -1.6% ETF %Chg
Italy 26,524.5 -2.4% 4.3 1.7 1,801.2 0.2% Natural Gas 2.4 3.3% Asset Sensitive -1.5% Thematics DoD
Spain 9,163.5 -1.1% 3.5 -0.5 154.8 0.2% Rate Sensitive -1.5% Genomic -3.1%
Greece 1,191.8 -1.1% 3.9 -1.9 317.0 0.2% Global Cyclical -1.4% EV -1.6%
US 4,115.2 -0.7% 3.7 5.0 103.9 0.4% Fixed Income %Chg Domestic -1.3% Gaming -1.5%
Canada 19,927.7 -1.1% 3.3 6.0 1.4 0.7% DoD High Dividend -1.3% Semiconductor -1.2%
Mexico 53,393.4 0.5% 5.5 2.0 17.8 -1.0% Global Investment Grade -0.5% Growth -1.3% ESG -1.2%
Brazil 108,799.5 -1.0% 11.1 -3.9 5.0 -0.2% Global HY -0.4% Large -1.3% Innovation -0.6%
Argentina 341,669.3 0.3% 7.1 -2.5 235.7 0.3% Global Inflation-linked -0.3% Value -1.3% Clean Energy -0.4%
World -1.0% Global Treasury -0.2% Low vol -0.9% Metaverse -0.4%
DM -1.0% U.S. Treasury -0.2% Defensive -0.4% Cloud & Big Data 0.2%
EM -0.8% Thai Govt bond - 10yr -0.1% Commodities -0.4% Cybersecurity 0.8%
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ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ตลาดหุ้นยุโรป
• ตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวลง โดย Stoxx Europe 600 -1.8%, CAC-40 -1.7%, DAX -1.9% 

FTSE100 -1.7% หลังตลาดมีแรงกดดนัจาก 1) ความไม่ชัดเจนของการเจรจาเพดานหนี้ของ
สหรัฐฯ 2) ตัวเลขการผลิตยุโรปออกมาไม่ดี และผลส ารวจที่บ่งชี้ว่าความเชื่อมั่นทางธุรกิจ
ของเยอรมนีลดลงเกินคาดในเดือนพ.ค. 3) การปรับตัวลงของหุ้นกลุ่มสินค้าหรูหราที่ปรับตัว
ลงต่อเนื่อง 1.7% และหุ้นกลุ่มเปิดเมืองที่ปรับตัวลงหลังตลาดค่อนข้างกังวลกับโควิดระลอก
ใหม่ท่ีอาจจะเกิดขึน้

• โดยวานนี้ Bloomberg เผยโควิดเวฟใหม่ในประเทศจีนและคาดว่าจะพบการติดเชื้อไวรัสสูงสุด
ที่ประมาณ 65 ล้านคนต่อสัปดาห์จนถึงสิ้นเดือนมิถุนายนเนื่องจากการติดเชื้อจะเพ่ิมขึ้นเมื่อ
ภูมิคุ้มกันจากความเจ็บป่วยก่อนหน้านี้ลดลง โดยประเทศจีนยังเตรียมที่จะเปิดตัววัคซีนที่
ป้องกันโควิดสายพันธ์ XBB เพ่ิม 

• ขณะที่ในช่วงสั้นการรับมือของจีนอาจไม่ถึงขนาดปิดประเทศ แต่อาจมีมาตรการควบคุม
เข้มงวดขึ้นจากเดิม ซึ่งประเด็นนี้ก็อาจจะเร่งให้การฟื้นตัวของจีนช้ากว่าตลาดคาดไปอีก
ประกอบกับแรงกดดันจากอุปสงค์ในสหรัฐฯที่ลดลงจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัว ด้วยภาพเหล่านี้
จะยังคงกดดันและสง่ผลให้กลุ่มเปิดเมืองและกลุ่มบริโภคที่เกี่ยวข้องมีความผันผวนระยะสั้น แต่
อย่างไรก็ดีในระยะยาวเรายังคงมุมมองเดิมและยังคาดหวังต่อการฟื้นตัวของกลุ่มเปิดเมือง
และหุ้นจีนในช่วง 2H23 เช่นเดิม 

• ภาพรวมตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตัวลง โดยดัชนี DJIA -0.7%, S&P -0.7%, Nasdaq -0.6% หลังตลาด
ถูกกดดันจาก 1) ความไม่ชัดเจนของการเจรจาเพดานหน้ีของสหรัฐฯที่เรามองว่าก็จะยับงคงท าให้
ตลาดผันผวนไปจนกว่าจะเริ่มเห็นภาพที่ชัดเจน 2) ตัวเลขการผลิตยุโรปออกมาไม่ดี 3) มีรายงานโค
วิดเวฟใหม่ในจนีท่ีส่งผลให้หุ้นกลุ่ม Reopening ปรับตัวลงสวนทางกลุ่มวัคซนีในสหรัฐฯที่ปรับตัวขึ้น
ทิศทางเดียวกับกลุ่มในจีนหลังมีรายงานว่าก าลัง Approve วัคซีนต้านโควิดสายพันธ์ใหม่เช่นกัน

• ท าให้ตลาดไม่ได้ตอบสนองต่อรายงานธนาคารกลางสหรัฐฯที่ออกมาในช่วงวานนี้ โดย Key 
message ที่เราเห็น 1) เริ่มมีเสียงแตกในการขึ้นดอกเบี้ย โดยคณะกรรมการบางคนเริ่มมองความ
จ าเป็นในการเดินหน้าปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียมีน้อยลง โดยกรรมการหลายคนกล่าวว่าการปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ย 0.25% ในการประชุมเมื่อวันที่ 2-3 พ.ค.ที่ผ่านมาน้ัน อาจจะเป็นครั้งสุดท้าย 2) ยังคง
มองเรื่องเงินเฟ้อเป็นส่ิงที่ไม่แน่นอน 3) ประเด็น Debt Ceiling ยังเป็นความเสี่ยงหลัก 4) Fed 
คาดการณ์ว่าเศรษฐกิจจะชะลอตัวแบบ Mild Recession ในปีนี้

