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สัปดาห์น้ีตลาดปรับตัวลดลงจาก (1) ความกังวลการผิดนัดช าระหนี้ที่เพิ่มขึ้น หลัง Fitch ปรับลดมุมมองอันดับความน่าเชื่อถือของพันธบัตรสหรัฐ ขณะที่ผลตอบแทนของตั๋วเงินคลังระยะสั้นที่ครบก าหนด
ช่วงวันท่ี 1 มิ.ย. ปรับสูงขึ้นถึง 7% ขณะที่พันธบัตรระยะสั้นอื่น ๆ เช่น 3 เดือนปรับขึ้นมาอยู่ที่ 5.4% ท าให้ความตึงตัวทางการเงินเพิ่มขึ้น ผลจากเข้าใกล้เส้นตายการผิดนัดช าระหนี้ในวันที่ 1 มิ.ย.ขณะที่การ
เจรจาระหว่าง ปธน. ไบเดน และเควิน แมคคาร์ธี ประธานสภาผู้แทนฯ ยังไม่มีความคืบหน้าแม้ทั้งสองฝ่ายจะแสดงความเห็นเชิงบวกต่อการเจรจา โดยทางฝั่งส .ส.พรรค Republican ไม่เห็นกับข้อเสนอของไบ
เดนที่จะขึ้นภาษีจากผู้มั่งคั่งเพิ่ม แต่ต้องการให้มีการลดรายจ่าย โดยเฉพาะด้านสวัสดิการสาธารณะลง (2) ตัวเลขเศรษฐกิจยังคงร้อนแรง ขณะที่เงินเฟ้อยังสูงแม้ลดลง โดย Flash Composite PMI ประเทศ
ส าคัญยังคงอยู่ระดับสูง โดยของสหรัฐสูงสุดในรอบ 13 เดือนที่ 54.5 จุด ขณะที่ดัชนีของประเทศใหญ่อื่น ๆ เช่น ยุโรปและญี่ปุ่น ก็ปรับเพิ่มขึ้นเช่นกัน ผลจากการฟื้นตัวต่อเนื่องของภาคบริการ ขณะที่ภาค
การผลิตยังคงหดตัว/ชะลอตัว (3) เงินเฟ้ออังกฤษปรับลงตามทิศทางราคาพลังงาน โดยอยู่ที่ 8.7% จาก 10.1% ในเดือนก่อน แต่เงินเฟ้อจากอาหารยังสูงในระดับ 19.3% กดดันให้ดอกเบี้ยยังคงสูง (4) 
มุมมองของสมาชิกคณะกรรมการนโยบายการเงิน (FOMC) บางท่าน เช่น Christopher Waller และบันทึกการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (FOMC) เดือน พ.ค. ที่บ่งชี้ว่าเงินเฟ้อยังเป็นความเสี่ยง 
โดยความเห็นของคณะกรรมการแตกออกเป็นสองฝ่าย คือฝ่ายที่มองว่า ควรจะขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโนบายต่อเน่ือง เพื่อลดเงินเฟ้อที่ลดลงช้า และฝ่ายที่ต้องการหยุดการขึ้นดอกเบี้ยซึ่งมองว่าการขยายตัว
ของเศรษฐกิจก าลังชะลอลง จึงไม่เห็นความจ าเป็นที่จะต้องคงแนวทางการใช้นโยบายทางการเงินตึงตัวต่อ ซึ่งความเห็นที่แตกต่างกันท าให้นโยบายการเงินจะยังคงตึงตัวยาวขึ้น เป็นผลลบต่อเศรษฐกิจการ
ลงทุนต่อเนื่อง

ตลาดหุน้โลก
• สัปดาห์นี้ตลาดปรับตัวลดลงจากความกังวลการผิดนัดช าระหนี้ที่เพิ่มขึ้น 

หลัง Fitch ปรับลดมุมมองอันดับความนา่เชื่อถือของพันธบัตรสหรัฐ 
ขณะที่ผลตอบแทนของตั๋วเงินคลงัระยะสั้นที่ครบก าหนดช่วงวันที่ 1 มิ.ย. 
ปรับสูงขึ้นถึง 7% ด้านตัวเลข Flash Composite PMI ประเทศส าคญั
ยังคงอยู่ระดับสูง ท่ามกลางมุมมองของสมาชิกคณะกรรมการนโยบาย
การเงิน (FOMC) บางท่านและบันทึกการประชุม FOMC เดือน พ.ค. ที่
บ่งชี้ว่าเงินเฟ้อยังเป็นความเสี่ยง ท าให้นโยบายการเงินจะยังคงตึงตัวยาว
ขึ้น เป็นผลลบต่อเศรษฐกิจการลงทุนต่อเนื่อง

ตลาดหุน้ไทย
• สัปดาห์นี้ตลาดหุ้นไทยฟื้นตัวจากความคบืหน้าในการจัดตั้ง

รัฐบาลที่พรรคก้าวไกลและพรรคแกนน ามีการประกาศ MOU
อย่างไรก็ตาม แนวนโยบายของพรรคก้าวไกล เช่น ประเด็นการ
ขึ้นค่าแรงขั้นต ่าและการปรับกระบวนการท างบประมาณฐานศูนย์ 
(Zero-based budgeting) ท าให้หลายฝ่ายกังวลต้นทุนภาค
ธุรกิจที่จะเพิ่มขึ้นและกระบวนการท างบประมาณที่อาจล่าช้า
ยิ่งขึ้น เป็นปัจจัยลบต่อความเชื่อมั่นการลงทุนในสัปดาห์นี้

ตลาดพนัธบตัร
• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ปี ปรับเพิ่มขึ้นมารุนแรง

ต่อเนื่องอยู่ที่ 3.76% จากความกังวลในการเจรจาเพดานหนี้
สาธารณะที่มากขึ้น ท่ามกลางเส้นตายที่ใกล้เข้ามา ขณะที่ ระยะ
สั้น 2 ปี ปรับตัวเพิ่มขึ้นรุนแรงต่อเนื่องไปอยู่ที่ 4.42% ท าให้
ส่วนต่างดอกเบี้ย 2-10 ปี หดตัวมากข้ึนที่ -66 bps

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ปี เพิ่มขึ้นอีกที่ 2.61% 
ขณะที่ระยะสั้น อายุ 2 ปี ปรับขึ้นที่ 2.12% ขณะที่นักลงทุน
ต่างชาติขายสุทธิที่ 13,395 ล้านบาท

ตลาดสินคา้โภคภัณฑ์
• ราคาน ้ามันดิบ Brent ปรับเพ่ิมขึ้นเล็กน้อย จากปริมาณน ้ามันดิบส ารองที่ลดลงมากกว่าคาด 
ด้านราคาทองค า (spot) อยู่ท่ี 1,963 ดอลลาร์ต่อทรอยออนซ์

ตลาดอตัราแลกเปลี่ยน
• ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (DXY) แข็งค่าขึ้นที่  104.1 จุด จากความกังวลหน้ีสาธารณะที่มากขึ้น ขณะที่
ค่าเงินเยนอ่อนค่าต่อที่ 139.6 เยน ด้านค่าเงินยูโรอ่อนลงเล็กน้อยท่ี 1.07 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้าน
ค่าเงินเอเชีย ค่าเงินบาทอ่อนค่าลงที่ 34.64 บาท ขณะที่เงินหยวนอ่อนลงที่ระดับ 7.07 หยวน3

สรุปภาพรวมการลงทุนสัปดาห์นี้ 
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Weekly market movement

%Chg WoW US Germany UK Thailand Japan China Brazil

ตลาดหุ้น -2.3% -2.3% -2.2% 0.6% 0.7% -2.9% 0.0%

ค่าเงิน 0.6% -0.4% -0.7% -0.8% -1.0% -0.6% -1.5%

ผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี (bps) 4.7 3.1 10.5 2.3 11.8 -0.4 -1.5

CDS 0.4% 0.6% 1.2% -0.5% 0.0% -0.9% 0.0%

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์ น ้ามัน ทองค า ทองแดง น ้าตาล ยางพารา น ้ามันปาล์ม ถั่วเหลือง
%Chg WoW 0.5% -0.8% -3.2% -2.7% 6.4% -1.2% -0.7%

