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สัปดาห์นี้ตลาดปรับตัวลดลงจาก (1) ผลตอบแทนพันธบัตรที่พุ่งขึ้นต่อเนื่อง โดยผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปีพุ่งขึ้นเกิน 5% ในวันจันทร์ก่อนปรับลดลง หลังตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐยังคงแข็งแกร่ง โดยล่าสุด GDP ไตรมาส 
3/23 ประกาศครั้งแรกอยู่ที่ 4.9% ต่อปีเมื่อเทียบกับไตรมาสก่อน สูงกว่าคาดที่ 4.5% ผลจากการบริโภคที่พุ่งขึ้นถึง 4% สูงสุดในรอบ 2 ปี ทั้งนี้ ตัวเลขเศรษฐกิจที่ดีท่ามกลางความเสี่ยงราคาน ้ามันที่ยังสูงต่อเนื่องจาก
สงครามอิสราเอล-ฮามาซ ท าให้ผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวสูงขึ้นแต่ระยะสั้นเริ่มปรับลดลง จนท าให้ส่วนต่างลดลงมาอยู่ในระดับ 0.1% (2) ความกังวลในภาวะสงครามตะวันออกกลางที่มีแนวโน้มยืดเยื้อ โดยมีพัฒนาการทั้ง
บวกและลบจาก (1.1) อียิปต์จัดให้มีการประชุมสุดยอดสันติภาพในประเด็นฉนวนกาซา แต่ยังเป็นความพยายามเบื้องต้นเนื่องจากไม่มีคู่กรณี ได้แก่ อิสราเอลและ ฮามาซ รวมถึงสหรัฐเข้าร่วม (1.2) อิสราเอลอนุญาตให้
สหประชาชาติส่งความช่วยเหลือฉนวนกาซาได้ (1.3) รมว.กลาโหมของอิสราเอล ประกาศแผน 3 ระยะส าหรับการจัดการสงครามอิสราเอล-ฮามาซ คือ โดยจะยังโจมตีทางอากาศ และภาคพื้นดิน รวมถึงการยกเลิกความ
รับผิดชอบของอิสราเอลในฉนวนกาซา  และ (1.4) ฮามาซเริ่มมีการปล่อยตัวประกันกลุ่มแรก อย่างไรก็ตาม อิสราเอลยังคงยิงขีปนาวุธถล่มกาซาอย่างต่อเนื่อง ท่ามกลางกระแสสังคมโลกเริ่ม ต่อต้านหลังมีผู้เสียชีวิตจ านวน
มาก (3) ตัวเลข PMI ของประเทศพัฒนาแล้วส่วนใหญ่หดตัวต่อเนื่อง ผลจากการหดตัวของภาคบริการเป็นหลัก โดยเฉพาะในยุโรป ท าให้ดัชนีรวม(Composite Index) ลงมาอยู่ที่ 46.5 จาก 47.2 ขณะที่ดัชนีของประเทศขนาด
ใหญ่ เช่น ฝรั่งเศสและเยอรมนี อยู่ในระดับต ่าที่ 45.3 และ 45.8 ด้านดัชนี Flash composite index ของญี่ปุ่นก็ปรับลดลงต ่ากว่า 50 จุดเช่นเดียวกัน ยกเว้นของสหรัฐที่ปรับขึ้นเล็กน้อย โดยเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 51.0 จาก 50.2 ใน
เดือนก่อน ผลจากภาคการผลิตที่เข้ามาสู่ระดับ 50 จุด เป็นครั้งแรกตั้งแต่เดือน เม.ย. ขณะที่ภาคบริการก็ปรับขึ้นมาอยู่ที่ 50.9 สูงสุดในรอบ 3 เดือน (4) ด้านรัฐบาลจีนส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบายเศรษฐกิจต่อเนื่อง โดย 
ปธน. สีไปเยือน ธนาคารกลางเป็นครั้งแรกในรอบ 10 ปีขณะที่รัฐบาลประกาศมาตรการการคลังมูลค่า 1 ล้านล้านหยวน ซึ่งท าให้การขาดดุลการคลังในปีนี้เพิ่มขึ้นจาก 3% ของ GDP ไปสุ่ 3.8% โดยเม็ดเงินดังกล่าวจะน าไปช่วย
ภูมิภาคต่าง ๆ ของจีนที่ได้รับผลกระทบจากน ้าท่วม รวมถึงสนับสนุนกิจการของรัฐบาลท้องถิ่นที่ได้รับผลกระทบจากวิกฤตอสังหาฯ ที่กระทบกั บรายได้จากการขายที่ดินให้ผู้พัฒนาโครงการ ทั้งนี้ นักวิเคราะห์มองว่า 
มาตรการดังกล่าว รวมถึงการที่ ปธน. สี เดินทางไปธนาคารกลาง เป็นการส่งสัญญาณว่ารัฐบาลจะเข้ามาดูแลเศรษฐกิจเพื่อให้ขยายตัวได้ตามเป้าหมาย  

ตลาดหุน้โลก
• สัปดาห์นี้ตลาดปรับตัวลดลงจากผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปีพุ่งขึ้นเกิน 5% ใน

วันจันทร์ก่อนปรับลดลง จนท าให้ส่วนต่างลดลงมาอยู่ในระดับ 0.1% ท่ามกลาง
สถานการณ์สงครามตะวนัออกกลางทีม่แีนวโนม้ด้านตัวเลข PMI ของประเทศ
พัฒนาแล้วส่วนใหญ่หดตัวต่อเนื่อง ผลจากการหดตัวของภาคบริการเป็นหลัก 
ยกเว้นของสหรัฐที่ปรับขึ้นเล็กน้อย ด้านรัฐบาลจีนส่งสัญญาณผ่อนคลาย
นโยบายเศรษฐกิจต่อเนื่อง โดย ปธน. สีไปเยือน ธ. กลางเป็นครั้งแรกในรอบ 10 
ปีขณะที่รัฐบาลประกาศมาตรการการคลังมูลค่า 1 ล้านล้านหยวน 

ตลาดหุน้ไทย
• สัปดาห์นี้ตลาดปรบัตวัลดลงรนุแรงทั้งจากปัจจัยกดดันทั้งในและ

ต่างประเทศ โดยในต่างประเทศเป็นผลจาก Bond yield สหรัฐที่สูงรวมถึง
สงครามอิสราเอล-ฮามาซที่มีแนวโน้มยดืเยื้อ ขณะที่ในประเทศเป็นผลจาก
นโยบาย Digital Wallet ที่เลื่อนไป เม.ย.-พ.ค. 67 โดยจะเน้นใช้
งบประมาณแผ่นดิน รวมถึงเตรียมปรับลดจ านวนผู้ได้รบัเงินลง 
นอกจากนั้น ก. คลังยังระบุต้นทุนพอรต์เงินกู้รัฐบาลเพ่ิมสูงกว่า 3% จาก 
ส.ค. ที่ 2.6% หลังดอกเบี้ยนโยบายเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง ส่วนหนี้สาธารณะแตะ 
61.78% ของ GDP

ตลาดพนัธบตัร
• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ปี ทรงตัวสูงที่ 4.86% หลังตัวเลข

เศรษฐกิจยังดีขณะที่เงินเฟ้ออาจสูงยาวหลังสงครามอสิราเอล-ฮามาซ
มีแนวโน้มยืดเยื้อ ขณะที่ ระยะสั้น 2 ปี ปรับลดลงเล็กน้อยมาอยูท่ี่ 
5.05% ท าให้ส่วนต่างดอกเบี้ย 2-10 ปี ลดลงที่ -0.19 bps

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอาย ุ10 ปี ทรงตัวที่ 3.34% ขณะที่ระยะสั้น 
อายุ 2 ปี ทรงตัวที่ 2.58% ขณะที่นักลงทุนต่างชาตซิื้อสุทธทิี่ 3.3
พันล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์
• ราคาน ้ามันดิบ Brent ปรับลดลงจากราคาปิดวันศุกร์ที่ 20 ต.ค. ที่ 92.2 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล มาอยู่

ที่ 88.1 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ตามพัฒนาการสงครามที่เริ่มดีขึ้นหลังอิสราเอลอนุญาตให้
สหประชาชาติส่งความช่วยเหลือฉนวนกาซาได้ ด้านราคาทองค า (spot) ปรับเพิ่มขึ้นต่อเนื่องมาที่ 
1,994.6 ดอลลาร์ต่อทรอยออนซ์