• ด้าน Snowflake (SNOW) เผยงบ 1Q23 ภาพรวมดีกว่าคาดและเติบโต ขณะที่ให้คาดการณ์ 2Q23 
ต ่ากว่าตลาดคาด และปรับลดคาดการณ์ FY24 ลงท าให้ตลาดตอบสนองในเชิงลบต่อคาดการณ์ท่ีไม่
ดีมากกว่างบที่ออกมาดีกว่าคาด โดยราคาหุ้น SNOW ช่วง After Hour -11%

• NVDA งบออกมาโตดีกว่าคาด พร้อมให้ Outlook ยอดขายท่ีมากกว่าตลาดคาดถึง 50% ท าให้หุ้น
ปรับตัวข้ึนกว่า 25% ในช่วง After Hours ขณะท่ีเทรนด์การเพ่ิมข้ึนของหุ้นเป็นไปในทิศทางเดียวกับงบ
ที่ออกมาดี และเรายังคงมุมมองบวกเหมือนเดิมต่องบท่ีออกมาเติบโตแกร่ง และได้ประโยชน์มากสุดใน
กลุ่ม AI อย่างไรก็ดีเรามองว่าแมคนิจูตในการปรับเพิ่มขึ้นเร็วและแรงมาก จนแนะระวังการไล่ตามราคา 
ซึ่งหากใครไม่ได้มีหุ้น NVDA เรามองว่าไม่มีความจ าเป็นต่อการไล่ราคาขนาดนัน้

สรุปสภาวะตลาดต่างประเทศ (พุธที่ 24 พ.ค.)
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ตลาดหุ้นฮ่องกง ตลาดหุ้นเวียดนาม 
• ตลาดหุ้นฮ่องกงปรับตัวลง 1.6% น าโดย Ping AN -2.7%, Meituan -1.7% ด้านกลุม่เปิด

เมืองปรับตัวลงกว่า 3.5% หลังตลาดค่อนข้างกังวลกับโควิดระลอกใหม่ที่อาจจะเกิดขึ้น 
โดยวานนี้ Bloomberg เผยโควิดเวฟใหม่ในประเทศจีนและคาดว่าจะพบการติดเชื้อไวรัส
สูงสุดที่ประมาณ 65 ล้านคนต่อสัปดาห์จนถึงสิ้นเดือนมิถุนายนเนื่องจากภูมิคุ้มกันในช่วง
ก่อนหน้านี้ลดลง โดยประเทศจีนยังเตรียมท่ีจะเปิดตัววัคซีนที่ป้องกันโควิดสายพันธ์ XBB 
เพิ่ม  ขณะที่ในช่วงสั้นการรับมือของจีนอาจไม่ถึงขนาดปิดประเทศ แต่อาจมีมาตรการ
ควบคุมเข้มงวดขึ้นจากเดิม ซึ่งประเด็นนี้ก็อาจจะเร่งให้การฟื้นตัวของจีนช้ากว่าตลาดคาด
ได้

• XPENG เผยงบต ่ากว่าคาด โดยผลขาดทุนใน 1Q23 เพิ่มขึ้นจากปีก่อนแตะระดับ 2.34 
พันล้านหยวน ทั้งน้ียังให้คาดการณ์ 2Q23 ต ่ากว่าคาด โดยคาดว่าการส่งมอบรถยนต์จะ
อยู่ที่ 21,000 ถึง 22,000 คัน ซึ่งลดลงประมาณ 36.1%YoY ถึง 39%YoY ขณะที่มอง
รายได้รวมจะลดลง 36.8%YoY-39.5%YoY ด้วยภาพการปรับประมาณการณ์ลง และแรง
กดดันจาก 1) การแข่งขันในอุตฯที่เพิ่มข้ึน โดยเฉพาะราคาขายที่ลดลงกดดันการขยายตัว
ของมาร์จิ้น 2) อุปสงค์ที่ชะลอตัวลงจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัว ท าให้เรายังคงแนะหลีกเลี่ยง
กลุ่ม EV ไปก่อนและอาจมองที่กลุ่มต้นน ้าของ EV อย่างแบตเตอร่ี CATL และไฮโดรเจน 
Linde แทน

• ตลาดหุ้นเวียดนามปรับตัวลง -0.4% กดดันโดย STB -2% HPG -1.8% ถึงแม้ธนาคาร
กลางเวียดนาม (SBV) ปรับลดดอกเบี้ยนโยบายลงอีก 50bps ในทิศทางเดียวกับที่
ตลาดคาด

• SBV มีมติปรับลดดอกเบี้ยเหล่านี้ลง 50bps 1) อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (refinancing 
rate) อยู่ที่ 5% 2) Overnight interbank rate อยู่ที่ 5% 3) ดอกเบี้ยเงินฝากระยะเวลา 
1-6 เดือนอยู่ที่ 5% ซึ่งนับเป็นการปรับลดดอกเบี้ยครั้งที่สามต่อเนื่องจากการปรับ
ลดลงในช่วงเดือนมี.ค และ เม.ย และเป็นการปรับลงตามทิศทางที่ทางการร้องขอไว้
ในช่วงอาทิตย์ก่อน

• เรามองบวกต่อการปรับลดครั้งนี้เนื่องจากมองจะช่วยกระตุ้นการเติบโตและเพิ่มสภาพ
คล่องที่เป็นแรงกดดันในตลาดเวียดนามได้เพื่อให้บรรลุเป้าหมายการเตบิโตของ
เศรษฐกิจที่ระดับ 6.5% หลังในช่วง 1Q23 ที่ผ่านมาตัวเลขเศรษฐกิจเวียดนามค่อนข้าง
น่ากังวลและน้อยกว่าตลาดคาดอย่างมีนัยยะส าคัญ 

สรุปสภาวะตลาดต่างประเทศ (พุธที่ 24 พ.ค.)