CDS คืออนุพันธ์ส าหรับป้องกันความเสี่ยงจากการผิดนัดช าระหนี้ของลูกหนี้ การปรับตัวลดลงแสดงให้เห็นถึงความเสี่ยงที่ลดลง 
การปรับตัวเพิ่มขึ้นแสดงให้เห็นถึงความเสี่ยงที่เพ่ิมมากขึ้น
ผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี มักจะปรับตัวเพิ่มขึ้น (ราคาลดลง) ในยามที่ตลาดการเงินสามารถรับความเสี่ยงได้มากขึ้น และนักลงทุนหัน
มาลงทุนในตลาดหุ้นมากขึ้น
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ข้อมูลส าคัญทางเศรษฐกิจ
สัปดาห์นี้ตลาดปรับตัวลดลงจากความกังวลการผิดนัดช าระหนี้ที่เพิ่มขึ้น หลัง Fitch ปรับลดมุมมองอันดับ
ความน่าเชื่อถือของพันธบัตรสหรัฐ ขณะที่ผลตอบแทนของตั๋วเงินคลังระยะสั้นที่ครบก าหนดช่วงวันที่ 1 มิ.ย. 
ปรับสูงขึ้นถึง 7% ขณะที่พันธบัตรระยะสั้นอื่น ๆ เช่น 3 เดือนปรับขึ้นมาอยู่ที่ 5.4% ท าให้ความตึงตัวทางการเงิน
เพิ่มขึ้น ด้านเงินเฟ้ออังกฤษปรับลงตามทิศทางราคาพลังงาน แต่เงินเฟ้อจากอาหารยังสูง กดดันให้ดอกเบี้ย
ยังคงสูง ขณะที่ตัวเลข Flash Composite PMI ประเทศส าคัญยังคงอยู่ระดับสูงจากภารบริการ ท่ามกลาง
มุมมองของสมาชิกคณะกรรมการนโยบายการเงิน (FOMC) บางท่านและบันทึกการประชุม FOMC เดือน พ.ค. ท่ี
บ่งชี้ว่าเงินเฟ้อยังเป็นความเสี่ยง ท าให้นโยบายการเงินจะยังคงตึงตัวยาวขึ้น เป็นผลลบต่อเศรษฐกิจการลงทุน
ต่อเนื่อง

ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐระยะสั้นเด้งขึ้นรนุแรงจากความกังวลการผดินัดช าระหน้ี

ดัชนี Flash Composite PMI ของประเทศขนาดใหญ่ยังขึ้นต่อจากภาคบริการ
เงินเฟ้ออังกฤษปรับลดลงแรงจากราคาพลังงงาน แต่ราคาอาหารยังคงสูง
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มุมมองเศรษฐกิจมหภาค
ประเด็นส าคัญ
เรามองว่า นักลงทุนมีความกังวลต่อประเด็นการเจรจาขยายเพดานหนี้ของสหรัฐมากขึ้น เนื่องจากเข้า
ใกล้เส้นตายการผิดนัดช าระหนี้ในวันที่ 1 มิ.ย.แต่ยังไม่เห็นข้อสรุปในประเด็นส าคัญที่ทั้งสองฝ่ายเห็น
ต่างกัน เช่น ระยะเวลาและวงเงินในการปรับลดงบประมาณ สิทธิประโยชน์ของผู้ได้รับสวัสดิการสังคม 
และงบประมาณส่วนใดที่ควรต้องตัดทอน (เช่น งบกลาโหมหรืองบสวัสดิการสังคม) นอกจากนั้น เป็นไป
ได้ที่นายโดนัลด์ ทรัมพ์ อดีตประธานาธิบดี อาจเข้ามามีอิทธิพลในการเจรจาผ่านข้อเสนอของนายเควิน 
แมคคาธี และสมาชิกพรรค Republican ฝ่ายขวาจัด ในส่วนของรายงานการประชุม FOMC และทิศทาง
เศรษฐกิจล่าสุดโดยเฉพาะตัวเลข Composite PMI เบื้องต้นของสหรัฐเดือนพ.ค. ที่ปรับตัวขึ้นแตะระดับ
สูงสุดในรอบ 13 เดือนนั้น เรามองว่าแนวนโยบายการเงินสหรัฐในระยะต่อไป จะขึ้นอยู่กับเศรษฐกิจ เงิน
เฟ้อ และความเสี่ยงตลาดเงินตลาดทุนเป็นหลัก โดยหากภาพเศรษฐกิจฟื้นตัวต่อ และเงินเฟ้อยังลดลงช้า 
จะมีคณะกรรมการบางท่านยังส่งสัญญาณขึ้นดอกเบี้ยต่อ แต่หากเศรษฐกิจชะลอลง เงินเฟ้อลดลง และ
สถานการณ์ด้านตลาดเงินตลาดทุน เช่น การเจรจาเพดานหนี้ รวมถึงวิกฤตธนาคาร มีความเสี่ ยงมาก
ขึ้น (ซึ่งเป็นสถานการณ์หลักที่เรามอง) จะเห็นการยุติการขึ้นดอกเบี้ย รวมถึงส่งสัญญาณผ่อนคลาย
นโยบายการเงินมากขึ้น 
สัปดาห์หน้าต้องติดตาม 1. การประชุมนโยบายการเงินของ ธปท.ในวันพุธ ว่าจะมีการอัตราดอกเบี้ย
นโยบายอก 25bps หรือไม่ และจะส่งสัญญาณต่อทิศทางดอกเบี้ยและมุมมองเศรษฐกิจหลังการเลือกตั้ง
อย่างไร 2. การประกาศตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐเดือนพ.ค.ว่าจะมีแนวโน้มชะลอลงตามที่ตลาด
คาดการณ์เอาไว้หรือไม่ ทั้ง (2.1) การจ้างงานของ ADP ที่ตลาดมองว่าจะลดลงจาก 2.96 แสนต าแหน่ง
เป็น 2 แสนต าแหน่ง (2.2) การจ้างงานนอกภาคเกษตร (Non Farm Payrolls) ที่น่าจะลดลงจาก 2.53 
แสนต าแหน่งเป็น 1.8 แสนต าแหน่ง (2.3) อัตราว่างงาน ที่น่าจะเพิ่มจาก  3.4% เป็น 3.5% 3. อัตราเงิน
เฟ้อเบื้องต้นเดือนพ.ค.ของสหภาพยุโรป ว่าจะมีแนวโน้มลดลงหรือไม่ มากน้อยอย่างไร  4. ดัชนีราคา
บ้าน S&P/Case-Shiller ว่าจะชะลอลงหรือไม่ และ 5. ตัวเลขดัชนี ISM ทั้งภาคการผลิตและบริการว่าจะ
ชะลอลงหรือไม่ 

แนวโน้ม
เราเชื่อว่าตลาดก าลังปรับตัวเข้าสู่สมดุลใหม่ อย่างไรก็ตาม 
ความเสี ่ยงในระยะต่อไปได้แก่ความผิดพลาดในการด าเนิน
นโยบายเศรษฐกิจที่อาจมีมากขึ้นจากการ Fed Hawkishness 
ดังนั้น อาจต้องระมัดระวังความผันผวนในระยะสั้น อย่างไรก็
ตาม เราเชื่อว่าการลงทุนจะกลับมาสู่ปัจจัยพื้นฐานมากขึ้น โดย
นักลงทุนจะลดความกังวลในการขึ้นดอกเบี ้ยลง และหันมา
มุ่งเน้นในสินทรัพย์/ ตลาดที่ยังมีความแข็งแกร่งและต้านทาน
การขึ้นดอกเบี้ย และการชะลอลงของเศรษฐกิจได้ แต่ยังคง
ต้องจับตาปัจจัยเสี่ยงต่าง ๆ อย่างต่อเนื่อง
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มุมมองต่อการลงทุน
แนวโน้มตลาด
ในสัปดาห์ท่ีผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวลดลง 1.6% (EM -1.4%, DM -1.6%) เนื่องจาก
1) ความกังวลการเจรจาการขยายเพดานหนี้ของสหรัฐที่ยืดเยื้อ 2) ท่าทีของธนาการ
สหรัฐที่ยังด าเนินนโยบายการเงินตึงตัวต่อเนื่อง 3) การระบาดของ COVID-19 ในจีน
ที่อาจจะกระทบกับการฟื้นตัวของจีน 4) ตัวเลขภาคการผลิตในยุโรปยังออ่นแอ
หุ้นกลุ่ม Growth (-0.9%) ให้ผลตอบแทนดีกว่าหุ้นกลุ่ม Value (-2.3%) หุ้นขนาดเล็ก 
(-1.9%) ให้ผลตอบแทนน้อยกว่าหุ้นขนาดใหญ่ (-1.5%) ทุกกลุ่มอุตสาหกรรมยกเว้น
กลุ่มเทคโนโลยีให้ผลตอบแทนติดลบ โดยกลุ่มเทคโนโลยี (+1.4%) ได้รับแรงหนุนจาก
ผลประกอบการของ Nvidia ที่ดีกว่าที ่คาดและมีความหวังในการฟื้นตัวใน 2H23 
ในขณะที่กลุ่ม Materials และกลุ่มเหมืองปรับลดลง 5-6% จากความกังวลอปุสงค์จาก
จีน ส่วนกลุ่มการเงินและกลุ่มเชิงรับปรับตัวลดลงในภาพเดียวกันที่ 2-3%
ในสัปดาห์หน้าติดตาม 1) การเจรจาเพดานหนี้ของทางการสหรัฐฯ ที่เข้าใกล้เดดไลน์ใน
วันที่ 1 มิ.ย.  2) ตัวเลขภาคแรงงานสหรัฐฯที่ตลาดมองซบเซาลงและตัวเลขภาคการ
ผลิตของสหรัฐฯที่ตลาดมองฟื้นเล็กน้อยจากเดือนก่อน  3) การประชุมนโยบาย
การเงินของกนง.ไทย และตัวเลขการค้าไทย 4) ตัวเลขภาคการผลิตจีนของ NBS และ 
Caixin เดือน พ.ค. ที่ตลาดมองฟื้นตัวจากไตรมาสก่อนเล็กน้อย 5) ตัวเลขการผลิต
ของยุโรปและตัวเลขการบริโภคที่ตลาดคาดว่าหดตัว 5) ตัวเลขเศรษฐกิจทางฝั่งเอเชีย 
เพิ ่มเติม เช่น ตัวเลขภาคการผลิตและค้าปลีกของฮ่องกงและเวียดนาม 6) ผล
ประกอบการ Broadcom, Crowdstrike, Dell Technologies, Dollar General, HP, 
Lululemon Athletica, National Bank of Canada, Salesforce, Veeva Systems, 
Vmware, Bilibili

กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นไทยสัปดาห์หน้า
1) หุ้นที่ได้รับผลกระทบจ ากัดจาก MOU 23 ข้อที่ 8 พรรคการเมืองร่วมลงนาม เลือก BBL KTB KBANK 

HMPRO GLOBAL BCH CHG SPRC STANLY AH ONEE (HTC TNP)
2) หุ้นที่ INVX Research มีการปรับเพิ่ม Rating และ/หรือ ปรับเพิ่มราคาเป้าหมาย เลือก KKP BJC OSP
3) ส าหรับนักลงทุนที่รับความเสี่ยงได้สูงและคาดการเจรจาเพดานหนี้สหรัฐได้ข้อสรุป ซึ่งจะเป็น 

Sentiment บวกระยะสั้นต่อ SET แนะน าเก็งก าไรสั้นส าหรับ DELTA PTTEP BCP 

ขณะที่ช่วงสั้นแนะน าหลีกเลี่ยงการลงทุน 
1) หุ้นกลุ่มโรงไฟฟ้า และกลุ่ม PTT ออกไปก่อน เนื่องจากมีความเสี่ยงหรือความไม่ชัดเจนของโครงสร้าง

ราคาพลังงานจากนโยบายของรัฐบาลชุดใหม่
2) หุ้นที่คาดได้รับผลกระทบอย่างมีนัย จากนโยบายการปรับขึ้นค่าแรงขั้นต ่าของรัฐบาลใหม่ ได้แก่ กลุ่ม

ขนส่งพัสดุ (KEX) กลุ่มอาหาร (CPF ZEN GFPT TU AU CENTEL) กลุ่มอสังหาฯ (LPN PSH SIRI QH AP) 
และกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ (HANA KCE) 

3) หุ้นที่ราคาขึ้นมาสูงกว่าโควิด-19 และเราแนะน า Underperform เลือก AAV SAWAD MST NRF
7

“มอง SET ยังผันผวนและแกว่งตัวในกรอบ โดยแม้เพดานหนี้สหรัฐมโีอกาสได้
ข้อสรุปซึ่งเป็น Sentiment บวกต่อตลาดหุ้นไทย และมองการประชุมนโยบาย

การเงินของ กนง. จะมีการปรบัขึ้นดอกเบี้ยนโยบายอกี 25 pbs เป็นไปตามตลาด
คาด แต่มอง SET จะมี Upside จ ากัด เนื่องจากตลาดยังคงจับตาสถานการณ์
จัดตั้งรัฐบาลใหม่ สถานการณ์ระบาดรอบใหม่ของโควิด-19 ในจีน และการชะลอ
ตัวลงของเศรษฐกิจในยุโรป ดังนั้นกลยุทธล์งทนุจงึแนะน าให้ “Selective Buy”
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การเคลื่อนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
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ENERG                               -0.38%WoW

ประเด็นส าคญั
ราคาน ้ามันดิบ WTI ลดลง -0.04%WoW สู่ US$71.83/bbl หลัง
วิตกการเจรจาเพดานหนี้สหรัฐหยดุชะงักและรสัเซียไม่สนับสนุน
การปรับลดก าลังผลิตน ้ามันเพิ่มเติมในการประชุมโอเปกพลัสใน
วันที่ 4 มิ.ย. น้ี

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามสต็อกน ้ามันดิบรายสัปดาห์ของสหรฐัฯ รวมทั้งจับตาการ
เจรจาเพดานหนี้สหรัฐ และการประชุมโอเปกพลัสในวันที่ 4 มิ.ย. น้ี

BANK                                    +1.41%WoW

ประเด็นส าคญั
ธปท. เผยมูลค่าสินเชื่อภาคธนาคารใน 1Q23 ชะลอตัวลงจาก
ดอกเบี้ยในระดับสูง NPL สูงขึ้น และความกังวลหนีค้รัวเรือนใน
กลุ่มเปราะบาง ส่วน ThaiBMA เผยมีหุ้นกู้เอกชนผิดนัดช าระ
ดอกเบี้ยเพิ่ม ท าให้มูลค่าหุ้นกู้ที่มีปัญหาสูงขึ้นเป็น 1.1 แสนลบ. 

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามการประชุม กนง. ในวันพุธหน้า ซึ่งตลาดคาดจะมมีติปรับ
ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีก 25bps มาอยู่ที่ 2.00%

TOURISM                             +2.26%WoW

ประเด็นส าคญั
ททท. เผยจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้าไทยตั้งแต่ 1 
ม.ค. – 21 พ.ค. 2566 ที่ 9,785,018 คน ส่วนปัญหาคอขวดในการ
ออก e-Visa ส าหรับทัวร์จีนทั้งระยะเวลาการออกที่นานเกินไปและ
น้อยเกินไป ตั้งเป้าแก้ไขปัญหาให้ได้ภายใน ต.ค. น้ี

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามสถานการณ์ระบาดรอบใหม่ของโควิด-19 ในจีน และจ านวน
นักก่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้าไทยเพิ่มขึ้นในช่วงที่เหลือของปีนี้

AUTO                                  +0.52%WoW

ประเด็นส าคญั
ส.อ.ท. เผยยอดผลิตรถยนต์ เม.ย. ลดลง -0.13%YoY จากการ
ผลิตเพื่อจ าหน่ายในประเทศลดลงแต่ยอดส่งออกเพิ่ม 49.8%YoY  
จากฐานต ่าในปีก่อน ขณะที่คงเป้าผลิตรถยนต์ปีนี้ 1.95 ล้านคัน

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามมาตรการส่งเสรมิอุตสาหกรรมยานยนต์ไฟฟ้าของรัฐบาล
ชุดใหม่ อาทิ การเปลี่ยนรถเมล์เป็นรถไฟฟ้าทั้งหมดภายใน 7 ปี

FOOD                                   +3.12%WoW

ประเด็นส าคญั
เมื่อวันที่ 22 พ.ค. บราซิลซึง่เป็นผู้ส่งออกไกเ่บอร์หนึ่งของโลก
ประกาศภาวะฉุกเฉินด้านสุขภาพสัตว์เป็นเวลา 6 เดือน หลังพบ
การแพร่ระบาดของไข้หวัดนกสายพันธุ์ H5N1 ในนกป่า

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามสถานการณ์การระบาดของไข้หวัดนกในต่างประเทศ ซึ่ง
เป็นปัจจัยหนุนยอดการส่งออกไก่ไทย

ETRON       +7.12%WoW

ประเด็นส าคญั
ราคาหุ้นกลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ปรับขึ้นมาก น าโดย DELTA 
HANA KCE ขานรับผลบวกหุ้นเซมิคอนดักเตอรข์องสหรฐัปรับขึ้น
แรง เนื่องจาก Nvidia ซึ่งเป็นบริษัทเซมิคอนดักเตอรท่ี์มีมูลค่าสูง
ที่สุดในโลกได้รายงานก าไรออกมาดีกว่าตลาดคาด

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามยอดค าสั่งซื้อ ค่าเงินบาท และการชะลอตัวของเศรษฐกิจ
โลก ซึ่งมีผลต่อผลประกอบการของกลุ่มชิ้นส่วนอิเลก็รอนกิส์
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เหตุการณ์ที่น่าสนใจสัปดาห์หน้า…การเจรจาเพดานหนี้สหรัฐและ
การประชุมนโยบายการเงินของ กนง.
ส าหรับเหตุการณ์ส าคัญที่ต้องติดตามในสัปดาห์ถัดไป
1. ติดตามความคืบหน้าการเจรจาการขยายเพดานหนี้ของสหรัฐฯ ที่จะถึงก าหนดช าระใน 1 มิ.ย.
2. การประชุมนโยบายการเงินของ กนง. ในวันพุธที่ 31 พ.ค. ซึ่งตลาดคาดจะมีการปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายอีก 25bps สู่ระดบั 2.00% และคาดว่าเป็นการขึ้นครั้งสุดท้ายในปีนี้
3. ตัวเลขการจ้างงานของสหรัฐเดือน พ.ค. ซึ่งคาดว่าจะเห็นสัญญาณการชะลอตัว
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29 พ.ค.