ตลาดอตัราแลกเปลี่ยน
• ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (DXY) ทรงตัวที่ 106.8 จุด  ขณะที่ค่าเงินเยนอ่อนค่าเล็กน้อยเช้าสู่ระดับจิตวิทยาที ่

150.4 เยน ด้านค่าเงินยูโรทรงตัวที่ 1.05 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงินเอเชีย ค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้นที่ 36.29
บาท ขณะที่เงินหยวนทรงตัวที่ระดับ 7.32 หยวน 
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Weekly market movement

%Chg WoW US Germany UK Thailand Japan China Brazil

ตลาดหุ้น -1.9% -2.1% -1.9% -3.6% -2.6% -0.6% 0.7%

ค่าเงิน 0.3% -0.2% -0.1% 0.6% -0.4% -0.1% 1.5%

ผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี (bps) -2.9 -2.4 -1.6 -0.2 4.2 -0.1 -4.6

CDS 0.0% -0.6% -0.3% 2.5% 1.2% -9.2% 0.7%

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์ น ้ามัน ทองค า ทองแดง น ้าตาล ยางพารา น ้ามันปาล์ม ถั่วเหลือง
%Chg WoW -4.8% 0.5% -1.1% -0.5% -5.1% -2.4% -2.7%

CDS คืออนุพันธ์ส าหรับป้องกันความเสี่ยงจากการผิดนัดช าระหนี้ของลูกหนี้ การปรับตัวลดลงแสดงให้เห็นถึงความเสี่ยงที่ลดลง 
การปรับตัวเพิ่มขึ้นแสดงให้เห็นถึงความเสี่ยงที่เพ่ิมมากขึ้น
ผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี มักจะปรับตัวเพิ่มขึ้น (ราคาลดลง) ในยามที่ตลาดการเงินสามารถรับความเสี่ยงได้มากขึ้น และนักลงทุนหัน
มาลงทุนในตลาดหุ้นมากขึ้น
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ข้อมูลส าคัญทางเศรษฐกิจ
สัปดาห์นี้ตลาดปรับตัวลดลงจากความกังวลในภาวะสงครามตะวันออกกลางที่มีแนวโน้มยืดเยื้อ รวมถึง
ผลตอบแทนพันธบัตรที่พุ่งขึ้นต่อเนื่อง โดยผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปีพุ่งขึ้นเกิน 5% ในวันจันทร์ก่อน
ปรับลดลง จนท าให้ส่วนต่างลดลงมาอยู่ในระดับ 0.1% ด้านตัวเลข PMI ของประเทศพัฒนาแล้วส่วน
ใหญ่หดตัวต่อเนื่อง ผลจากการหดตัวของภาคบริการเป็นหลัก ยกเว้นของสหรัฐที่ปรับขึ้นเล็กน้อย 
ด้านรัฐบาลจีนส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบายเศรษฐกิจต่อเนื่อง โดย ปธน. สีไปเยือน ธ. กลางเป็นครั้ง
แรกในรอบ 10 ปีขณะที่รัฐบาลประกาศมาตรการการคลังมูลค่า 1 ล้านล้านหยวน 

ผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี พุ่งสูงขึ้นมากหลังตัวเลขเศรษฐกิจยังคงแข็งแกรง่

PMI ของประเทศเจริญแล้วตกต ่าต่อเนื่อง ยกเว้นสหรัฐที่ฟ้ืนขึ้นเล็กนอ้ย
ใน 4 Recession หลัง เมื่อ Yield Curve กลับมาเป็นปกติ จะใช้เวลาประมาณ 4-

8 เดือน ก่อนท่ีส่วนต่าง 2-10 เข้าสู่ระดับ 1% และเกิด Recession

5

Font DB admanroundX: 15-16pt/regular

Source: CEIC, Bloomberg Source: CEIC, INVX
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มุมมองเศรษฐกิจมหภาค
ประเด็นส าคัญ
ในประเด็นผลตอบแทนพันธบัตรที่ปรับตัวขึ้นนั้น เรามองว่า (1) เป็นผลจาก (1.1) การส่งสัญญาณ Higher 
for longer ของ Fed ท่ามกลางตัวเลขเศรษฐกิจที่ยังดีต่อเนื่องขณะที่ความเสี่ยงเงินเฟ้ออยู่ในระดับสูง
ยาวนานขึ้นหลังจากสงครามอิสราเอล-ฮามาซที่มีแนวโน้มยืดเยื้อ (1.2) การขาดดุลการคลังของรัฐบาล
สหรัฐมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง โดย Fitch คาดการณ์ว่ารัฐบาลสหรัฐจะขาดดุลการคลังเพิ่มขึ้นจาก 3.7% 
ต่อ GDP ในปี 2022 เป็น 6.3% ในปีนี้ และ 6.9% ในปี 2025 (1.3) จากมาตรการถอนสภาพคล่อง (QT) 
เดือนละ 9.5 หมื่นล้านดอลลาร์ โดยปัจจุบันงบดุลของ Fed ลดลงจากประมาณ 9 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐ
ในช่วงต้นปี 2022 สู่ 8 ล้านล้านดอลลาร์ในปัจจุบัน  ทั้งนี้ ผลตอบแทนพันธบัตรที่พุ่งขึ้นจะท าให้ต้นทุน
ทางการเงินของภาครัฐและธุรกิจเพิ่มขึ ้น โดยที่ผ่านมา กระทรวงการคลังสหรัฐคาดว่า ค่ าใช้จ่ายด้าน
ดอกเบ้ียของรัฐบาลสหรัฐเพ่ิมขึ้น 1.62 แสนล้านดอลลาร์ในปีที่ผ่านมา ซึ่งอยู่บนสมมุติฐานว่าดอกเบี้ยเฉลี่ย
ของหนี้สาธารณะอยู่ที่ 3% ขณะที่ดอกเบี้ยเงินกู้ของประชาชนและภาคเอกชนเพิ่มขึ้นด้วยเช่นกัน โดยล่าสุด
ดอกเบี้ยเงินกู้ซื้อบ้าน 30 ปี อยู่ใกล้เคียงระดับ 8% ซึ่งจะลดทอนความสามารถในการใช้จ่ายของประชาชนใน
อนาคต ทั้งนี้ จากสถิติตั้งแต่ปี 1990 เป็นต้นมา ในช่วงก่อนเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย 4 ครั้งหลัง เมื่อ 
Yield Curve กลับมาเป็นปกติ (ส่วนต่างผลตอบแทนพันธบัตร 2-10 ปี เป็นศูนย์) จะใช้เวลาประมาณ 4-8 
เดือน ก่อนที่เศรษฐกิจจะเข้าสู่ภาวะถดถอย โดยในช่วงดังกล่าว ผลตอบแทนพันธบัตร 2 ปี จะต ่ากว่า 10 ปี
ประมาณ 1% ภาพดังกล่าว ท าให้เรามองว่า เศรษฐกิจสหรัฐมีความเสี่ยงเข้าสู่ภาวะถดถอยในปีหน้าได้มากขึ้น
สัปดาห์หน้าต้องติดตาม (1) การประชุมของ BOJ และ Fedโดยตลาดคาดว่าจะคงที ่ -0.1% และ 5.4% 
ตามล าดับ ทั้งนี้ ต้องติดตามการส่งสัญญาณในประเด็น Yield Curve Control ของ BOJ และการท า QT 
ของ Fed (2) ดัชนี PMI ของทั้งทางการจีนและของ Caixin ว่าจะฟื้นตัวขึ้นต่อเนื่องหรือไม่ (3) ดัชนี ISM PMI 
ภาคการผลิตของสหรัฐ โดยตลาดคาดว่าจะลงมาอยู่ที่ 48.2 จาก 49.0 (4) ตัวเลขตลาดแรงงานสหรัฐ ทั้ง 
(4.1) ต าแหน่งงานเปิดใหม่ (JOLT) โดยตลาดคาด 9.2 ล้านต าแหน่ง จาก 9.6 ล้านต าแหน่งในเดือนก่อน (4.2) 
การจ้างงานภาคเอกชน โดยตลาดคาด 6.5 หม่ืนต าแหน่ง จาก 8.9 หม่ืนต าแหน่งในเดือนก่อน (4.3) การจ้าง
งานนอกภาคเกษตร โดยตลาดคาด 1.72 แสนต าแหน่ง จาก 3.36 แสนต าแหน่งในเดือนก่อน และ (4.4) 
อัตราว่างงาน โดยตลาดคาด 3.8% เท่าเดือนก่อน 