Source: Bloomberg, InnovestX
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ซื้อตราสารหนี้และกลุ่มเทคโนโลย.ี..ขายตลาด EM และจีนที่ฟื้นตัวช้า

กระแสเงินในวันที่ 23 พ.ค. 2023 1) กระแสเงินไหลเข้าตราสารหนี้ โดยเฉพาะตราสารหนี้คุณภาพดีและตราสารหนี้ระยะยาวทั้งนี้มองเป็นการป้องกันความเสี่ยงจากเรื่องการขยายเพดานหนี้ 
ในขณะที่ยังขายตราสารหนี้ระยะสั้นและตราสารหนี้ป้องกันเงินเฟ้อ 2) มีแรงซื้อในหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีทั้งนี้จากความคาดหวังในการฟื้นตัว 3) มีแรงซื้อในหุ้น Healthcare และ Consumer Staples 
และมีแรงเก็งก าไรในหุ้นขนาดเล็กและกลุ่มพลังงาน 4) เริ่มเห็นเงินไหลออกกลุ่ม EM และตลาดจีนมองเป็นความกังวลต่อภาพเศรษฐกิจที่ฟื้นตัวช้ากว่าคาด 5) กลุ่มการเงินและสินค้า
อุตสาหกรรมมีเงินไหลออกสะท้อนความกังวลเกี่ยวกับภาพเศรษฐกิจชะลอตัว 6) เริ่มเห็นแรงขายท าก าไรในตลาดหุ้นญี่ปุ่นหลังจากที่ดัชนีปรับขึ้นอย่างโดดเด่นก่อนหน้านี้
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ปัจจัยความเสี่ยงที่ต้องติดตาม

• Russia-Ukraine ไม่มีพัฒนาการเชิงบวก แต่ในช่วงหลังข่าวการตอบโต้กันระหว่างรัสเซียและยูเครนลดลง แต่ความเสี่ยงความขัดแย้งระหว่างจีนและสหรัฐเพิ่มขึ้นอย่างมาก
• ราคาถ่านหินในยุโรปลดลง 3.7% ราคาก๊าซธรรมชาติลดลง 5.4% เป็นความกังวลต่อกิจกรรมเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลงและมองว่าความผันผวนยังอยู่ในระดับที่สูงเพราะประเด็นรัสเซียและยูเครน

ยังไม่จบก็ยังจะสร้างความเสี่ยงด้านวิกฤติพลังงานในยุโรปอยู่ต่อไป แต่ส่วน Upside ถูกกดดันจากความเสี่ยงด้านเศรษฐกิจ ส่วนค่าระวางเรือในแม่น ้าไรน์ทรงตัว 
• Credit Spread ของ IG ทั่วโลกลดลง 1bps ส่วน HY ปรับตัวเพิ่มขึ้น 5bps ทั้งนี้ไม่มีข่าวลบใหม่แม้ว่าแรงกดดันจากตัวเลขเศรษฐกิจในภาพรวมที่ค่อนข้างอ่อนแอ ในขณะที่ CDS ปรับขึ้น

เล็กน้อย 1%-2% DoD ตามความกังวลเรื่องการขยายเพดานหนี้ของสหรัฐที่ยังไม่ได้ข้อสรุป
• ภาพรวมยังคงผันผวน กลุ่ม Reopening ในจีนปรับตัวลดลง 3.4% โดยทุกกลุ่มปรับตัวลง หลังจากที่มีรายงานว่าจีนมีการระบาดของ COVID-19 รอบใหม่ที่มีผู้ติดเชื้อกว่า 65 ล้านคนใน

สัปดาห์ที่ผ่านมา ซึ่งก็ไปสอดคล้องกับภาพของสินค้าหรูหราของยุโรปที่ปรับตัวลดลงแรง ซึ่งอาจจะต้องระมัดระวังในการลงทุน แม้ว่าจะไม่มีการกลับไปปิดประเทศแต่อาจจะมีมาตรการควบคุม
เพ่ิมเติมซึ่งอาจจะสร้างผลกระทบเชิงลบในระยะสั้นให้กับกลุ่ม Reopening ทั่วโลก



ใจความส าคัญของการประชุม FED...ส่งสัญญาณอย่างไร?
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• ใจความส าคัญของผลการประชุมธนาคารกลางสหรัฐในเดือน พ.ค. ประกอบไป
ด้วย 1) มีเสียงแตกในการขึ้นดอกเบี้ยเพื่อต่อสู่เงินเฟ้อ โดยมีคณะกรรมการ
บางส่วนเห็นให้หยุดการขึ้นดอกเบี้ยหรือชะลอการขึ้นดอกเบี้ยในเดือน มิ.ย. ให้รอ
ข้อมูลเพิ่มเติม 2) ยังคงให้ความส าคัญกับเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูง รวมถึงปัญหา
ภาคธนาคาร 3) หลายท่านค่อนข้างกังวลกับปัญหาการขยายเพดานหนี้ที่จะส่งผล
กับเศรษฐกิจอย่างมาก และอาจจะต้องเตรียมสภาพคล่องเพื่อรับมือกับความเสี่ยง
ที่จะเพิ่มขึ้น 4) ยังคงมุมมองว่าเศรษฐกิจสหรัฐจะเป็น Mild Recession