• ตลาดหุ้นสหรัฐปิดท าการ
เนื่องในวัน Memorial Day

30 พ.ค.

• ดัชนีความเชื่อมั่นผูบ้ริโภค
ของสหรัฐโดย Conference
Board พ.ค. : ตลาดคาดอยู่
ที่ 99.0 จาก 101.3 ใน เม.ย.

31 พ.ค.

• การประชุมนโยบายการเงิน
ของ กนง.  : ตลาดคาดปรับ
ขึ้นดอกเบี้ยนโยบายอีก
25bps มาอยู่ที่ 2.00%

• ดัชนีภาคการผลิต
อุตสาหกรรมของญี่ปุ่น เม.ย. 
: ตลาดคาดขยายตัว 
0.5%MoM จาก มี.ค. ท่ี
ขยายตัว 1.1%MoM

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตของ
จีน พ.ค. : ตลาดคาดอยู่ที่
ระดับ 49.8 จาก เม.ย. ท่ี 49.2

1 มิ.ย.

• ดัชนีราคาผู้บริโภคของอยีู พ.ค. 
: ตลาดคาดขยายตัว 6.5%YoY 
จาก เม.ย. ที่ 7.0%YoY

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตของ
สหรัฐโดย ISM พ.ค. : ตลาด
คาดอยู่ที่ระดับ 48.0 จาก เม.ย. 
ที่ 47.1

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตของอียู
พ.ค. : ตลาดคาดอยู่ท่ีระดับ 
44.6 เท่ากับตัวเลขเบ้ืองต้น

• การเปลี่ยนแปลงการจ้างงาน
นอกภาคเกษตรของสหรัฐโดย 
ADP พ.ค. 

2 มิ.ย.

• รายได้เฉลี่ยต่อชั่วโมงของ
สหรัฐพ.ค. : ตลาดคาด
ขยายตัว 0.4%MoM จาก
เม.ย. ที่ขยายตัว 0.5%MoM

• การจ้างงานนอกภาคเกษตร
ของสหรัฐ พ.ค. : ตลาดคาด
เพิ่มขึ้น 1.8 แสนต าแหน่ง จาก
เม.ย. ที่เพ่ิมขึ้น 2.53 แสน
ต าแหน่ง

• อัตราการว่างงานของสหรัฐ
พ.ค. : ตลาดคาดอยู่ที่ 3.5% 
จาก พ.ค. ท่ี 3.4%



10

สรุปความคืบหน้าข่าวหรือเหตุการณ์ส าคัญ
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• จ านวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 ทั่วโลกแตะ 689 ล้านคน โดย สหรัฐฯ 107.0 ล้านคน อินเดีย 44.9 ล้านคน               
ฝรั่งเศส 40.0 ล้านคน เยอรมัน 38.4 ล้านคน และบราซิล 37.5 ล้านคน ขณะที่ไทย 4.73 ล้านคนสถานการณ์ COVID-19

• รัฐบาลจีนสั่งให้ผู้ผลิตอุปกรณ์คอมพิวเตอร์ให้ยุติการใช้ชิปจาก Micron Technology ผูผ้ลิตชิปรายใหญ่ที่สุดของ
สหรัฐ สร้างความตึงเครียดระหว่างจีน-สหรัฐในประเด็นเทคโนโลยีความมั่นคง

จีนสั่งยุติใชช้ิปจาก
ผู้ผลิตรายใหญ่สหรัฐ

• คณะกรรมการ Fed ส่วน ใหญ่เห็นตรงกันว่าความจ าเป็นในการเดินหน้าปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนั้นเริ่มลดลง ท าให้
ตลาดคาดว่า Fed อาจจะระงับการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในการประชุมครั้งถัดไปในวันที่ 13-14 มิ.ย. นี้ 

รายงานการประชุม Fed
เดือน พ.ค. 

• PMI รวมภาคการผลิตและภาคบริการของสหรัฐ ปรับตัวขึ้นสู่ระดับ 54.5 ในเดือนพ.ค. แตะระดับสูงสุดในรอบ 13
เดือน จากระดับ 53.4 ในเดือนเม.ย. โดยได้รับแรงหนุนจากการดีดตัวของการจ้างงานและค าสั่งซื้อใหม่ 

PMI สหรัฐดีดตัว
สูงสุดใน 13 เดือน 

• เงินเฟ้อในเดือนเม.ย. ของอังกฤษปรับตัวลดลงอยู่ที่ 8.7% YoY ต ่ากว่า 10% เป็นครั้งแรกในรอบ 9 เดือน เนื่องจาก
ราคาพลังงานที่ลดต ่าลง รวมถึงสถานการณ์สงครามยูเครน-รัสเซียเริ่มมีผลกระทบต่อห่วงโซ่อุปทานน้อยลง

เงินเฟอ้อังกฤษ
เดือน เม.ย. 
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Asset Allocation Strategy
เศรษฐกิจประเทศพัฒนาแล้วมีโอกาสชะลอตัวลงอย่างต่อเนื่อง จากนโยบายการเงินที่ เข้มงวด 

และอัตราดอกเบี้ยที่สูงกว่าปีก่อน รวมไปถึงเกณฑ์การปล่อยสินเชื่อที่มีแนวโน้มเข้มงวดขึ้น หลังเกิด
ปัญหาในภาคการธนาคาร ในกรณีของสหรัฐฯ ดัชนีชี้วัดทางเศรษฐกิจส่วนใหญ่ยังคงบ่งชี้โอกาสที่จะเข้า
สู่ภาวะถดถอยได้ ในขณะที่บางประเทศในยุโรปเริ่มเห็นตัวเลข GDP หดตัวระหว่างไตรมาส มีเพียงอัตรา
การว่างงานที่ยังต ่า ซึ่งเรามองว่าการจ้างงานจะชะลอตัวลงต่อจากนี้ 

ความเสี่ยงเรื่องการเจรจาเพิ่มเพดานหนี้ของสหรัฐฯ ยังเป็นประเด็นที่ตลาดจั บตามากที่สุด 
เนื่องจากการเจรจายังไม่มีพัฒนาการในเชิงบวก และวันที่เงินคงคลังจะหมด (X-date) เริ่มกระชั้นเข้ามา 
กลายเป็นความเสี่ยงต่อการผิดนัดช าระหนี้ของสหรัฐฯ ที่ส่งผลลบไปยังตลาดหุ้น และยิลด์พันบัตร
ระยะใกล้ที่ปรับสูงขึ้น ด้านกลุ่มประเทศยุโรปยังแสดงสัญญาณชะลอตัวในภาคการผลิตอย่างต่อเนื่อง 
และอาจได้รับผลพวงจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีน ผ่านการท่องเที่ยวและความต้องการสินค้าใน
กลุ ่มแบรนด์เนม นอกจากนี ้ เศรษฐกิจเยอรมนีได้เข้าสู ่ภาวะถดถอย (technical-recession) ตาม
คาดการณ์ที่ IMF ได้ให้ไว้ กลยุทธ์หลักจึงยังคงแนะน าพอร์ตการลงทุน ที่ให้น ้าหนักสภาพคล่องมากกว่า
สินทรัพย์เสี่ยง เพ่ือรอการคลี่คลายของปัจจัยลบต่างๆ 

การขยายตัวของเศรษฐกิจเอเชียและจีนยังมีแนวโน้มดีกว่าตลาดประเทศพัฒนาแล้ว จึ งเป็น
โอกาสในการสะสมหุ้นที่มีมูลค่าไม่แพงนัก เพื่อรองรับแนวโน้มการเติบโตในระยะยาวของเอเชียและจีน 
ปัจจัยลบที่ต้องระวัง คือ การเมืองระหว่างประเทศ โดยเฉพาะสหรัฐฯ กับจีน ในช่วงที่ สหรัฐฯ เริ่มมีการ
หาเสี่ยงก่อนการเลือกตั้งประธานาธิบดี ที่อาจมีข้อพิพาทรุนแรงขึ้นและสร้างความผันผวนให้กับตลาดได้