แนวโน้ม
เราเชื่อว่าตลาดก าลังปรับตัวเข้าสู่สมดุลใหม่ อย่างไรก็ตาม ความ
เสี ่ยงในระยะต่อไปได้แก่ความผิดพลาดในการด าเนินนโยบาย
เศรษฐกิจที่อาจมีมากขึ้นจากการ Fed Hawkishness ดังนั้น อาจ
ต้องระมัดระวังความผันผวนในระยะสั้น อย่างไรก็ตาม เราเชื่อว่า
การลงทุนจะกลับมาสู่ปัจจัยพื้นฐานมากขึ้น โดยนักลงทุนจะลด
ความกังวลในการขึ้นดอกเบี้ยลง และหันมามุ่งเน้นในสินทรัพย์/ 
ตลาดที่ยังมีความแข็งแกร่งและต้านทานการขึ้นดอกเบี้ย และการ
ชะลอลงของเศรษฐกิจได้ แต่ยังคงต้องจับตาปัจจัยเสี่ยงต่าง ๆ 
อย่างต่อเน่ือง
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มุมมองต่อการลงทุน
แนวโน้มตลาด
ในสัปดาห์ที่ผ่านมาตลาดทั่วโลกปรับตัวลดลง 1.8% (EM -1.6%, DM -1.8%) โดยตลาด
ได้ร ับแรงกดดันจากความขัดแย้งในตะวันออกกลางที ่ย ืดเยื ้อและแนวโน้มของผล
ประกอบการสหรัฐใน 4Q23 อ่อนแอกว่าที่คาดและบริษัทมีความกังวลกับแนวโน้มการ
เติบโตในช่วงที่มีความไม่แน่นอนสูง ส่วนตลาด EM ยังพอมีแรงหนุนจากมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจรอบใหม่ของจีน
หุ้นกลุ่ม Value (-1%) ให้ผลตอบแทนดีกว่าหุ้นกลุ่ม Growth (-2.5%) หุ้นขนาดเล็ก  (-1.6%) 
ให้ผลตอบแทนน้อยกว่าหุ ้นขนาดใหญ่ (-1.8%) โดยผลประกอบการเป็นตัวก าหนด
ผลตอบแทนในสัปดาห์ที่ผ่านมา กลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวลดลง 2.3% จากความกังวลเรื่อง
แนวโน้มการเติบโตที่มีปัจจัยภายนอกไม่แน่นอนสูง เช่นเดียวกับ Consumer Discretionary 
และเริ่มเห็นกลุ่มพลังงานย่อตัวลง 3% ตามราคาน ้ามันที่ลดลง ส่วนกลุ่มเชิงรับอย่าง 
Staples และ Utilities ปรับตัวเพิ่มขึ้น 0.2% และ 2.4% ตามล าดับ
ในสัปดาห์หน้าติดตาม 1) การประชุมนโยบายการเงินของ Fed ที่ตลาดคาดคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ 5.25-5.50% 2) การประชุมนโยบายการเงินของ BoJ และ BoE ที่
ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ยที่ระดับเดิมเช่นกัน 3) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ อย่าง PMI ภาค
การผลิตและภาคบริการ รวมถึงตัวเลขแรงงาน เช่น อัตราการว่างงานในเดือนต.ค. 4) 
ตัวเลขเศรษฐกิจยูโรโซนอย่าง GDP 3Q23 ที่คาดขยายตัว ด้านดัชนีราคาผู้บริโภคคาด
ชะลอตัวลงจากเดือนก่อน 5) ทิศทางการฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีนจากดัชนี PMI ภาคการ
ผลิตและนอกภาคการผลิตเดือน ต.ค. 6) ผลประกอบการ AMD,Airbnb, Apple, Bank of 
China, Booking, BYD, Caterpillar, CVS, Eli Lilly, Ferrari, Foxconn, Haier Smart Home, 
HSBC, Marriott, Moderna, NVO, PayPal, Qualcomm, Restaurant Brands 
International, Samsung Electronics, Saudi,Shell, Toyota, Yum! Brands

กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นไทยสัปดาห์หน้า
1) หุ้นเก็งก าไรซึ่งคาดได้อานิสงส์จากราคาน ้ามันปรับขึ้นหรือทรงตัวในระดับสูง หลังกังวลความตึงเครียดใน

ตะวันออกกลางกระทบอุปทานน ้ามัน แนะน าเทรดดิ้งราคาน ้ามัน Brent ในกรอบ 84-94 เหรียญสหรัฐ/
บาร์เรล เลือก BCP PTTEP TOP

2) หุ้น Undervalued ซึ่งราคาปรับลงมาจนเข้าเขต Oversold และยังมีพ้ืนฐานดี อีกทั้ง Valuation ไม่แพง (PER 
และ PBV 23F ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี) เลือก BDMS CPALL CPN MINT 

3) หุ้นที่คาดผลประกอบการดีต่อเน่ืองไปใน 4Q66 (+YoY, +QoQ) เลือก AP AOT BLA BCH CENTEL รวมท้ัง 
KCE ที่ผ่านจุดต ่าสุดไปแล้ว (+QoQ)

ขณะที่ระยะกลางแนะน าระมัดระวังหุ้นที่คาดได้รับผลกระทบจากปรากฎการณ์เอลนีโญที่จะกระทบต่อก าลังซื้อภาค
เกษตรลดลง  ได้แก่ กลุ่มพาณิชย์ (GLOBAL) กลุ่มสินเชื่อ (MTC SAWAD) กลุ่มยานยนต์ (SAT STANLY) กลุ่ม
เครื่องดื่ม (CBG จากราคาน ้าตาลที่สูงขึ้น) รวมถึงกลุ่มเกษตรและอาหาร (CPF GFPT) 

มอง SET มีโอกาสฟื้นตัวหรือรีบาวน์ได้ จากคาดแนวโน้มตัวเลขเศรษฐกิจของ
จีนจะฟื้นตัวและของสหรัฐที่ยังแข็งแกร่ง แต่อย่างไรก็ดี Upside จะยังถูกจ ากัด 
เนื่องจากมีปัจจัยลบที่ต้องติดตามจากความรุนแรงในตะวันออกกลาง ความ
กังวลเงินเฟ้อและผลตอบแทนพันธบัตรที่สูง รวมถึงท่าทีของธนาคารกลาง
สหรัฐที่ยังคงดอกเบี้ยสูงต่อเนื่อง ขณะที่ปัจจัยในประเทศติดตามการทยอย

ประกาศผลการด าเนินงาน 3Q66 ของหุ้นกลุ่ม Real Sector
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การเคลื่อนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
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ENERG                                 -2.17%WoW

ประเด็นส าคญั
ราคาน ้ามัน Brent ปรับลง –4.82%WoW สู่ US$87.93/bbl หลัง
กังวลเศรษฐกิจซบเซาจะกระทบต่ออุปสงค์น ้ามัน ชณะทีค่ลาย
กังวลสถานการณ์ในตะวันออกกลาง หลังอิสราเอลชะลอโจมตี
ภาคพื้นดินในฉนวนกาซา และสต็อกน ้ามันดิบสหรัฐสงูเกินคาด
ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามความขัดแยง้ในตะวันออกกลาง และแนวโน้มเศรษฐกิจโลก 
โดยเฉพาะจีน ซึ่งส่งผลต่ออุปทานและอุปสงค์ของน ้ามัน

BANK                                   -3.65%WoW

ประเด็นส าคญั
กลุ่มธนาคารรายงานก าไรสุทธิ 3Q23 ท่ี 5.86 หมื่นลบ. ลดลง
3%QoQ แตเ่พิ่มขึ้น 11%YoY ใกล้เคียงกับตลาดคาด โดยผล
ประกอบการของ TTB KBANK และ BBL ดีกว่าตลาดคาด ส่วน
BAY SCB และ KKP ต ่ากว่าตลาดคาด