• เรามองว่าท่าทีของธนาคารกลางสหรัฐต่อแนวโน้มดอกเบี้ยนั้นไม่ส่งผลกระทบกับ
ตลาดมากนักเพราะตลาดรับรู้ไปแล้ว 

• ในขณะที่เรามองว่าตลาดให้ความส าคัญกับการขยายเพดานหนี้ของสหรัฐที่ยังไม่มี
ข้อสรุป นักลงทุนต้องการ Yield ที่เพิ่มขึ้นส าหรับพันธบัตรรัฐบาลที่จะหมดอายุ
ในช่วงเดือน มิ.ย. โดย Yield มีการปรับเพิ่มขึ้นอยู่ที่ 6-7%

• เรามองว่าปัญหาการขยายเพดานหนี้ของสหรัฐยังกดดันตลาดจนกว่าจะหา
ข้อสรุปได้ หากไม่สามารถหาข้อยุติได้ทันแนะน าให้ซื้อทองค า ค่าเงินเยนและหุ้นเชิง
รับที่มีพื้นฐานดี

Source: Company Report, Bloomberg

7.07
6.83

6.19

2

3

4

5

6

7

8

13
-A

pr
-2

3

15
-A

pr
-2

3

17
-A

pr
-2

3

19
-A

pr
-2

3

21
-A

pr
-2

3

23
-A

pr
-2

3

25
-A

pr
-2

3

27
-A

pr
-2

3

29
-A

pr
-2

3

1-
Ma

y-
23

3-
Ma

y-
23

5-
Ma

y-
23

7-
Ma

y-
23

9-
Ma

y-
23

11
-M

ay
-2

3

13
-M

ay
-2

3

15
-M

ay
-2

3

17
-M

ay
-2

3

19
-M

ay
-2

3

21
-M

ay
-2

3

23
-M

ay
-2

3

25
-M

ay
-2

3

Investors demanded higher premiums on T-bills that mature when US is seen most 
at risk of default

Maturing May 25 Maturing June 6th Maturing June 1st Maturing May 30th Maturing June 15th



Nvidia งบดีกว่าที่คาดมาก...ได้รับการสนับสนุนจาก AI
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• ผลประกอบการใน 1QFY24 ของ Nvidia ออกมาดีกว่าที่คาด 11% โดย
รายได้ดีกว่าคาดในทุกธุรกิจไม่ว่าจะเป็น Data Center (+14% YoY), ธุรกิจ
เกมส์ (-38% YoY), ธุรกิจกราฟฟิค (-53% YoY) 

• เห็นสัญญาณของการฟื้นตัวโดยรายได้เพิ่มขึ้น 19% QoQ และก าไรเพิ่มขึ้น 
25% YoY แต่ยังลดลงจากปีก่อน 13% และ 21% ตามล าดับซึ่งดีกว่าภาพ
ของอุตสาหกรรมที่ 1Q23 ยังไม่เห็นการฟื้นตัวที่ชัดเจนเท่ากับ Nvidia ทั้งนี้
มองเป็นการได้รับประโยชน์จากอุปสงค์ของชิปที่เกี่ยวข้องกับ AI ที่เพิ่มขึ้น

• นอกจากนั้นแนวโน้มของ Nvidia ใน 2QFY24 ออกมาดีกว่าที่คาด โดย
รายได้จะอยู่ที่ US$11b มากกว่าที่คาดการณ์ที่ US$7.2b หรอืเพิ่มขึ้น 53% 
QoQ และ 64% YoY ด้วย Gross Margin ที่ 70% สูงสุดเป็นประวัติการณ์ 
ท าให้มองว่าตลาดมีแนวโน้มตอบสนองในทิศทางเชิงบวก

• แต่อย่างไรก็ดีธุรกิจอื่นก็ยังไม่ได้มีภาพที่ชัดเจนมากนัก ราคาที่ปรับตัวเพิ่ม
ขึ้นมาเรามองว่า Nvidia เป็นบริษัทที่ดีและมีการเติบโตสูง แต่ด้วยราคาที่
ปรับตัวขึ้นแรงอาจจะแนะน าให้รอซื้อเมื่อราคาอ่อนตัวไม่ไล่ราคาส าหรับนัก
ลงทุนที่ยังไม่มีหุ้น ส าหรับนักลงทุนทีม่ีหุน้อยู่แล้วอาจจะถือต่อส าหรับการ
ลงทุนระยะยาวหรือขายท าก าไรเล่นรอบ หรืออาจจะพิจารณาไปยัง AMD 
หรือ TSMC ที่ได้ประโยชน์เช่นกัน

Source: Company Report, Bloomberg



งบ Snowflake 
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• Snowflake (SNOW) เผยงบ 1Q23 ภาพรวมดีกว่าคาด โดยรายได้เพิ่มขึ้นมากกว่าคาด 
48%YoY อยู่ที่ $623.6mn ส่วนก าไรต่อหุ้นมากกว่าคาดเช่นกัน โดยอยู่ที่ 15 เซนต์ต่อหุ้นเมื่อ
เทียบกับที่ไม่มีผลก าไรในปีก่อนหน้า

• ขณะที่ให้คาดการณ์ 2Q23 ต ่ากว่าตลาดคาด โดยบริษัทคาดว่ารายรับจากผลิตภัณฑ์จะอยู่
ในช่วง $620mn-$625mn เเทียบกับตลาดคาดที่ $647.1mn ส าหรับ FY24 บริษัทปรับลด
คาดการณ์การเติบโตของรายได้จากผลิตภัณฑ์ลงเหลือ 34% จากท่ีคาดการณ์ไว้ก่อนหน้านี้ว่า
จะเติบโต 44% - 45% 