ด้านตราสารทางเลือก เรายังคงมุมมองเป็นกลางต่ออสังหาริมทรัพย์/REIT ประเทศพัฒนาแล้ว 
แต่มีมุมมองเชิงบวกต่อ REIT ไทยและอาเซียน ซึ่งอัตราเงินปันผลมีแนวโน้มฟื้นตัวดีขึ้นตามการฟื้นตัว
ของเศรษฐกิจ และแนะน าให้ถือลงทุนทองค าในพอร์ตเพื่อรองรับความเสี่ยงที่มีแนวโน้มสูงขึ้นในช่วงครึ่ง
หลังของปีน้ี

มุมมองการลงทนุรายสนิทรพัย์ ( 3-6 เดือน )
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สัปดาห์นี้เราเลือกแนะน า บมจ. โฮมโปรดักส์ เซ็นเตอร์ หรือ HMPRO เนื่องจาก 5 เหตุผลหลัก 
ดังนี้
1) ผู้น าธุรกิจ Home Improvement ของไทย ที่มีฐานะการเงินแข็งแกร่งและผลการด าเนินงานยัง

มีศักยภาพเติบโตในระยะยาว ตามแผนขยายสาขาที่มีอย่างต่อเนื่องเฉลี่ยราวปีละ 4-6 แห่งและ
การเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSS) ราวปีละ 3%YoY

2) ปี 2023 มีแผนขยายเชิงรุก โดยวางแผนเปิดสาขาใหม่ 10 สาขา (โฮมโปร 2 สาขา และเมกา
โฮม 8 สาขา ซึ่งจะท าให้พื้นที่ขายสุทธิเพิ่มขึ้น 12% จากที่มีอยู่เดิม) สูงที่สุดนับตั้งแต่ปี 2014
ทั้งนี้บริษัทตั้งเป้าเปิดเมกาโฮม 3 สาขา (ในรัตนาธิเบศร์ บางพลี และติวานนท์) ใน 1Q23, เมกา
โฮม 3 สาขา ใน 2Q23 และที่เหลือจะเปิดในเมืองใหญ่ๆ ในต่างจังหวัดใน 2H23

3) 2Q23 คาดก าไรจะเติบโตทั้ง YoY และ QoQ จากยอดขายรวมและมาร์จิ้นที่ดีขึ้น ตามการฟื้น
ตัวของเศรษฐกิจและอากาศร้อนช่วยกระตุ้นยอดขายเครื่องใช้ไฟฟ้า ซึ่งคิดเป็น 20-25% ของ
ยอดขาย ขณะที่ทั้งปี 2023  คาดก าไรเติบโต 14%YoY จากยอดขายสาขาเดิม (SSS) ที่เพิ่มขึ้น 
รายได้ค่าเช่าที่ฟื้นตัว และมาร์จิ้นที่กว้างขึ้นจากมีสัดส่วนยอดขายสินค้าอัตราก าไรสูงเพ่ิมขึ้น  

4) มองราคาหุ้นมีความเสี่ยงจ ากัดทั้งจากนโยบายของรัฐบาลชุดใหม่ และจากต้นทุนที่สูงขึ้นเพราะ
มีมารจ์ิ้นสูงและมีหนี้สินที่มีดอกเบี้ยลอยตัวต ่ากว่าผู้ประกอบการรายอื่นๆ ในกลุ่มพาณิชย์

5) เราประเมินราคาเป้าหมายไว้ที่หุ้นละ 17.00 บาท อิงวิธี DCF (WACC ที่ 7% และอัตราเติบโต
ระยะยาวที่ 2.5%) และคาดให้ Div. Yield ราวปีละ 2.6%

12

HMPRO – มีความเสี่ยงจ ากัดสุดในกลุ่ม

Source : Company, InnovestX Research

Source : Company, InnovestX Research
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Offshore investment

ในสัปดาห์ที่ผ่านมากระแสเงิน เราพบว่า 1) มีแรงซื้อในตราสารหนี้คุณภาพดีและพันธบัตรระยะยาวต่อเนื่อง ในขณะที่กระแสเงินในพันธบัตรรัฐบาลและตราสารหนี้ระยะสั้น
ค่อนข้างผันผวนตามประเด็นของการขยายเพดานหนี้ 2) มีแรงขายในตลาด EM และตลาดจีนสืบเนื่องจากการฟื้นตัวที่ช้ากว่าคาดของเศรษฐกิจจีน 3) มีแรงขายในตลาดญี่ปุ่น
มองเป็นการขายท าก าไรหลังดัชนีปรับเพ่ิมขึ้นแรงในช่วงหลัง 4) หุ้นกลุ่มที่อิงกับเศรษฐกิจโลกอย่างกลุ่มพลังงาน กลุ่ม Materials กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรมและกลุ่มการเงินมี
กระแสเงินไหลออกตามภาพของเศรษฐกิจโลกที่มีความเสี่ยงสภาวะถดถอยเพิ่มขึ้น 5) มีแรงเก็งก าไรในหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีหลังกลุ่มนี้มีข่าวดีต่อเนื่อง14

Weekly ETF Flows

Source: Bloomberg
Source: Bloomberg
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX

“ในช่วงเวลานี้ ดูเหมือนผลตอบแทนรายชั้นสินทรัพย์จะตอบสนองต่อประเด็น Debt Ceiling โดยพันธบัตร
ระยะสั้นตอบสนองในเชิงลบและมีกระแสเงินไหลออก เช่นเดียวกันกับพันธบัตรรัฐบาลที่ถึงแม้จะมีเงินไหลเข้า
แต่ปริมาณไม่เท่ากับตราสารหนี้ชนิดอื่น เป็นไปในทิศทางเดียวกับตลาดหุ้นที่ไม่สามารถปรับตัวเพิ่มขึ้นได้
ในช่วงสองสัปดาห์ที่ผ่านมา อีกทั้งยังเป็นการปรับตัวลดลงมากกว่า ด้านราคาทองค ายังไม่ตอบสนอง”

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX

(%MoM) 

ประเด็น Debt Ceiling ยังคงเป็นแรงกดดันตลาดและหลายสินทรัพย์ในช่วงเวลานี้...
ท าให้เรามองกลยุทธ์การลงทุนในระยะถัดไปออกเป็น 2 กรณี
1. การเจรจาของทางการสหรฐัฯ ยังคงไม่สามารถหาขอ้ตกลงได้ – ในกรณีนี้ เรามองว่าจะมีการเลื่อนเจรจาอีก

รอบซึ่งจะส่งผลให้ตลาดจะตอบสนองเชิงลบและมีการปรับตัวลงได้ ประกอบกับด้วยภาพความกังวลของการใช้
จ่ายภาครัฐฯที่เพิ่มขึ้น ท าให้เรามองว่ากลุ่มบริษัทที่มีรายได้จากรัฐฯ จะเสียประโยชน์และแนะหลีกเลี่ยงชั่วคราว 
ได้แก่ lockheed martin (99%), L3Harris (85%), CVS (51%) UnitedHealth (52%) Gilead Sciences (40%) 
Boeing (34%) Bristol-Myers (35%) Merck & Co. (24%) Cisco (24%) และ PANW (24%) โดยอาจกลับไปมอง
กลุ่มสินทรัพย์ปลอดภัย เช่น ค่าเงินเยน ทองค า

2. ทางการสหรฐัฯสามารถเจรจา Debt Ceiling กันส าเรจ็ – ในกรณีนี้ เรามองว่าตลาดจะสนองเชิงบวกและ
ปรับตัวขึ้นได้ ซึ่งจะท าให้ความเสี่ยงระยะสั้นจากผิดนัดช าระหนี้ของสหรัฐฯ คลี่คลายลงและหายไป ซึ่งในส่วนของ
ตลาดหุ้นสหรัฐฯ เราประเมินว่าจะปรับขึ้น 2% ในทิศทางเดียวกับตลาดเอเชียที่จะปรับตัวขึ้นได้ ขณะที่เรามองกลุ่ม
ที่จะได้รับ Sentiment บวกน ากลุ่มอื่น ได้แก่ 1) กลุ่ม Bank ที่เราคาดได้รับประโยชน์จากภาพการกู้ที่เพ่ิมขึ้นของ
ทางการสหรัฐฯหลังมีการปรับเพิ่มเพดานหน้ี ประกอบกับภาพเศรษฐกิจที่ดูดีขึ้น 2) กลุ่มเทคฯที่เราคาดว่าจะ
ปรับตัวดีขึ้นสวนทางกับ Yield ที่ปรับตัวลงจากประเด็น Debt Ceiling ที่คลี่คลาย ขณะที่ภาพในระยะถัดไปเราเชื่อ
ตลาดจะไปโฟกัสกับประเด็นการขึ้นดอกเบี้ย ทิศทางผลประกอบการใน 2Q23 และสภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวใน
สหรัฐฯ ต่อ ซึ่งเป็นประเด็นความเสี่ยงเดียวกันกับภาพความกังวลในช่วงก่อนเจรจาเพดานหนี้ ท าให้เรามองว่า
อาจเน้นไปที่กลุ่มสินทรัพย์ปลอดภัยอย่าง Government Bond และ กลุ่มหุ้น Defensive ท่ีมีความผันผวนน้อย
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หาโอกาสท าก าไรระยะสั้นจาก sentiment ตลาด
มุมมองการลงทุน กองทุนรวมในประเทศสไตล์การลงทุน