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามการประชุมนโยบายการเงินของ Fed, BoE และ BoJ โดย
ตลาดคาดธนาคารกลางทั้ง 3 แห่งจะคงอัตราดอกเบี้ย

TOURISM                              -3.56%WoW

ประเด็นส าคญั
กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬาเผยจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ
สะสมช่วง 1 ม.ค. – 22 ต.ค. 23 ที่ 21,559,296 คน และสร้าง
รายได้แล้วราว 9.05 แสนลบ. ขณะที่ในสัปดาห์ก่อน (16-22 ต.ค.) 
เริ่มเห็นนักท่องเที่ยวจากยุโรปเพิ่มขึ้นแต่จากตะวันออกลางลดลง

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามสถานการณส์งครามในอิสราเอลซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อ
แผนการท่องเที่ยวของกลุ่มชาวตะวันออกกลาง

AUTO                                   -2.69%WoW

ประเด็นส าคญั
ส.อ.ท. เผยยอดส่งออกรถยนต์ ก.ย. อยู่ที่ 97,476 คัน ลดลง 
2.9%YoY พร้อมปรับเป้าผลิตรถยนต์ปีนี้จาก 1.9 ล้านคัน เหลือ 
1.85 ล้านคัน โดยปรับเป้าผลิตเพื่อจ าหน่ายในประเทศลง 5 หมื่น
คัน เหลือ 8 แสนคัน และคงเป้าผลิตเพื่อส่งออกที่ 1.05 ล้านคัน

ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามนโยบายการส่งเสริมรถยนต์ไฟฟ้า EV 3.5 ซึ่งคาดวา่จะเริ่ม
ใช้ 1 ม.ค. ปีหน้า และการเข้ามาตีตลาดของรถยนต์ไฟฟ้าจากจีน

ICT                                        -5.10%WoW

ประเด็นส าคญั
คณะกรรมการ กสทช. เลือ่นพิจารณาดีลควบรวม AIS-3BB
เป็นวันที่ 10 พ.ย. เพื่อรอผลการศึกษาของที่ปรึกษา
ต่างประเทศ และเห็นชอบร่างหลักเกณฑแ์ละวิธีการอนุญาตให้ใช้
สิทธิในวงโคจรดาวเทียม 50.5, 51 และ 142 องศาตะวันออก
ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามการประกาศผลประกอบการ 3Q23 ของหุ้นในกลุ่ม
สื่อสาร และการพิจารณาดลีควบรวม AIS-3BB

FOOD                                -3.18%WoW

ประเด็นส าคญั
สมาคมผู้เลี้ยงสุกรเผยราคาหมูตกต ่าที่สุดในรอบหลายสิบปี จาก
ผลกระทบหมูเถื่อน โดยราคาเฉลี่ยหมูหน้าฟาร์มอยู่ท่ี 50 บ./กก.
เทียบต้นทุนผลิตที่ 80-85 บ./กก.
ราคาน ้าตาลโลกท าจุดสุงสูดใหม่ใกล้ 28 เซนตต์่อปอนด์ ส่วน
ราคาน ้าตาลหน้าโรงงานในไทยเตรียมขึ้น 4 บาท/กก. ใน ต.ค. น้ี
ปัจจัยตอ้งตดิตาม
ติดตามต้นทุนวัตถุดิบอาหารสัตว์ที่คาดจะยืนในระดบัสูง จาก
ผลผลิตที่จะลดลงจากปรากฎการณ์เอลนีโญกดดนัการท าก าไร
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เหตุการณ์ที่น่าสนใจสัปดาห์หน้า… การประชุมนโยบายการเงินของ 
Fed, BoE และ BoJ
ส าหรับเหตุการณ์ส าคัญที่ต้องติดตามในสัปดาห์ถัดไป
1. การประชุมนโยบายการเงินของ BoJ (31 ต.ค.) : ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ -0.1%
2. การประชุมนโยบายการเงินของ Fed (1 พ.ย.) : ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ 5.25-5.50%
3. การประชุมนโยบายการเงินของ BoE (2 พ.ย.) : ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ 5.25%

9

30 ต.ค. 31 ต.ค.

• การประชุมนโยบายการเงินของ
BoJ : ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ย
นโยบายที่ -0.1%

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตและนอก
ภาคการผลิตของจีน ต.ค.

• ดัชนีราคาผู้บริโภคของยูโรโซน
ต.ค. : ตลาดคาดขยายตัว
3.1%YoY จาก ก.ย. ที่ 4.3%YoY

• GDP 3Q23 ของยูโรโซน : ตลาด
คาดขยายตัว 0.4%QoQ จาก
2Q23 ที่ขยายตัว 0.1%QoQ

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บรโิภคจาก
Conference Board ต.ค. : ตลาด
คาดอยู่ที่ 100 จาก ก.ย. ที่ 103

1 พ.ย.

• การประชุมนโยบายการเงิน Fed :
ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ย
นโยบายที่ระดับ 5.25-5.50%

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตของสหรัฐ
โดย ISM ต.ค. : ตลาดคาดอยู่ที่
ระดับ 48.2 จาก ก.ย. ที่ 49

• ต าแหน่งงานว่างเปิดใหม่จาก
JOLTS ก.ย. : ตลาดคาดอยู่ที่ 8.2
ล้านต าแหน่ง จาก ส.ค. ที่ 9.61
ล้านต าแหน่ง

• การเปลี่ยนแปลงการจ้างงงาน
นอกภาคเกษตรของสหรัฐ ต.ค.
โดย ADP

2 พ.ย.

• การประชุมนโยบายการเงิน
BoE : ตลาดคาดคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ
5.25%

3 พ.ย.

• ดัชนี PMI ภาคบริการของ
สหรัฐ ต.ค. โดย ISM

• อัตราการว่างงานของสหรัฐ
ต.ค.

• อัตราการว่างงานของยูโรโซน
ก.ย. : ตลาดคาดอยู่ที่ระดับ
6.5% จาก ส.ค. ท่ี 6.4%
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ประเภทสินทรัพย์ น ้าหนักการลงทุน มุมมองการลงทุน

Equities

ตลาดพัฒนาแลว้

สหรัฐอเมริกา เรามีมุมมองเชิงลบต่อหุ้นสหรัฐฯ โดยตลาดยังเผชิญแรงกดดันหลักจากภาวะเศรษฐกิจที่เริ่มชะลอตัว ในขณะที่การ
สงวนท่าทีทีเ่ข้มงวดของ Fed และปัญหาการเมืองภายในประเทศของสหรัฐฯ ยังอาจสร้างความผันผวนเพิ่มเติมได้

ยุโรป เรามีมุมมองเชิงลบต่อหุ้นยุโรป เนื่องจากเศรษฐกิจยุโรปก าลังถดถอยอย่างชัดเจน และอัตราเงินเฟ้อที่ยังทรงตัวอยู่
ในระดับสูงท าให้ ECB ไม่มีความยืดหยุ่นในการด าเนินนโยบายการเงินมากนัก 

ญี่ปุ่น
เรามีมุมมองที่เป็นกลางกับหุ้นญี่ปุ่น แม้ว่าการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างพื้นฐานทางเศรษฐกิจและการปรับปรุง 
Corporate Governance อาจสร้างผลบวกในระยะยาว แต่แนวโน้มที่ BoJ จะปรับเปลี่ยนมาด าเนินนโยบายการเงินแบบ
เข้มงวดขึ้นในระยะข้างหน้าอาจสร้างแรงกดดันต่อตลาดได้

ตลาดก าลงัพัฒนา / เอเชียไม่รวมญีปุ่น่

จีน
เรามีมุมมองที่เป็นกลางต่อหุ้นจีน เนื่องจากเศรษฐกิจจีนก าลังเผชิญความท้าทายเชิงโครงสร้างครั้งใหญ่ แต่แนวโน้ม
การออกมาตรการเพื่อกระตุ้นให้เศรษฐกิจเติบโตได้ตามระดับเป้าหมายที่ 5% ของรัฐบาลจีนอาจท าให้ตลาดหุ้นจีน
สามารถฟื้นตัวขึ้นมาได้ รวมถึงราคาหุ้นที่ปรับตัวลงในช่วงที่ผ่านมาอาจท าให้ Downside จ ากัด