• เรามองภาพรวมผลประกอบการดีกว่าคาดแต่แนวโน้มรายได้ที่บริษัทให้น้อยกว่าตลาดคาด ท า
ให้ตลาดตอบสนองในเชิงลบต่อคาดการณ์ที่ไม่ดี โดยราคาหุ้น SNOW ช่วง After Hour -11%
ขณะที่บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่าย Tools วิเคราะห์และจัดการข้อมูลที่ท างานบนแพลตฟอร์ม
การประมวลผลแบบคลาวด์ เช่น Amazon Web Services ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของ Amazon 
เนื่องจากรูปแบบธุรกิจของ Snowflake เป็นแบบการบริโภคมากกว่าการสมัครสมาชิก จึงมี
ความเป็นไปได้ที่ตลาดจะรีแอคในเชิงลบและแสดงความกังวลเกี่ยวกับอุปสงค์ท่ีลดลงของสหรัฐฯ 
ประกอบกับภาพ Tools ที่อิงกับพวกคลาวด์ของ MSFT และ GOOGL ที่ให้แนวโน้มออกมาไม่ดีใน
ก่อนหน้านี้ ก็ไม่น่าแปลกใจท่ี SNOW จะออกมาในทิศทางเดียวกัน 

• ในช่วงสั้นด้วยภาพกลุ่มธุรกิจลดการใช้จ่ายส่วนนี้ลง ท าให้ Sentiment ในกลุ่มช่วงน้ีผันผวน 
บางบริษัทหุ้นปรับขึ้น บางบริษัทหุ้นปรับลง ส่วนในจีน การแข่งขันในกลุ่มธุรกิจยังคงเพิ่มข้ึนจาก
การลดราคาของ Alibaba และ Tencent อย่างไรก็ดีในระยะยาวเรายังคงเชื่อในการเติบโตของ
กลุ่มคลาวด์เหมือนเติม ด้วยภาพนี้ท าให้เรามองว่าราคาท่ีปรับตัวลงมาเป็นจังหวะในการเข้า
ลงทุน โดยอาจรอภาพแรงกดดันคลี่คลายหรือภาพเศรษฐกิจเริ่มฟื้นก่อน

Source: Company Report, Bloomberg



XPENG งบค่อนข้างอ่อนแอจากการแข่งขันที่เพิ่มขึ้น

12

• ผลประกอบการ XPENG ผู้ผลิตรถยนต์ไฟฟ้าของจีนออกมาต ่ากว่าที่คาด โดยที่
บริษัทมีผลคาดทุนมากกว่าที่คาดกับอัตราการท าก าไรขั้นต้นจากการผลิตรถยนต์
ไฟฟ้าติดลบท่ามกลางการสนับสนุนของจีนที่ลดลงและการแข่งขันที่สูงขึ้น ซึ่งท าให้
การเติบโตในปีนี้ออกมาต ่ากว่าที่คาดและอาจจะยังไม่สามารถท าก าไรได้ในปีนี้อย่าง
ที่คาดการณ์ไว้ก่อนหน้านี้

• รายได้จากการขายรถยนต์ลดลง 25% QoQ และ 50% YoY ผลขาดทุนเพิ่มขึ้นจาก
ปีก่อน 38% แต่ยังใกล้เคียงกับไตรมาสก่อนหน้า

• การให้แนวโน้มของบริษัทพบว่าการส่งมอบรถยนต์ใน 2Q23 นั้นจะยังลดลง 36-
39% YoY ซึ่งเป็นไปในทิศทางเดียวกับรายได้ที่คาดว่าจะลดลง 37-40% YoY ด้วย
สัญญาณแนวโน้มในรูปแบบนี้ยังบ่งชี้ว่าบริษัทยังไม่สามารถท าก าไรได้และอาจจะยัง
ถูกกดดันจากการแข่งขันที่เพิ่มขึ้นด้วย

• การแข่งขันด้านราคาและการใช้งบประมาณด้านการตลาดนั้นยังกดดันตลาดแม้ว่า
ต้นทุนแบตเตอรี่ลดลงและการออกรถยนต์ P7i และ G6 ใน 2H23

• เรายังมองว่าการแข่งขันที่สูงลารลดราคาของ Tesla จะยังกดดันผู้ผลิตรถยนต์
ไฟฟ้าไปอีกระยะหนึ่ง เราจึงแนะน าหลีกเลี่ยงผู้ผลิตรถยนต์ไฟฟ้าไป 1-2 ไตรมาส
ประเมินผลกระทบจากการแข่งขัน

Source: Company Report, Bloomberg
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• วานนี้ Bloomberg เผยโควิดเวฟใหม่ในประเทศจีนและคาดว่าจะพบการติดเชื้อไวรัสสูงสุดที่
ประมาณ 65 ล้านคนต่อสัปดาห์จนถึงสิ้นเดือนมิถุนายนเนื่องจากการติดเชื้อจะเพิ่มขึ้นเมื่อ
ภูมิคุ้มกันจากความเจ็บป่วยก่อนหน้านี้ลดลง โดยประเทศจีนยังเตรียมที่จะเปิดตัววัคซีนที่
ป้องกันโควิดสายพันธ์ XBB เพิ่ม