Top Pick

กองทุนรวมต่างประเทศประเภทสินทรัพย์
กรอบการลงทุน 1 - 3 เดือนขึ้นไป

ETF

Alternative
Global
Equity

• ตลาดหุ้นโลกมีแนวโน้มเคลื่อนไหวผันผวนสูง จากความเสี่ยงเศรษฐกิจถดถอยที่
สูงขึ้น ในขณะที่เงินเฟ้อยงัเป็นปัจจัยที่มีผลต่อทิศทางการด าเนินนโยบายของ Fed 

• ส าหรับผู้ที่ต้องการลดความผันผวนหรอืกระจายความเสี่ยงในการลงทุนของพอรต์ 
แนะน ากองทุนที่บริหารด้วยกลยุทธ์ Market Neutral สามารถลงทุนได้ทั้ง Long และ 
Short จึงมีความอ่อนไหวตอ่สินทรพัย์อืน่ต า่ ในขณะเดียวกันยังมีโอกาสในการสรา้ง
ผลตอบแทนได้โดยไม่ขึ้นกับสภาวะตลาด ทั้งนี้ กองทุนมีความเสี่ยงสูงหรอืซับซ้อน
เนื่องจากมีการลงทุนในตราสารอนุพันธ์เพื่อหาโอกาสสรา้งผลตอบแทน แนะน าให้
ติดตามผลการด าเนินงานอย่างใกล้ชิด

BUY Absolute Return - -

Vietnam
Equity

• ภาครัฐออกมาตรการช่วยเหลือผู้พัฒนาอสังหาฯ ทั้งขยายระยะเวลาก าหนดช าระหนี้ 
สนับสนุนการปรบัโครงสรา้งหนี้เพื่อช่วยลดความเสีย่งการผิดนัดช าระหนี้ที่จะครบ
ก าหนด อีกทั้งยังปรับลดอตัราดอกเบีย้เงินกู้เพื่อสนับสนุนธุรกิจ

• ตลาดรับรูป้ัจจัยลบจากประเด็นกลุ่มอสังหาฯ มามาก คาดมีโอกาสฟื้นตัวจาก
มาตรการที่ผ่อนคลายขึ้นดังกล่าว 

• เน้นเลือกลงทุนหุ้นบรษิัทขนาดใหญ่ที่มีคุณภาพ มองกรอบบนดัชนี VN Index ที่ 
1,200 จุด โดยพิจารณาตดัขาดทุนหากดัชนีลดลงต ่ากว่า 1,000 จุด

BUY Large Cap - -

Alternative

• ประเด็นเพดานหนี้การคลังของสหรฐัฯ เป็นปัจจัยเสี่ยงที่คาดว่าจะเข้ามากระทบตลาด
ในเชิงลบช่วงเดือน พ.ค.-มิ.ย. 

• TAIL ETF เป็นผลิตภัณฑ์การลงทุนที่มีลักษณะความเคลื่อนไหวของราคาตรงข้ามกับ
ดัชนี S&P500 โดยลงทุนในตราสารอนุพันธ์ประเภท Put Options บนดัชนี S&P500
และพันธบัตรรัฐบาลสหรฐัฯ (เพื่อจ ากัดความเสี่ยงและยงัได้ผลตอบแทนจากดอกเบี้ย
รับ) สามารถใช้เป็นเครือ่งมือในการบรหิารความเสี่ยงและยงัมีโอกาสสร้าง
ผลตอบแทนช่วงตลาดปรบัฐาน

BUY Risk Mitigation - -

SCBGEARA

K-VIETNAM

TAIL US

https://www.scbam.com/fund/foreign-investment-fund-equity/fund-information/scbgeara
https://www.kasikornasset.com/TH/mutual-fund/fund-template/Pages/K-VIETNAM.aspx
https://cambriafunds.com/tail
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หมายเหตุ : กองทุน PIMCO GIS Global Bond Fund ซึ่งเป็นกองทุนหลักของ T-ES-GF เป็น Class ที่มีการป้องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลีย่นเทียบสกุลเงินดอลลาร์
สหรัฐฯ แต่ส าหรับกองทุน PGISGBE ส าหรับการลงทุนตรงต่างประเทศมีการเปิดความเสีย่งอัตราแลกเปลีย่น ดังนั้นผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนดังกล่าวอาจมี
ความแตกต่างกันได้อย่างมีนัยส าคัญ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจผลติภัณฑ์และความเสีย่งก่อนตัดสินใจลงทุน

ซื้อขายได้ผ่านทั้งแอพพลิเคชั่นและผู้แนะน าการลงทุน ซื้อขายได้ผ่านผู้แนะน าการลงทุน

Global/US
Bond

• อัตราเงินเฟ้อมีทิศทางผ่อนคลายลงในระยะข้างหน้า ในขณะที่เศรษฐกิจมีความเสี่ยงเศรษฐกิจถดถอย
สูงขึ้น หนุนให้แนวโน้มดอกเบี้ยพันธบัตรระยะยาวมีทิศทางเป็นขาลง

• แนะน าลงทุนตราสารหนี้ภาครัฐเป็นหลักและตราสารหนี้เอกชนคุณภาพดี (Investment Grade)

Government Bond 
Focused

Asian
Bond

• ทางการจีนผ่อนคลายนโยบาย Three Red Lines ช่วยผ่อนคลายความกังวลของนักลงทุนตอ่การผิด
นัดช าระหนี้ และช่วยฟื้นความเชื่อมั่นตอ่ตลาดอสังหารมิทรัพย์ซ่ึงเป็นหนึ่งในเครือ่งยนตข์ับเคลื่อนหลัก
ของเศรษฐกิจหนุน Credit Spread ของตราสารหนี้เอเชียในภาพรวมให้มีทิศทางปรบัตวัแคบลง 

• ส าหรับผู้ลงทุนที่รบัความเสีย่งได้ปานกลางค่อนข้างต ่า แนะน ากองทุน TMBASIAB ซึ่งมีสัดส่วนการ
ลงทุนในตราสารหนี้เอเชีย Investment Grade เป็นสัดส่วนใหญ่ ส าหรับผู้ลงทุนที่ไดร้ับความเสี่ยงได้สงู 
แนะน ากองทุน K-APB ซึ่งมีสัดส่วนการลงทุนในตราสารหนีเ้อเชีย High Yield ประมาณ 1 ใน 3 ของ
พอร์ต ส าหรับผู้ลงทุนที่ไดร้ับความเสี่ยงได้สูงมาก แนะน ากองทุน KFAHYBON-A ซึ่งเน้นลงทุนในตรา
สารหนี้ High Yield เป็นหลัก

Asian Bond -

Asia ex JP • แนวโน้มเศรษฐกิจฟื้นตัวดีขึ้นโดยได้ปัจจัยหนุนเพิ่มเติมจากการเปิดเมืองของจีน 
• Valuation ยังอยู่ในระดับถูกเทียบค่าเฉลี่ยย้อนหลังในอดีต Large Cap - Blend

China 
Equity

• เรายงัคงมองว่าการเปิดเมืองและการผ่อนคลายมาตรการตา่งๆ ที่เคยคุมเข้มในกลุ่มอสังหารมิทรพัย ์
จะช่วยสนับสนุนให้เศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มฟื้นตัวได้ดีในระยะข้างหน้าจากภาคการบริโภคที่ปรบัตวัดีขึ้น

• อย่างไรก็ตาม ความเสี่ยงจากประเด็นเพดานหนีก้ารคลังสหรฐัฯ ที่ใกล้จะถึงเส้นตายวันที่ 1 มิ.ย.66 นี้ มี
แนวโน้มที่อาจสร้างความผันผวนให้กับตลาดสูง เราจึงเน้นลงทุนในหุ้นจีน A-Shares เนื่องจากมัก
อ่อนไหวต่อตลาดโลกค่อนข้างต า่