ไทย เรามีมุมมองที่เป็นกลางต่อหุ้นไทย โดยตลาดหุ้นอาจได้รับแรงหนุนจากรัฐบาลใหม่ที่มุ่งเน้นไปที่การออกนโยบาย
กระตุ้นเศรษฐกิจ ในขณะที่การปรับตัวลงของดัชนีในช่วงที่ผ่านมาท าให้ตลาดมีความน่าสนใจด้าน valuation เพิ่มขึ้น 

Asset Allocation Strategy
มุมมองการลงทุนรายสินทรัพย์ ( 3-6 เดือน )

Underweight Neutral Overweight
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ประเภทสินทรัพย์ น ้าหนักการลงทุน มุมมองการลงทุน

Fixed Income and Alternatives

ตราสารหนี้

เงินสด / สินทรัพย์เทียบเท่าเงินสด เรามีมุมมองเชิงบวกกับเงินสด โดยแนะน าให้ถือไว้ในสัดส่วนที่มากกว่าปกติเพื่อลดความผันผวนโดยรวมของพอร์ต 

พันธบัตรรัฐบาล เรามีมุมมองเชิงบวกกับพันธบัตรรัฐบาล แนะน าให้กระจายลงทุนเนื่องจากมีอัตราผลตอบแทนที่น่าสนใจและความเสี่ยง
ต ่า รวมถึงรักษาผลตอบแทนเอาไว้ในสถานการณ์ที่ตลาดผันผวน

ตราสารหนี้เอกชน Investment Grade เรามีมุมมองเป็นกลางกับตราสารหนี้ Investment Grade เนื่องจากส่วนต่างอัตราผลตอบแทนเมื่อเทยีบกับพันธบัตร
รัฐบาลที่แคบลงท าให้การลงทุนในสินทรัพย์นี้ยังไม่มีความนา่สนใจมากนัก

ตราสารหนี้เอกชน High Yield เรามีมุมมองเชิงลบต่อตราสารหนี้ High Yield เนื่องจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวอาจส่งผลให้การผิดนัดช าระหนี้สูงขึ้น

ตราสารทางเลอืก

ทองค า เรามีมุมมองเป็นกลางกับทองค า สามารถลงทุนเพื่อกระจายความเสี่ยงของพอร์ตได้

สินค้าโภคภัณฑ์ เรามีมุมมองเป็นกลางกับสินค้าโภคภัณฑ์ โดยราคาน ้ามันอาจปรับตัวขึ้นในระยะสั้นจากปัญหาความขัดแย้งในตะวันออก
กลาง แต่ราคาที่ปรับตัวขึ้นในช่วงที่ผ่านมาอาจท าให้ upside เริ่มจ ากัด

Property / REITs เรามีมุมมองที่เป็นกลางต่อกลุ่ม Global Property/REITs แต่ชื่นชอบ REITs ไทย เนื่องจากมีระดับอัตราเงินปันผลอยู่ใน
ระดับที่น่าสนใจ และมีแนวโน้มฟื้นตัวขึ้นตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ

Asset Allocation Strategy
มุมมองการลงทุนรายสินทรัพย์ ( 3-6 เดือน )

Underweight Neutral Overweight
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สรุปความคืบหน้าข่าวหรือเหตุการณ์ส าคัญ

12

• NPC อนุมัติการออกพันธบัตรรัฐบาลมูลค่า 1.37 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐ และผ่านร่างกฎหมายที่จะอนุญาตให้
รัฐบาลท้องถิ่นได้รับโควตาในการออกพันธบัตรในปีงบประมาณ 2024 โดยมีเป้าหมายกระตุ้นเศรษฐกิจ 

จีนออกพันธบัตร
กระตุ้นเศรษฐกิจ 

• 26 ต.ค. กองก าลังภาคพื้นอิสราเอลได้โจมตีฐานที่มั่นหลายจุดของกลุ่มฮามาส ซึ่งเป็นการบุกจู่โจมคร้ังใหญ่ที่สุดใน
สงครามที่เกิดขึ้น ขณะที่ ปูติน ผู้น ารัสเซียกล่าวเตอืนความขัดแย้งนี้อาจลุกลามออกนอกตะวันออกกลาง

สถานการณ์สงคราม
อิสราเอล-ปาเลสไตน์

• ดัชนี PMI  รวมภาคการผลิตและบริการขั้นต้น ลดลงสู่ 46.5 ในเดือน ต.ค. จากระดับ 47.2 ในเดือน ก.ย. ซึง่ต ่าที่สุด
ในรอบ 3 ปี เนื่องจากอุปสงค์ที่ปรับตัวลงแบบเป็นวงกว้างทั่วยูโรโซน บ่งชี้ยูโรโซนอาจเข้าสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอย 

ดัชนี PMI ยูโรโซน
ต ่าสุดในรอบ 3 ปี 

• ดัชนี PMI รวมภาคการผลิตและภาคบริการเบื้องต้นพุ่งสูงสุดใน 3 เดือน สู่ 51.0 ในเดือน ต.ค. จากการเพิ่มขึ้นของ
ค าสั่งซื้อใหม่และการจ้างงาน ขณะที่ความเชื่อมั่นของภาคธุรกิจพุ่งแตะระดับสูงสุดนับตั้งแต่เดือน พ.ค. 2022

ดัชนี PMI สหรัฐ
สูงสุดรอบ 3 เดือน

• กระทรวงการคลังระบุเล่ือนแจกเงินดิจิทัลไปเป็นเดือนเม.ย.-พ.ค. 2024 เน้นใช้งบฯแผ่นดิน เตรียมปรับเงื่อนไขแจก
เฉพาะผู้ถือบัตรสวัสดิการฯ หรือตัดผู้ที่มีรายได้สูงหรือมีเงินฝากตามเกณฑ์ก าหนดออก โดยให้ KTB พัฒนาระบบ

เลื่อนแจกเงนิดิจิทัล 
10,000 บาท
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สัปดาห์นี้เราเลือกแนะน า บมจ.เอสซีจี แพคเกจจิ้ง หรือ SCGP เนื่องจาก 5 เหตุผลหลัก ดังนี้
1) ด าเนินธุรกิจถือหุ้นในบริษัทอื่น (holding company) เพื่อให้บริการด้านบรรจุภัณฑ์แบบครบ

วงจรในสายธุรกิจบรรจุภัณฑ์ สายธุรกิจเยื่อและกระดาษ โดยเป็นผู้ผลิตกระดาษบรรจุภัณฑ์
รายใหญ่สุดในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ เมื่ออิงส่วนแบ่งตลาดจากยอดขายที่ 36%

2) มองผลการด าเนินงานพ้นจุดต ่าสุดปีนี้แล้วใน 3Q23 ซึ่งมีก าไรสุทธิหดตัว 10.8%QoQ จาก
ราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ที่ลดลงและผลกระทบของการหยุดซ่อมบ ารุงใหญ่โรงงานผลิตเยื่อ
กระดาษ ซึ่งได้รับการชดเชยบางส่วนจากต้นทุนวัตถุดิบ (เศษกระดาษ) และถ่านหนิที่ลดลง 

3) 4Q23 คาดผลประกอบการจะปรับตัวดีขึ้น QoQ ตามแนวโน้มราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ที่ดีขึ้น 
ขณะที่ปี 2023 คาดมีก าไรปกติ  5.6 พันลบ. หดตัว 2.8%YoY ก่อนที่จะพลิกโต 36.7%YoY ใน
ปี 2024 เพราะนอกจากมีฐานต ่าแล้ว ยังคาดได้ผลบวกจากการมีต้นทุนพลังงาน (ถ่านหินและ
แก๊ส) ที่ต ่าลง และการที่จีนมีแผนกระตุ้นเศรษฐกิจซึ่งคาดช่วยหนุนอุปสงค์กระดาษบรรจุภัณฑ์

4) ราคาหุ้น SCGP ลดลง 38.4%YTD แย่กว่า SET ที่ลดลง 18.2%YTD ซึ่งมองสะท้อนปัจจัยลบ
ส่วนใหญ่ไปแล้ว ขณะที่คาดก าไรปกติจะปรับตัวดีขึ้นใน 4Q23 ซึ่งจะช่วยจ ากัด downside risk