• ด้วยภาพนี้ท าให้ตลาดค่อนข้างกังวลกับโควิดระลอกใหม่ที่อาจจะเกิดขึ้นส่งผลให้หุ้นกลุ่ม 
Reopening จีนปรับตัวลง 3.5% ขณะที่กลุ่มสินค้าหรูหราในยุโรปปรับตัวลง 1.7% โดยหุ้น
แบรนด์หรูหรา Prada และผู้ให้บริการคาสิโนมาเก๊า Sands China Ltd. ลดลงมากถึง 6% 
ในตลาดฮ่องกง ส่วนกลุ่มวัคซีนในจีนและสหรัฐฯ ปรับขึ้นสวนทาง

• ขณะที่ในช่วงสั้นการรับมือของจีนอาจไม่ถึงขนาดปิดประเทศ แต่อาจมีมาตรการควบคุม
เข้มงวดขึ้นจากเดิม ซึ่งประเด็นนี้ก็อาจจะเร่งให้การฟื้นตัวของจีนช้ากว่าตลาดคาดไปอีก
ประกอบกับแรงกดดันจากอุปสงค์ในสหรัฐฯที่ลดลงจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัว ด้วยภาพ
เหล่านี้จะยังคงกดดันและส่งผลให้กลุ่มเปิดเมืองและกลุ่มบริโภคที่เกี่ยวข้องมีความผันผวน
ระยะสั้น แต่อย่างไรก็ดีในระยะยาวเรายังคงมุมมองเดิมและยังคาดหวังต่อการฟื้นตัวของ
กลุ่มเปิดเมืองและหุ้นจีนในช่วง 2H23 เช่นเดิม 

Source: Company Report, Bloomberg
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ข้อมูลหุ้นที่เกี่ยวข้องในฉบับนี้

ค าแนะน า Bloomberg Target Price Morningstar Target Price

Taiwan Semiconductor Manufacturing มองได้รับประโยชน์จาก AI เช่นเดียวกันกับกลุ่ม NVDA และ AMD ประกอบกับราคาปรับตัวขึ้นไม่แรงเท่า NVDA 111.9 139.0

Workday Inc เก็งก าไรจากผลประกอบการที่คาดว่าจะออกมาดีทิศทางเดียวกับกลุ่มซฮฟต์แวร์และคาดหวังการฟื้นตัวใน 2H23 216.0 229.0

Source: Bloomberg, Morningstar, InnovestX

Current price Beta Analyst Average Upside QTD MTD
(Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY23F FY23F FY23F FY23F Net D/E แนวรับ แนวต้าน

NVIDIA Corp USD 305 1.7 4.5 317 4% 10.1% 9.9% 0.3 50.7 22.2 0.1 -0.1 266.0 317.3
Snowflake Inc USD 177 1.5 4.2 187 6% 19.6% 14.8% 23% 167.9 10.2 0.0 -0.7 139.3 189.3
Microsoft Corp USD 314 1.1 4.7 335 7% 2.1% 8.9% 15% 28.6 8.5 1.0 -0.2 301.0 320.3
Alphabet Inc USD 121 1.1 4.8 130 8% 12.6% 16.6% 21% 17.7 4.6 0.0 -0.3 99.4 128.1
Tesla Inc USD 183 1.6 3.6 192 5% 11.3% -11.8% 22% 38.0 8.5 0.0 -0.4 153.6 187.4
Advanced Micro Devices Inc USD 108 1.5 4.3 100 -7% 21.1% 10.5% 23% 27.0 3.0 0.0 -0.1 80.7 112.8
Taiwan Semiconductor Manufactu USD 90 1.0 4.7 112 24% 6.9% -3.1% 15% 14.2 3.4 2.5 -0.2 79.6 93.2
XPeng Inc HKD 32 1.6 4.2 44 39% -27.1% -16.8% 0.5 NA 2.3 0.0 -0.6 34.4 41.3
PRADA SpA HKD 50 0.9 4.1 68 36% -9.6% 14.1% 13% 21.4 3.7 3.1 0.4 53.9 60.6
Sands China Ltd HKD 24 1.5 4.7 35 46% -11.5% -6.8% 20% 12.9 11.6 4.9 NA 24.8 28.3

กรอบราคาจากมุมมองด้านเทคนิคDiv YieldGrowth P/E P/B
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Disclaimer

ข้อมูลในรายงานนี้เป็นข้อมูลที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยทั่วไป และเป็นข้อมูลที่เชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นที่ปรากฏอยู่ใน
รายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัท และเป็นความคิดเห็น ณ วันท่ีที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้สาธารณชน หรือนักลงทุนทราบ รายงานนี้จัดท าขึ้นเพื่ อเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน า
ข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆ ไปใช้ในทุกกรณี ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในเครือของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กับบริษัทใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้

บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (“INVX”)  เป็นบริษัทย่อยที่บริษัท เอสซบีี เอกซ์ จ ากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นบริษัทย่อยที่เอสซีบี เอกซ์ เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเกี่ยวข้องกับธนาคารฯ มี
วัตถุประสงค์เพื่อใช้ในการเปรียบเทียบเท่านั้น 

เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX) ซึ่งมีบริษัท เอสซบีี เอกซ์ จ ากัด (มหาชน) (“เอสซบีี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่เอสซีบี เอกซ์ เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ เป็นที่ปรึกษาทางการเงินส าหรับธุรกรรม
ใด ๆ ของบริษัท เอสซีจี เคมิคอลส์ จ ากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอื่นที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพื่อใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ 
หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซือ้หรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้
หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรองถึงความ
ถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จ ากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่เอสซีบี เอกซ์ เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่  เป็นที่ปรึกษาทางการเงินส าหรับ
ธุรกรรมใด ๆ ของ บริษัท บิ๊กซี รีเทล คอร์ปอเรชั่น (มหาชน) (“BRC”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัท เบอร์ลี่ ยุคเกอร์ จ ากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอื่นที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพื่อใช้เป็นข้อมูลทั่วไป
เท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลั กทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม 
ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่ จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่ นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลใน
เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