CN A-Shares

TH REIT
• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวได้ดีโดยมีปัจจัยหนุนเพิ่มเติมจากการเปิดเมืองของจีนที่ช่วยหนุนการ

ท่องเที่ยว ส่งผลบวกต่ออัตราการเช่า รายได้ค่าเช่าและอัตราการจ่ายปันผลในภาพรวม
• REIT ไทยยังคง laggard สินทรัพย์อื่น ในขณะที่อัตราการจ่ายปันผลอยู่ในระดับที่น่าสนใจและมีแนวโน้ม

ปรับขึ้นได้

TH REIT - -

T-ES-GF

TMBASIAB

PGISGBE GOVT US

K-APB

KFAHYBON-A

T-PropInfraFlex

TMBAGLF AAXJ USSCHEAAA 

FASBAAU

หาโอกาสท าก าไรจากการเปลี่ยนแปลงด้านปัจจัยพื้นฐาน
มุมมองการลงทุน

Top Pick

ประเภทสินทรัพย์
กรอบการลงทุน 3 - 6 เดือนขึ้นไป

กองทุนรวมในประเทศสไตล์การลงทุน กองทุนรวมต่างประเทศ ETF

3188 HKSCBASHARES(A) ALCATUA

https://www.eastspring.co.th/funds/mutual-funds/funddetails?fundcode=T-ES-GF
https://www.eastspring.co.th/funds/mutual-funds/funddetails?fundcode=I22
https://www.pimco.com.sg/handlers/displaydocument.ashx?c=G70980563&wd=Fund%20Fact%20Sheet&fn=PIMCO%20GIS%20Global%20Bond%20Fund%20E%20USD%20Currency%20Exposure%20ACC%20INC%20SG%20ENG%20FS.pdf&id=oUReJ1SDwQ2nP2Kc6mzllB%2fphe%2fV40g3CcdFnhbz%2fW%2fjaFwGHPZ%2fDMgYQXPZLhsUQ2yyazQR4u%2bk%2bV1G6GSutjXcaY5jTfQxDJCHgHfxUGPzbcH7XSPXG8Wd%2fxZfydxndd4Cm%2b9astAFVWCJMl4aeiL81n1Hqs1XVwUr2lznk7RdovPJpH5k%2f2kygw8k%2bwfVdMxYt4n%2byYW1cX32UjQY8eBI6kv85H7IeyJ2Pkn0Qqp1m%2fwKWWM2kIePPp4YYXjpO%2ftMI9c56TBNzZkGFHmTo%2fwdv86R85H2L77OitZJ1DDJVCmFDReiOL5L8h%2bUmtrhj6pNqnSPgnILVbjkOmfo4qRBcXAUyZ%2fmObYnpeIPtZNHrFiUymjJHqtkIkSnzxEiVBa4R4KtSQJUP1pvaQXBm7x5uiOAUjtXQnUwnbTFQU1leW2gf2VqErliIrg7wZepvXtBNBwdxAXnfVU9IbcOc6rNogVHfHWNmw9WTP2oJ9A%3d
https://www.ishares.com/us/products/239468/ishares-us-treasury-bond-etf
https://www.kasikornasset.com/th/mutual-fund/fund-template/Pages/K-APB-A(A).aspx
https://www.krungsriasset.com/TH/FundDetail.aspx?fund=KFAHYBON-A
https://www.eastspring.co.th/funds/mutual-funds/funddetails?fundcode=T-PropInfraFlex
https://www.eastspring.co.th/funds/mutual-funds/funddetails?fundcode=I13
https://www.ishares.com/us/products/239601/ishares-msci-all-country-asia-ex-japan-etf
https://www.schroders.com/getfunddocument/?oid=1.9.442
https://www.fidelityinternational.com/FILPS/Documents/en/current/ret.en.xx.LU0605512275.pdf
https://www.chinaamc.com.hk/product/chinaamc-csi-300-index-etf-3188-hk-83188-hk/
https://www.scbam.com/th/fund/foreign-investment-fund/fund-information/scbasharesa/
https://lu.allianzgi.com/en-gb/our-funds/funds/list/allianz-china-a-shares-at-usd?nav=overview
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ซื้อขายได้ผ่านทั้งแอพพลิเคชั่นและผู้แนะน าการลงทุน ซื้อขายได้ผ่านผู้แนะน าการลงทุน

หาโอกาสสร้างการเติบโตของเงินลงทุนในระยะยาว
มุมมองการลงทุน กองทุนรวมในประเทศสไตล์การลงทุน

Top Pick

กองทุนรวมต่างประเทศประเภทสินทรัพย์
กรอบการลงทุน ระยะยาว 3 - 5 ปีขึ้นไป

ETF

Global
Equity

การกระจายลงทุนในธุรกิจทั่วโลกช่วยลดความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นต่อภูมิภาคใดภูมิภาคหนึ่ง โดยหุ้นเติบโต 
(Growth Stocks) มีโอกาสให้ผลตอบแทนที่ดีในระยะยาวแต่อาจมีความผันผวนในระยะสั้นได้สูง การเน้น
เลือกลงทุนในธุรกิจที่มีความอย่างยั่งยืน หรือมี ESG ที่ดี รวมถึงหุ้นคุณภาพที่มีศักยภาพในการรักษา
ระดับการท าก าไรในระยะยาวและมีสถานะทางการเงินที่แข็งแกร่งสามารถช่วยลดความเสี่ยงในการลงทุนได้ 
ส าหรับผู้ท่ีรับความเสี่ยงได้สูงขึ้นอาจพิจารณาลงทุนในหุ้นที่มีแนวโน้มอัตราการเติบโตสูงในอนาคต

ESG

Quality Growth

High LT Growth

Asia ex JP
Equity

ภูมิภาคเอเชียถือเป็นหนึ่งในคู่ค้าที่ส าคัญของประเทศจีน ซึ่งเป็นโอกาสส าคัญที่พร้อมจะผลักดันให้
เศรษฐกิจของกลุ่มประเทศเหล่านี้เติบโตไปพร้อมๆ กับการเติบโตของประเทศจีนในระยะยาว อีกท้ัง
ภูมิภาคนี้ยังเป็นแหล่งผลิต semiconductor ที่ส าคัญ ซึ่งเป็นหนึ่งในอุตสาหกรรมที่มีบทบาทสูงในโลก
อนาคต จึงเป็นอีกหนึ่งสาเหตุที่จะท าให้ประเทศเหล่านี้สามารถเติบโตควบคู่ไปกับเทรนด์แห่งโลกอนาคตได้

Large Cap - Blend

China
Equity

รัฐบาลจีนผลักดันนโยบายที่มุ่งเน้นการเติบโตแบบพึ่งพาตัวเองมากขึ้นเพื่อลดความเสี่ยงจากปัญหา
ทางด้านภูมิรัฐศาสตร์ และมุ่งหวังการเติบโตอย่างมีคุณภาพ มองเป็นโอกาสส าคัญในการลงทุนในธุรกิจ
ที่สอดคล้องไปกับนโยบายของภาครัฐซึ่งมีโอกาสเติบโตได้อย่างโดดเด่นและยั่งยืนในระยะยาว

A-Shares

All China

Renewable 
Energy
Equity

เป้าหมายของรัฐบาลหลายประเทศทั่วโลกมุ่งเน้นการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกเป็นศูนย์ เป็นปัจจัย
กระตุ้นการลงทุนในพลังงานหมุนเวียนด้วยเม็ดเงินจ านวนมหาศาลกว่า100 ล้านล้านเหรียญสหรัฐฯ 
มองเป็นโอกาสในการเติบโตระยะยาวของกลุ่มผู้ผลิตไฟฟ้าจากพลังงานหมุนเวียนและห่วงโซ่อุปทานที่
เกี่ยวข้อง

Global 
Renewable

EV Focused

Technology
Equity

เทคโนโลยีเข้ามามีบทบาทอย่างมากกับการด าเนินชีวิตทั้งในปัจจุบันและอนาคต ซึ่งการผลิตรวมถึงการ
พัฒนาด้านนวัตกรรมและเทคโนโลยีให้มีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้นนั้น จ าเป็นต้องอาศัยเซมิคอนดัคเตอร์
คุณภาพสูง จึงถือได้ว่าธุรกิจในอุตสาหกรรมนี้เป็นหัวใจส าคัญและมีโอกาสเติบโตได้ดีในระยะยาว 
นอกจากนี้กระแส Digital Payment ที่เติบโตอย่างรวดเร็ว ก็เป็นอีกหนึ่งกลุ่มการลงทุนที่มีความน่าสนใจ
และมีโอกาสเติบโตตามการพัฒนาบริการและผลิตภัณฑ์ของสถาบันการเงินให้ตอบโจทย์ยุคดิจิตัลมากขึ้น