5) เราประเมินราคาเป้าหมายปี 2024 ที่หุ้นละ 51 บาท (อิง -0.5SD PER ที่ 28.8 เท่า) และคาดมี
เงินปันผลจ่ายจากก าไรปี 2023 หุ้นละ 0.60 บาท คิดเป็น Div. Yield ราวปีละ 1.7%

13

SCGP – พ้นจุดต ่าสุด…4Q23 คาดก าไรดีขึน้

Source:  Company, InnovestX Research

Source:  SETSMART, InnovestX Research
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หุ้นกราฟสวย เทคนิคเด่น…SCGP
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WTD - ETF Flows on sectors and themes
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Offshore investment

ในสัปดาห์ที่ผ่านมากระแสเงิน เราพบว่า 1) กระแสเงินในตราสารหนี้มีแรงซื้อในพันธบัตรรัฐบาลและตราสารหนี้ระยะยาว รวมถึงเอาเงินไปพักในตลาดการเงินและซื้อโลหะมีค่า บ่งชี้ว่า
นักลงทุนเริ่มกังวลกับความขัดแย้งในตะวันออกกลางและท่าทีของธนาคารกลางสหรัฐ 2) มีแรงซื้อเก็งก าไรในกลุ่มพลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์ที่เกี่ยวกับพลังงาน 3) มีแรงซื้อตลาด
จีนจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรอบใหม่ของจีน 4) มีแรงซื้อในตลาดหุ้นญี่ปุ่นจากแนวโน้มค่าเงินเยนที่อ่อนค่าและท่าทีของ BOJ 5) มีแรงขายในกลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม การเงิน
และ Materials มองว่าเป็นความกังวลต่อเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวลง 6) มีแรงขายในหุ้นธีม Growth และตลาดหุ้นยุโรปเป็นผลจากแนวโน้มผลประกอบการที่มีแนวโน้มอ่อนแอ
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Weekly ETF Flows

Source: Bloomberg Source: Bloomberg
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

“ภาพรวมผลประกอบการของกลุม่เทคฯใหญ่ออกมาดีกว่าคาดและเติบโต แต่อย่างไรก็ดีด้วยปัจจัยและความไม่
แน่นอนเฉพาะตัวจึงท าให้ตลาดตอบสนองในทิศทางท่ีต่างกัน โดย Microsoft และ Amazon ภาพรวมดีกว่าคาดและ
ตลาดตอบสนองเชิงบวก ขณะท่ี Alphabet และ META Platforms ดีกว่าคาดแต่ตลาดกลับตอบสนองเชิงลบ”

ผลประกอบการกลุ่มเทคฯใหญ.่..
• ภาพรวมงบของกลุ่มเทคฯออกมาดีกว่าคาดทั้งรายได้และก าไร โดย 1) Microsoft (MSFT) มีรายได้เพิ่มขึ้น 13%YoY และก าไรเพิ่มขึ้น 

27%YoY หนุนจากรายได้กลุ่มคลาวด์ Azure ที่เติบโตดี 29%YoY 2) ด้าน Alphabet (GOOGL) เผยรายได้และก าไรรวมโต 11%YoY และ 
40%YoY ตามล าดับ หนุนจากรายได้โฆษณาและ Search Engine ที่เติบโต เช่นเดียวกันกับ 3) Meta Platforms (META) มีรายได้เพิ่มขึ้น 
23%YoY หลังมีแรงหนุนจาก Ads รวมถึงให้คาดการณ์งบใน 4Q23 ดีกว่าคาดและมีการปรับลดคาดการณ์ค่าใช้จ่ายในปี 23 ลง 4) 
Amazon (AMZN) มีรายได้โต 13%YoY หนุนจากยอดขายกลุ่มค้าปลีกและการลดต้นทุน รวมถึงให้คาดการณ์รายได้ 4Q23 ดีกว่าคาด

• ถึงแม้งบจะออกมาดีกว่าคาดแต่ตลาดตอบสนองเชิงลบต่อ GOOGL หลังธุรกิจคลาวด์ออกมาต ่ากว่าคาดและชะลอตัว 22%YoY ซึ่งมี
ทิศทางเดียวกันกับ AMZN ที่กลุ่มคลาวด์ AWS โตต ่ากว่าคาด 12% แต่ตลาดกลับตอบสนองเชิงบวกสวนทางกับ GOOGL หลังภาพ 
Operating income ของ AWS ที่ $6.9bn นั้นมากกว่าคาดราว 4.4 เท่า ประกอบกับบริษัทมองการเติบโตของ AWS ได้ผ่านจดุต ่าสุด
แล้ว นอกจากนี้หากเทียบกับการเติบโตของกลุ่มคลาวด์ Azure MSFT ที่ 29%YoY ถือได้ว่าทั้งสองบริษัทยังมีการเติบโตที่ตามหลัง
เนื่องจาก MSFT มีแรงหนุนจากความต้องการ AI ที่เพิ่มขึ้น 

• อย่างไรก็ดีหากเทียบในกลุ่มธุรกิจ Search Engine จะเห็นได้ว่า GOOGL มีรายได้เพิ่มขึ้น 11%YoY ซึ่งถือว่าโตกว่า Bing ของ MSFT ซึ่ง
โตเพียง 9%YoY สะท้อนได้ว่า GOOGL ยังคงครองการเป็นผู้น าตลาดในส่วน Search Engine อยู่

• นอกจากนี้จากภาพงบ META และ GOOGL สะท้อนได้ว่าแนวโน้มรายได้จากโฆษณาและ Digital ยังสามารถเติบโตได้แม้จะอยู่ในช่วงที่
เศรษฐกิจซบเซา อย่างไรก็ดีรายได้โฆษณาของ META ออกมาโตแกร่งและเร็วกว่าคู่แข่งอย่าง GOOGL (รายได้โฆษณา +9.5% YoY) และ 
SNAP (รายได้โฆษณา +5.0%YoY) แต่ด้วยภาพของ META ที่ 1) ราคาโฆษณาที่ลดลงเป็นไตรมาสที่ 6 ติดต่อกัน 2) ค าเตือนของบริษัท
เกี่ยวกับปัจจัยมหภาคที่ไม่แน่นอนซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อรายได้และแผนการใช้จ่ายที่มีราคาแพงในปี FY24 ด้วยภาพความกังวลเหล่านี้จึง
ท าให้ตลาดตอบสนองเชิงลบต่อประเด็นนี้มากกว่าการฟื้นตัวของโฆษณาและงบที่ออกมาโต

• เรายังคงชอบ 1) MSFT ที่ให้ภาพการเติบโตที่ดีที่สุดในกลุ่มคลาวด์ ประกอบกับเราคาดว่าธุรกิจมีแนวโน้มโตต่อเนื่องจากการอยู่ใน
ต าแหน่งที่ดีที่ได้รับประโยชน์จากความต้องการ AI ที่เพิ่มขึ้น ส่งผลให้เราแนะทยอยสะสมในช่วงที่ราคาย่อตัวลง 2) AMZN ที่ภาพงบยังคง
เติบโตจากควบคุมต้นทนุและยอดขายคอมเมิร์ซที่โตได้แม้มีแรงกดดันจากแรงซื้อในสหรัฐฯที่ชะลอตัว รวมถึงแนวโน้มผลประกอบการ
ยังคงเติบโตต่อเนื่อง ประกอบกับ AWS Cloud ผ่านจุดต ่าสุด ท าให้เรายังคงแนะเก็งก าไรจากประเด็นเหล่านี้ได้
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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

หาโอกาสท าก าไรจากการเปลี่ยนแปลงด้านปัจจัยพื้นฐาน
มุมมองการลงทุน

Top Pick

ประเภทสินทรัพย์
กรอบการลงทุน 3 - 6 เดือนขึ้นไป

กองทุนรวมในประเทศสไตล์การลงทุน กองทุนรวมต่างประเทศ ETF

Global/US
Bond

• อัตราดอกเบี้ยอยู่ในระดับสูงและมีแนวโน้มของการชะลอ/หยุดการปรบัขึ้นอัตราดอกเบีย้ ประกอบกับ
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังมีความเสี่ยงเศรษฐกิจถดถอย