การซื้อขายฟิวเจอร์สและออปชั่น (Futures and Options) มีความเสี่ยงสูงที่อาจก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ทั้งนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟิวเจอร์ สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน 
ตลอดจนความเสี่ยงที่ท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป็นไปได้ที่ท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเสี่ยงทั้งหมดที่อาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟิวเจอร์สและออปชั่น และท่านควรตัดสินใจลงทุนด้วยตนเอง และ/หรือ ในกรณีที่มีข้อสงสัย ท่าน
ควรขอค าแนะน าจากที่ปรึกษาทางการลงทุน

เอกสารฉบับนี้จัดส่งให้กับเฉพาะบุคคลที่ก าหนด (intended recipient) เท่านั้น และห้ามมิให้ผู้ ใดน าข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ไปท าซ ้า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย คัดลอก น าออกแสดง หรือน าไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการใด ๆ โดยไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป็นการ
ล่วงหน้า

©สงวนลิขสิทธิ์ 2565 บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด
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CG Rating 2022 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ADVANC, AF, AH, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, APURE, ARIP, ASP, ASW, AUCT, AWC, AYUD, BAFS, BAM;BANPU, BAY, BBIK, BBL, BCP, BCPG, BDMS, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BIZ, BKI, BOL, BPP, BRR, BTS, BTW, BWG,
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHO, CIMBT, CK, CKP, CM, CNT, COLOR, COM7, COMAN, COTTO, CPALL, CPF, CPI, CPN, CRC, CSS, DDD, DELTA, DEMCO, DOHOME, DRT, DTAC, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EE, EGCO, EPG, ETC, ETE, FN, FNS, FPI, FPT, FSMART, FVC, GC, GEL, GFPT,
GGC, GLAND, GLOBAL, GPI, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INTUCH, IP, IRC, IRPC, ITEL, IVL, JTS, JWD, K, KBANK, KCE, KEX, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, LALIN, LANNA, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, MACO, MAJOR,
MAKRO, MALEE, MBK, MC, MCOT, METCO, MFEC, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MVP, NCL, NEP, NER, NKI, NOBLE, NSI, NVD, NYT, OISHI, OR, ORI, OSP, OTO, PAP, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PLANB, PLANET, PLAT, PORT, PPS, PR9, PREB, PRG, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT,
PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RS, S, S&J, SAAM, SABINA, SAMART, SAMTEL, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SGF, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SMPC, SNC, SONIC, SORKON, SPALI, SPI, SPRC,
SPVI, SSC, SSSC, SST, STA, STEC;STGT, STI, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI, SYMC, SYNTEC, TACC, TASCO*;TCAP, TEAMG;TFMAMA, THANA, THANI, THCOM, THG*;THIP, THRE, THREL, TIPCO, TISCO, TK, TKN, TKS, TKT, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TOA, TOP, TPBI, TQM, TRC, TRUE*;TSC, TSR,
TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVI, TVO, TWPC, U, UAC, UBIS, UPOIC, UV, VCOM, VGI, VIH, WACOAL, WAVE, WHA, WHAUP, WICE, WINNER, XPG, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, 7UP, ABICO, ABM, ACE, ACG, ADB, ADD, AEONTS, AGE, AHC, AIE, AIT, ALUCON, AMANAH, AMR, APCO, APCS, AQUA, ARIN, ARROW, AS, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASN, ATP30, B, BA, BC, BCH, BE8, BEC, SCAP, BH, BIG, BJC, BJCHI, BLA, BR, BRI, BROOK, BSM, BYD,
CBG, CEN, CHARAN, CHAYO, CHG, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CITY, CIVIL, CMC, CPL, CPW, CRANE, CRD, CSC, CSP, CV, CWT, DCC, DHOUSE, DITTO, DMT, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EFORL, ERW, ESSO, ESTAR, FE, FLOYD, FORTH, FSS, FTE, GBX, GCAP, GENCO, GJS, GTB, GYT, HEALTH,
HPT, HTC, HUMAN, HYDRO, ICN, IFS, IIG, IMH, INET, INGRS, INSET, INSURE, IRCP, IT, ITD, J, JAS, JCK, JCKH, JMT, JR, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KOOL, KTIS, KUMWEL, KUN, KWC, KWM, L&E, LDC, LEO, LH, LHK, M, MATCH, MBAX, MEGA, META, MFC, MGT, MICRO, MILL, MITSIB, MK,
MODERN*, MTI, NBC, NCAP, NCH, NDR, NETBAY, NEX, NINE, NATION, NNCL, NOVA, NPK, NRF, NTV, NUSA, NWR, OCC, OGC, ONEE, PACO, PATO, PB, PICO, PIMO, PIN, PJW, PL, PLE, PM, PMTA, PPP, PPPM, PRAPAT, PRECHA, PRIME, PRIN, PRINC, PROEN, PROS, PROUD, PSG, PSTC, PT,
PTC, QLT, RCL, RICHY, RJH, ROJNA, RPC, RT, RWI, S11, SA, SABUY, SAK, SALEE, SAMCO, SANKO, SAPPE, SAWAD, SCI, SCP, SE, SECURE, SFLEX, SFP, SFT, SGP, SIAM, SINGER, SKE, SKN, SKR, SKY, SLP, SMART, SMD, SMIT, SMT, SNNP, SNP, SO, SPA, SPC, SPCG, SR, SRICHA, SSF, SSP,
STANLY, STC, STPI, SUC, SVOA, SVT, SWC, SYNEX, TAE, TAKUNI, TCC, TCMC, TFG, TFI, TFM, TGH, TIDLOR, TIGER, TIPH, TITLE, TM, TMC, TMD, TMI, TNL, TNP, TNR, TOG, TPA, TPAC, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPLAS, TPS, TQR, TRITN, TRT, TRU, TRV, TSE, TVT, TWP, UBE, UEC, UKEM, UMI,
UOBKH, UP, UPF, UTP, VIBHA, VL, VPO, VRANDA, WGE, WIIK, WIN, WINMED, WORK, WP, XO, YUASA, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
A, A5, AI, ALL, ALPHAX, AMC, APP, AQ, AU, B52, BEAUTY, BGT, BLAND, BM, BROCK, BSBM, BTNC, CAZ, CCP, CGD, CMAN, CMO, CMR;CPANEL, CPT, CSR, CTW, D, DCON, EKH, EMC, EP, EVER, F&D, FMT, GIFT, GLOCON, GLORY, GREEN, GSC, HL, HTECH, IHL, INOX, JAK, JMART,
JSP;JUBILE, KASET, KCM, KWI, KYE, LEE, LPH, MATI, M-CHAI, MCS, MDX, MENA, MJD, MORE, MPIC, MUD, NC, NEWS, NFC, NSL, NV, PAF, PEACE, PF, PK, PPM, PRAKIT, PTL, RAM, ROCK, RP, RPH, RSP, SIMAT, SISB, SK, SOLAR, SPACK, SPG, SQ, STARK, STECH, SUPER, SVH, PTECH,
TC;TCCC, TCJ, TEAM, THE, THMUI, TKC;TNH, TNPC, TOPP, TPCH, TPOLY, TRUBB, TTI, TYCN, UMS, UNIQ;UPA, UREKA, VARO, W, WFX, WPH, YGG
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 2021 to 27 October 2022) is publicized.
* บริษัทหรอืกรรมการหรือผู้บริหารของบริษทัท่ีมีข่าวด้านการก ากับดูแลกิจการ เช่น การกระท าผิดเกี่ยวกับหลักทรัพย์ การทุจริต คอรร์ัปชัน เป็นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบดว้ย