General 
Technology

Semiconductor

Fintech

- SMH US

AAXJ US

SDG US

QGRO US

QQQ US

MCHI US

ICLN US

DRIV US

3188 HK

KKP SEMICON-H

TMBAGLF

PRINCIPAL GESG-A

KFGG-A

M-EDGE

SCBCHEQA

MRENEW-A

UEV

SCBASHARES(A)

B-INNOTECH

TFINTECH IPAY US

IGM US

SCHEAAA 

SGDWDAA 

TRGBLEA 

MSGOPPA 

SCHACEA 

MERNEWA 

BGFOTA2 

ALCATUA

RGFIEDU

FFGTUAA

https://www.vaneck.com/us/en/investments/semiconductor-etf-smh/
https://www.ishares.com/us/products/239601/ishares-msci-all-country-asia-ex-japan-etf
https://www.ishares.com/us/products/283378/ishares-msci-global-impact-etf-fund
https://www.americancentury.com/invest/funds/american-century-stoxx-us-quality-growth-etf/
https://www.invesco.com/qqq-etf/en/home.html
https://www.ishares.com/us/products/239619/ishares-msci-china-etf
https://www.ishares.com/us/products/239738/ishares-global-clean-energy-etf
https://www.globalxetfs.com/funds/driv/
https://www.chinaamc.com.hk/product/chinaamc-csi-300-index-etf-3188-hk-83188-hk/
https://am.kkpfg.com/en/mutual-fund/kkp-semicon-h
https://www.eastspring.co.th/funds/mutual-funds/funddetails?fundcode=I13
https://www.principal.th/en/principal/GESG-A
https://www.krungsriasset.com/TH/FundDetail.aspx?fund=KFGG-A
https://www.mfcfund.com/Web/FundFiles/FundFactSheetPDFs/ffs/th/M-EDGE.pdf
https://www.scbam.com/fund/interesting-fund/fund-information/scbcheqa
https://www.mfcfund.com/Web/FundFiles/FundFactSheetPDFs/ffs/th/MRNA.pdf
https://www.uobam.co.th/th/mutual-fund/00714/UEV
https://www.scbam.com/th/fund/foreign-investment-fund/fund-information/scbasharesa/
https://www.bblam.co.th/products/mutual-funds/foreign-investment-fund/b-innotech/summary
https://www.tiscoasset.com/th/historicalnavs/init.action?navData.fundCode=TFINTECH
https://etfmg.com/funds/ipay/
https://www.ishares.com/us/products/239769/ishares-north-american-tech-etf
https://www.schroders.com/getfunddocument/?oid=1.9.442
https://www.schroders.com/getfunddocument/?oid=1.9.4089488
https://www.troweprice.com/financial-intermediary/nl/en/funds/sicav/global-growth-equity-fund/class-a.html
https://www.morganstanley.com/im/publication/msinvf/factsheet/g3/fs_msinvf_globalopportunity_a_en.pdf?1675341799978
https://api.schroders.com/document-store/SISF-All-China-Equity-A-Acc-FMR-CHEN.pdf
https://www.blackrock.com/americas-offshore/en/literature/fact-sheet/bgf-sustainable-energy-fund-class-a2-usd-factsheet-lu0124384867-lm-en-intermediaries.pdf
https://www.blackrock.com/americas-offshore/en/literature/fact-sheet/bgf-future-of-transport-fund-class-a2-usd-factsheet-lu1861214812-lm-en-intermediaries.pdf
https://lu.allianzgi.com/en-gb/our-funds/funds/list/allianz-china-a-shares-at-usd?nav=overview
https://www.robeco.com/doca/CGF_FTECU_D-fact-202301-profgloben.pdf
https://www.fidelityinternational.com/FILPS/Documents/en/current/pro.en.xx.LU1235294995.pdf
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ประเด็นส าคัญสัปดาห์น้ี
• ในสัปดาห์ที ่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 2 ปี 
ปรับตัวเพิ่มขึ้น 0.04%, พันบัตรรัฐบาลไทยอายุ 5 ปี ปรับตัวเพิ่มขึ้น 0.04% และ พันบัตรรัฐบาลไทย
อายุ 10 ปี ปรับตัวเพิ่มขึ้น 0.06% เมื่อเปรียบเทียบกับสัปดาห์ก่อนหน้า

• ในช่วงวันที่ 15 - 19 พฤษภาคม พ.ศ. 2566 นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุน้อยกว่า 
1 ปี ประมาณ 12,379 ล้านบาท และขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ปี ประมาณ 5,291 ล้าน
บาท 

• ผลการประมูลพันธบัตรรัฐบาลอายุ 14 ปี ออกมาที่ผลตอบแทนเฉลี่ย 2.85% ปรับตัวเพิ่มขึ้น 0.09% 
และ พันธบัตรรัฐบาลอายุ 26 ปี ออกมาที่ผลตอบแทนเฉลี่ย 3.25% ปรับตัวเพิ่มขึ ้น 0.06% เมื ่อ
เปรียบเทียบกับสัปดาห์ก่อนหน้า

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในช่วงวันที่ 15 - 19 พฤษภาคม พ.ศ. 2566 มีหุ้นกู้ภาคเอกชนที่ขึ้น
ทะเบียน THAIBMA จ านวน 20,669.90 ล้านบาท โดยมีอายุตั้งแต่ 2 - 10 ปี เสนอขายผู้ลงทุนสถาบัน 
และ/หรือ ผู้ลงทุนรายใหญ่

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุ้นกู้ภาคเอกชนที่มี
อันดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุต ่ากว่า 1 ปี ไม่เปลี่ยนแปลง ในขณะที่ อายุ 2 - 5 ปี 
ปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉลี่ย 0.03% - 0.04%, และอายุ 7 - 15 ปี ปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉลี่ย 0.08% - 0.10% เมื่อ
เปรียบเทียบกับสัปดาห์ก่อนหน้า

22 - 26 พ.ค. 2566
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ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุ้นกู้ตลาดรองที่น่าสนใจ
ค าแนะน า: ลงทุนหุ้นกู้อายุอายุปานกลาง อันดับความน่าเชื่อถือระดับปานกลางถึงสูง

BTSG หุ้นกู้ของบริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 2 ปี 
อันดับเครดิตหุ้นกู้ระดับ A+ เสนอขายผู้ลงทุนท่ัวไป

SCC หุ้นกู้ของบริษัท ปูนซิเมนต์ไทย จ ากัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 4 ปี อันดับ
เครดิตหุ้นกู้ระดับ  A+ เสนอขายผู้ลงทุนท่ัวไป

Source: ThaiBMA, InnovestX-Investment Solutions Group, InnovestX Research

กราฟแสดงผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี ของ ไทยและสหรัฐฯ

มูลค่าซื้อขายตราสารหนี้สุทธิของนักลงทุนต่างชาติตั้งแต่ 
3 ม.ค. - 24 พ.ค. 2566 อยู่ที่ 32,698 ล้านบาท

ล้านบาท
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Disclaimer

ข้อมูลในรายงานนี้เป็นข้อมูลที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป็นข้อมูลที่เชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นที่ปรากฏอยู่
ในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัท และเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้สาธารณชน หรือนักลงทุนทราบ รายงานนี้จัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการ
น าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆ ไปใช้ในทุกกรณี ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในเครือของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กับบริษัทใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้

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 
มีวัตถุประสงค์เพื่อใช้ในการเปรียบเทียบเท่านั้น 

เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX) ซึ่งมีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จ ากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่เอสซีบี เอกซ์ เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ เป็นที่ปรึกษาทางการเงินส าหรับ
ธุรกรรมใด ๆ ของบริษัท เอสซีจี เคมิคอลส์ จ ากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอื่นที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพื่อใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็น
การเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็น
ผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX 
ไม่รับรองถึงความถูกต้อง 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 หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม 
ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ 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 
ตลอดจนความเสีย่งท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป็นไปได้ที่ท่านอาจสญูเสยีเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเสีย่งท้ังหมดที่อาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟิวเจอร์สและออปชั่น 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 าไปแสวงหาประโยชน์ใน เชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการใด ๆ โดยไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป็น
การล่วงหน้า
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2323

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.
* บริษัทหรือกรรมการหรือผู้บรหิารของบริษทัทีม่ขี่าวด้านการก ากับดูแลกิจการ เช่น การกระท าผิดเกี่ยวกับหลักทรัพย์ การทุจริต คอร์รัปชัน เปน็ต้น ซ่ึงการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รับการรับรอง)
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 (ประกาศเจตนารมณ์)
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.