• แนะน าลงทุนตราสารหนี้ภาครัฐเป็นหลัก

Government Bond 
Focused

TH Equity
• ความไม่แน่นอนทางการเมืองที่เป็นปัจจัยกดดันตลาดหุ้นไทยในช่วงที่ผ่านมาคลี่คลายลงหลังจัดต้ัง

รัฐบาลได้ส าเร็จ ในระยะต่อไปตลาดหุ้นไทยอาจได้รบัผลประโยชน์จากความเชื่อมั่นของนักลงทุนที่เริ่ม
กลับมา ประกอบกับนโยบายของรฐับาลใหม่ที่มุ่งเน้นไปที่การกระตุน้เศรษฐกิจ

• แนะน าลงทุนกองทุนที่คัดเลือกหุ้นที่มีโอกาสการเตบิโตสูงและมีคุณภาพ

SMID Cap - -

TH REIT
• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวได้ดีโดยอาจได้รับแรงหนุนจากนโยบายของรฐับาลใหมท่ี่มุ่งเน้นไปที่การ

กระตุ้นเศรษฐกิจและการท่องเที่ยว
• REIT ไทยยังคง laggard สินทรัพย์อื่น ในขณะที่อัตราการจ่ายปันผลอยู่ในระดับที่น่าสนใจและมีแนวโน้ม

ปรับขึ้นได้

TH REIT - -

Vietnam 
Equity

• อัตราการเตบิโตทางเศรษฐกิจอยู่ในระดับสูงเมื่อเทียบกับภูมิภาคอืน่ๆ ประชาชนส่วนใหญ่อยู่ในวยั
แรงงานได้รับปัจจัยบวกจากเม็ดเงินลงทุนตรงจากต่างประเทศ (FDI) นอกจากนี้สงครามทางการค้า
ระหว่างจีนกับสหรฐัฯ ยังจะช่วยผลักดันให้เกิดการยา้ยฐานการผลิตออกจากจีน ซึ่งจะท าให้เวียดนาม
ได้รับการถา่ยทอดเทคโนโลยทีี่ช่วยยกระดับการผลิตและช่วยเพิ่มมูลค่าสินค้าส่งออกที่เป็นสัดส่วนใหญ่
ของเศรษฐกิจ ด้าน Valuation ยังไม่แพงเมื่อเทียบกับอดีตและภูมิภาคอื่น

Large Cap Only

All Cap

China
Equity

• แม้ตัวเลขทางเศรษฐกิจของจีนที่เริ่มส่งสัญญานของการชะลอตวั ประเด็นปัญหาภาคอสังหาฯยังคง
สร้างความกดดัน และมาตรการกระตุน้ที่ออกมาไม่เป็นไปตามที่ตลาดคาดหวัง ตลาดรับรู้ประเด็น
ดังกล่าวไป ส่งผลให้หุ้นจีนปรับตัวลงมาค่อนข้างมากในช่วงที่ผ่านมา เรามองว่ามีโอกาสในการฟื้นตัว
ของราคาได้ หากรัฐบาลจีนเริ่มมีการออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจที่เข้มข้นมากขึ้นในช่วงถัดไป

• แนะน าจับจังหวะการลงทุน เน้นลงทุนในหุ้นจีน A-Shares คาดนโยบายกระตุน้จะสนับสนุนการบรโิภค
ภายในประเทศเป็นหลัก

CN A-Shares

T-ES-GF PGISGBE GOVT US

T-PropInfraFlex

3188 HKSCBASHARES(A) SCISCBU

K-VIETNAM

B-VIETNAM
LCVIETU VNM US

ASP-SME

https://www.eastspring.co.th/funds/mutual-funds/funddetails?fundcode=T-ES-GF
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.eastspring.co.th/funds/mutual-funds/funddetails?fundcode=T-PropInfraFlex
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://api.schroders.com/document-store/id/562ccb7c-c966-454a-bb8e-d284cabac0cb
https://www.kasikornasset.com/TH/mutual-fund/fund-template/Pages/K-VIETNAM.aspx
https://www.bblam.co.th/products/mutual-funds/foreign-investment-fund/b-vietnam/13913
https://www.lionglobalinvestors.com/en/fund.html?officialNav=LGVU
https://www.vaneck.com/us/en/investments/vietnam-etf-vnm/overview/
https://www.assetfund.co.th/home/fundfact-template01.aspx?id=130
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ซื้อขายได้ผ่านทั้งแอพพลิเคชั่นและผู้แนะน าการลงทุน ซื้อขายได้ผ่านผู้แนะน าการลงทุน

หาโอกาสสร้างการเติบโตของเงินลงทุนในระยะยาว
มุมมองการลงทุน กองทุนรวมในประเทศสไตล์การลงทุน

Top Pick

กองทุนรวมต่างประเทศประเภทสินทรัพย์
กรอบการลงทุน ระยะยาว 3 - 5 ปีขึ้นไป

ETF

Global
Equity

การกระจายลงทุนในธรุกิจทั่วโลกช่วยลดความเสีย่งที่อาจเกิดขึ้นตอ่ภูมิภาคใดภูมิภาคหนึ่ง โดยหุ้นเตบิโต 
(Growth Stocks) มีโอกาสให้ผลตอบแทนที่ดีในระยะยาวแต่อาจมีความผันผวนในระยะสั้นได้สูง การเน้นเลือก
ลงทุนในธุรกิจที่มีความอยา่งยัง่ยืน หรือมี ESG ที่ดี รวมถึงหุ้นคุณภาพที่มีศักยภาพในการรักษาระดับการท า
ก าไรในระยะยาวและมีสถานะทางการเงินที่แข็งแกร่งสามารถช่วยลดความเสีย่งในการลงทุนได้ ส าหรับผู้ที่รับ
ความเสี่ยงได้สูงขึ้นอาจพิจารณาลงทุนในหุ้นที่มีแนวโน้มอัตราการเตบิโตสูงในอนาคต

ESG

Quality Growth

High LT Growth

Asia ex JP
Equity

ภูมิภาคเอเชียถือเป็นหนึ่งในคู่ค้าที่ส าคัญของประเทศจีน ซึ่งเป็นโอกาสส าคัญที่พรอ้มจะผลักดันให้เศรษฐกิจ
ของกลุ่มประเทศเหล่านี้เติบโตไปพรอ้มๆ กับการเตบิโตของประเทศจีนในระยะยาว อีกทั้งภูมิภาคนี้ยังเป็นแหล่ง
ผลิต semiconductor ที่ส าคัญ ซึ่งเป็นหนึ่งในอุตสาหกรรมที่มีบทบาทสูงในโลกอนาคต จึงเป็นอีกหนึ่งสาเหตุ
ที่จะท าให้ประเทศเหล่านี้สามารถเติบโตควบคู่ไปกับเทรนด์แห่งโลกอนาคตได้

Large Cap - Blend

China
Equity

รัฐบาลจีนผลักดันนโยบายที่มุ่งเน้นการเตบิโตแบบพึ่งพาตัวเองมากขึ้นเพื่อลดความเสีย่งจากปัญหาทางด้าน
ภูมิรัฐศาสตร์ และมุ่งหวังการเตบิโตอยา่งมีคุณภาพ มองเป็นโอกาสส าคัญในการลงทุนในธรุกิจที่สอดคลอ้ง
ไปกับนโยบายของภาครฐัซึ่งมีโอกาสเตบิโตได้อย่างโดดเด่นและยั่งยนืในระยะยาว

A-Shares

All China

Vietnam
Equity

อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจอยู่ในระดับสูงเมื่อเทียบกับภูมิภาคอืน่ๆ ประชาชนส่วนใหญ่อยู่ในวัยแรงงาน
ได้รับปัจจัยบวกจากเม็ดเงินลงทุนตรงจากตา่งประเทศ (FDI) ที่ยังคงแข็งแกร่งช่วยหนุนการจ้างงานและการ
บริโภค รวมถึงได้รับการถ่ายทอดเทคโนโลยทีี่ช่วยยกระดับการผลิตและช่วยเพ่ิมมูลค่าสินค้าส่งออกที่เปน็
สัดส่วนใหญ่ของเศรษฐกิจเวียดนาม ด้าน Valuation ยังไม่แพงเมื่อเทียบกับอดีตและภูมิภาคอื่น