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ไดร้ับการรับรอง)
2S, 7UP, ADVANC, AF, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BKI, BLA, BPP, BROOK, BRR, BSBM, BTS, BWG, CEN, CENTEL, CFRESH,
CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, COTTO, CPALL, CPF, CPI, CPL, CPN, CRC, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EP, EPG, ERW, ESTAR, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSS, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS,
GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRC, IRPC, ITEL, IVL, JKN, JR, K, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCE, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, KWI, L&E, LANNA, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR,
MAKRO, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NCAP, NEP, NKI, NOBLE, NOK, NRF, NWR, OCC, OGC, ORI, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS,
PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RML, RS, RWI, S&J, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SGP, SINGER,
SIRI, SITHAI, SKR, SMIT, SMK, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TFG, TFI, TFMAMA, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO,
TISCO, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPP, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVI, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, UPF, UV, VCOM, VGI, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE,
WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ)์
AAI, AH, ASW, BBGI, CBG, CI, CPW, CV, DMT, DOHOME, EKH, EVER, FLOYD, GLOBAL, GREEN, ICN, ITC, J, JAS, JMART, JMT, JTS, LEO, LH, MEGA, MENA, MODERN, NER, OR, OSP, OTO, PRIME, PRTR, RBF, RT, SA, SANKO, SFLEX, SIS, SUPER, SVOA, SVT, TEGH, TGE, TIPH, TKN, TMI,
TPLAS, VARO, W, WIN, WPH
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACE, ACG, ADB, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALL, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMARIN, AMC, AMR, ANAN, AOT, APCO, APEX, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN,
ATP30, AU, AUCT, AURA, B52, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BLAND, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BRI, BROCK, BSM, BTG, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CAZ, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHARAN, CHASE, CHAYO, CHG, CHIC,
CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DEXON, DHOUSE, DITTO, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EMC, ESSO, F&D, FANCY, FE, FMT, FN, FORTH,
FTI, FVC, GABLE, GENCO, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, IFEC, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, JAK, JCK, JCKH, JCT, JDF, JSP, JUBILE, KAMART, KC, KCC, KCM, KDH,
KEX, KGEN, KIAT, KISS, KJL, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWM, KYE, LALIN, LDC, LEE, LIT, LOXLEY, LPH, LST, MACO, MANRIN, MASTER, MATI, MAX, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, METCO, MGC, MGT, MICRO, MIDA, MITSIB, MJD, MK, ML, MORE, MOSHI, MPIC,
MTW, MUD, MVP, NATION, NC, NCH, NCL, NDR, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, OISHI, ONEE, PACE, PACO, PAF, PCC, PEACE, PERM, PF, PICO, PIN, PJW, PLE, PLT, PLUS, PMTA, POLAR, POLY, POMPUI, PORT, POST,
PPM, PQS, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PRO, PROEN, PROUD, PSG, PTC, PTL, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAWAD, SAWANG, SBNEXT, SCAP, SCI, SCP,
SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SENX, SFP, SFT, SGC, SGF, SHANG, SHR, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SJWD, SK, SKE, SKN, SKY, SLM, SLP, SM, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPVI, SQ, SR, SSC, SSS, STANLY, STARK, STC, STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, SUC,
SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAPAC, TC, TCC, TCCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THL, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPAC, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPOLY, TPS, TQM, TQR,
TR, TRC, TRITN, TRUBB, TRV, TSE, TSF, TTI, TTT, TTW, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, VIBHA, VL, VNG, VPO, VRANDA, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, XPG, YGG, YONG
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of April 17, 2023) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies
certified by CAC.