Large Cap Only

All Cap
- -

Renewable 
Energy
Equity

เป้าหมายของรฐับาลหลายประเทศทั่วโลกมุ่งเน้นการลดการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกเป็นศูนย์ เป็นปัจจัยกระตุ้น
การลงทุนในพลังงานหมุนเวยีนด้วยเม็ดเงินจ านวนมหาศาลกว่า100 ล้านล้านเหรียญสหรฐัฯ มองเป็นโอกาส
ในการเติบโตระยะยาวของกลุ่มผู้ผลิตไฟฟ้าจากพลังงานหมุนเวียนและห่วงโซ่อุปทานที่เกี่ยวข้อง

Global Renewable
Energy

EV Focused

Technology
Equity

เทคโนโลยีเข้ามามีบทบาทอยา่งมากกับการด าเนนิชีวิตทั้งในปัจจุบันและอนาคต ซึ่งการผลิตรวมถึงการพัฒนา
ด้านนวัตกรรมและเทคโนโลยีให้มีประสิทธภิาพมากยิ่งขึ้นนั้น จ าเป็นต้องอาศัยเซมิคอนดัคเตอรค์ุณภาพสูง 
จึงถือได้ว่าธุรกิจในอุตสาหกรรมนี้เป็นหัวใจส าคัญและมีโอกาสเตบิโตได้ดีในระยะยาว นอกจากนี้กระแส Digital 
Payment ที่เติบโตอยา่งรวดเร็ว ก็เป็นอีกหนึ่งกลุ่มการลงทุนที่มีความน่าสนใจและมีโอกาสเตบิโตตามการ
พัฒนาบริการและผลิตภัณฑ์ของสถาบันการเงินให้ตอบโจทย์ยคุดิจิตัลมากขึ้น

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 

RGFIEDU

FFGTUAA

SCISCBU

K-VIETNAM

B-VIETNAM
LCVIETU VNM US

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://www.robeco.com/doca/CGF_FTECU_D-fact-202301-profgloben.pdf
https://www.fidelityinternational.com/FILPS/Documents/en/current/pro.en.xx.LU1235294995.pdf
https://api.schroders.com/document-store/id/562ccb7c-c966-454a-bb8e-d284cabac0cb
https://www.kasikornasset.com/TH/mutual-fund/fund-template/Pages/K-VIETNAM.aspx
https://www.bblam.co.th/products/mutual-funds/foreign-investment-fund/b-vietnam/13913
https://www.lionglobalinvestors.com/en/fund.html?officialNav=LGVU
https://www.vaneck.com/us/en/investments/vietnam-etf-vnm/overview/
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ประเด็นส าคัญสปัดาห์นี้
• ในสัปดาห์ที่ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหน้ีไทย พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 2 ปี ปรับตัวลดลง 0.02%, พัน
บัตรรัฐบาลไทยอายุ 5 ปี ปรับตัวลดลง 0.03% และพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 10 ปี ปรับตัวลดลง
0.05% เมื่อเปรียบเทียบกับสัปดาห์ก่อนหน้า

• ในชว่งวันท่ี 16 – 20 ตุลาคม พ.ศ. 2566 นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุน้อยกว่า 1 ปี
ประมาณ 5,902 ล้านบาท และขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ปี ประมาณ 3,871 ล้านบาท

• ผลการประมูลพันธบัตรรัฐบาลอายุประมาณ 9.5 ปี ออกมาท่ีผลตอบแทนเฉล่ีย 3.29% ปรับตัวลดลง
0.04% และ พันธบัตรรัฐบาลอายุประมาณ 23.5 ปี ออกมาท่ีผลตอบแทนเฉล่ีย 3.81% ปรับตัวลดลง
0.07% เมื่อเปรียบเทียบกับสัปดาห์ก่อนหน้า

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในชว่งวันท่ี 16 – 20 ตุลาคม พ.ศ. 2566 มีหุ้นกู้ภาคเอกชนท่ีขึ้น
ทะเบียน THAIBMA จ านวน 4,706 ล้านบาท โดยมีอายุตั้งแต่ 1 - 3 ปี เสนอขายผู้ลงทุนสถาบัน และ/
หรือ ผู้ลงทุนรายใหญ่ และ/หรือ ผู้ลงทุนทั่วไป

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุ้นกู้ภาคเอกชนท่ีมีอันดับ
ความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุต ่ากว่า 1 ปี ปรับตัวลดลงเฉลี่ย 0.01% - 0.02%, อายุ 2 - 7
ปี ปรับตัวลดลงเฉลี่ย 0.03% - 0.05% และ อายุ 10 - 15 ปี ปรับตัวลดลงเฉลี่ย 0.06% - 0.08% เมื่อ
เปรียบเทียบกับสัปดาห์ก่อนหน้า

24 - 27 ม.ค. 2566
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ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุ้นกู้ตลาดรองที่น่าสนใจ
ค าแนะน า: ลงทุนหุ้นกู้อายุสั้น ให้ผลตอบแทนดีว่าเงินฝาก อันดับความน่าเชื่อถือระดับปานกลางถึงสูง

TRUE หุ้นกู้ของบริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 1.5 ปี 
อันดับเครดิตหุ้นกู้ระดับ A+ เสนอขายผู้ลงทุนท่ัวไป

SCC หุ้นกู้ของบริษัท ปูนซิเมนต์ไทย จ ากัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 1.5 ปี 
อันดับเครดิตหุ้นกู้ระดับ  A+ เสนอขายผู้ลงทุนท่ัวไป

Source: ThaiBMA, InnovestX Investment Products and Operations Group (Product Specialist Team), InnovestX Research

กราฟแสดงผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี ของไทยและสหรัฐฯ

มูลค่าซื้อขายตราสารหนี้สุทธิของนักลงทุนต่างชาติตั้งแต่ 
3 ม.ค. – 25 ต.ค. 2566 อยู่ที่ – 2,828 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 25/10/2023
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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

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 ทรัสต์เพื่อการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอื่นที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพื่อใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้
ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือ
ความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท 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

©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, CPAXT, 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, 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, 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, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition (Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 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, AAI, ADVANC, AF, AH, 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, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ESTAR, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF,
GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JKN, JR, JTS, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, META,
MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NKI, NOBLE, NOK, NRF, NWR, OCC, OGC, OR, 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, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SGC, 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, TRT, TRU, TSC, TSI,
TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, UV, VCOM, VGI, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ADB, ASW, BBGI, BRI, BTG, BYD, CAZ, CBG, CI, CV, DEXON, DMT, DOHOME, EKH, EVER, GLOBAL, GREEN, ICN, ITC, J, JMART, JMT, LEO, LH, MEGA, MENA, MITSIB, MODERN, NER, OSP, OTO, POLY, PQS, PRIME, PROEN, PRTR, RBF, RT, SA, SANKO, SENX, SFLEX, SIS, SKE, SM, SUPER, SVOA, SVT, TBN,
TEGH, TGE, TIPH, TKN, TPLAS, TQM, TRUE, VARO, VIBHA, W, WIN, WPH, XPG
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, 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, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHARAN, CHASE, CHAYO, CHG, 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, DITTO, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, ECL, EE, EFORL, EMC, ESSO, F&D, FANCY, FE, FLOYD, FMT, FN, FORTH, FSX, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY,
GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HEALTH, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, I2, IFEC, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, JAK, JCK, JCKH, JCT, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KAMART, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KJL, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS,
KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LDC, LEE, LIT, LOXLEY, LPH, LST, MACO, MANRIN, MASTER, MATI, MAX, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, METCO, MGC, MGT, MICRO, MIDA, MJD, MK, ML, MORE, MOSHI, MTW, MUD, MVP, NC, NCH, NCL, NDR, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NNCL, NOVA,
NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, PACE, PACO, PAF, PCC, PEACE, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PJW, PLE, PLT, PLUS, PMTA, POLAR, POMPUI, PORT, POST, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PRO, PROUD, PSG, PSP, 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, SAV, SAWAD, SAWANG, SBNEXT, SCAP, SCB, SCI, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SFT, SGF, SHANG, SHR, SIAM, SICT, SIMAT, SINO, SISB, SJWD, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO,
SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, SSS, STANLY, STARK, STC, STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM,
TMC, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPAC, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPP, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TURTLE, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPF, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, VL, VNG, VPO, VRANDA, WARRIX, WAVE,
WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, 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 July 25, 2023) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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