
1

27/09/2024

WEALTH
WEEKEND
มองเวลท์..รายวีค



2

สัปดาหน้ี์หุน้โลกยงัปรบัตัวขึ้นได้ต่อ หลังตัวเลขขอรบัสวัสดิการว่างงานท่ีออกมาดีกว่าคาด ตลาดเขา้สู่ภาวะ risk on ต่อเน่ือง จากการลดดอกเบี้ย FED ในสัปดาหก่์อน ขณะท่ีหุน้ EM ปรบัขึ้นแรง โดยเฉพาะ

ในเอเชยี ได้ป�จจยัหนุนจากการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชดุใหญใ่นสัปดาหน้ี์เป�าหมายน่าจะเพ่ือหนุน GDP ใหเ้ติบโตได้ตามเป�าท่ี 5% ท่ีประชุม Politburo ของจนีในวันพฤหสั ระบุความกังวลในส่วนของ

การเติบโตเศรษฐกิจเพ่ิมมากขึ้น หลังตัวเลขกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีผ่านมาอ่อนแอ ท้ังน้ีต้นสัปดาหท่ี์ผ่านมามีการออกมาตรการด้านการเงนิและตลาดทุนออกนํามาก่อน ได้แก่ ธนาคารกลางจนี (PBOC) 

ประกาศลดดอกเบีย้ซื้อคืนพันธบตัร ดอกเบี้ย MLF ดอกเบี้ย LPR และดอกเบี้ยเงนิกู้ซื้อบ้าน (Mortgage) ในระดับ 20-25 bps และลดอัตราการกันสํารองธนาคารพาณิชย์ (Reserve Requirement Ratio) 

ระดับ 50 bps รวมถึงมีมาตราการสนับสนุนภาคอสังหาฯ เช่น ลดเงนิดาวน์บ้านหลังท่ีสอง รวมถึงประกาศสนับสนุนเงนิใหร้ัฐบาลท้องถ่ินในการซื้อบ้านท่ีขายไม่ออกมาเป�นบ้านเอ้ืออาทร 100% จากเดิม 

60% นอกจากน้ัน PBOC จะสนับสนุนเงนิกองทนุ 8 แสนล้านหยวน ใหกั้บบรษัิทหลักทรพัย์และกองทุนต่าง ๆ เพ่ือเพ่ิมสภาพคล่องใหกั้บตลาดหุน้ ด้านรฐับาลจนีประกาศมาตรการการคลังเพ่ือชว่ยเหลือคน

จนและกลุ่มเปราะบาง โดยจะอัดฉีดเมด็เงนิ 1.55 แสนล้านหยวนเขา้สู่กลุ่มดังกล่าว ด้านตลาดหุน้ไทยทรงตัว จากแรงขายทํากําไรเปล่ียนตัวเล่น หลังขึ้นมาแรงในชว่งท่ีผ่านมา ด้านค่าเงนิบาทท่ีแข็งค่ามากใน 

3Q24 อาจส่งผลกระทบต่อผลประกอบการของหุน้ส่งออก ราคาน�ามนัปรบัลงหลังขา่วซาอุฯ จะกลับมาเน้นเพ่ิมส่วนแบง่การตลาด ผา่นการผลิตและส่งออกเพ่ิม ทําใหต้ลาดกังวลภาวะอุปทานส่วนเกิน

ตลาดหุน้โลก

• ตลาดโลกโดยเฉพาะจีนปรับตัวเพ่ิมขึ้นแรงหลัง ธ. กลางจีน 

(PBOC) ออกมาตรการการเงินขนาดใหญ่เพ่ือช่วยกระตุ้น

เศรษฐกิจและตลาดหุ้น ขณะท่ีเงินทุนไหลเข้าเอเชียรวมถึง

ไทยทําให้เงินบาทแข็งค่าขึ้นต่อเน่ืองท่ามกลางการกระตุ้น

เศรษฐกิจของทางการจนีท่ีสนับสนุนใหเ้งินทุนไหลเข้าตลาด

เกิดใหม่ ด้านดัชนี PMI ของประเทศพัฒนาแล้วท่ัวโลกเริ่ม

ชะลอตัวลงชดัเจนขึ้น

ตลาดหุน้ไทย

• สัปดาหน้ี์ตลาดหุน้ไทยปรับตัวดีขึ้นแต่ชะลอลง โดยมีป�จจยัสําคัญ

ได้แก่ (1) ยอดส่งออกเดือน ส.ค. ขยายตัว 7% ต่อเน่ือง แต่การ

ขยายตัวเริ่มชะลอลง (2) ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมกลับมา

หดตัวท่ี 1.9% จากการหดตัวของยานยนต์ อิเล็กทรอนิกส์ และ

วัตถุดิบด้านก่อสร้างเป�นหลัก (3) ธปท. ยอมรับเงนิบาทผันผวน

และแข็งค่ากว่าสกุลอ่ืนโดยแข็งกว่า 4.9% YTD และพร้อมเข้า

ดแูลหากพบความผิดปกติ

ตลาดพันธบัตร

• ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ 10 ป� ปรับเพ่ิมขึ้นมาอยู่ ท่ี 

3.79% ขณะท่ี ระยะส้ัน 2 ป� ปรับเพ่ิมขึ้นมาอยู่ท่ี 3.63% ทํา

ใหส่้วนต่างดอกเบีย้ 2-10 ป� อยูท่ี่ 16 bps

• ผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ป� ลดลงท่ี 2.48% ขณะท่ี

ระยะส้ัน อายุ 2 ป� ทรงตัวท่ี 2.14% ขณะท่ีนักลงทุนต่างชาติ

ขายสุทธท่ีิ 3,236 ล้านบาท

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์

• ราคาน�ามันดิบ Brent ปรับตัวลดลงหลังกังวลอุปทานน�ามันเพ่ิมขึ้น เน่ืองจากมีข่าว

ซาอุดีอาระเบียเตรียมจะเพ่ิมกําลังผลิตน�ามันใน ธ.ค. ด้านราคาทองคํา (spot) เพ่ิมขึ้นท่ี 

2,695.0 ดอลลารต่์อทรอยออนซ์

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน

• ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (DXY) ทรงตัวท่ี 100.91 จุด  ขณะท่ีค่าเงินเยนอ่อนค่าลงท่ี 144.94 เยน 

ด้านค่าเงนิยูโรทรงตัวท่ี 1.11 ดอลลาร์ต่อยูโร ด้านค่าเงนิเอเชยี ค่าเงนิบาทแข็งขึ้นรุนแรงท่ี 32.4

บาท ขณะท่ีเงนิหยวนแขง็ค่าขึ้นท่ีระดับ 7.01 หยวน

สรุปภาพรวมการลงทุนสัปดาหน์ี้ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาหท่ี์ผ่านมา
• ธ. กลางจนี (PBOC) ออกมาตรการการเงนิขนาดใหญ่เพ่ือชว่ยกระตุ้นเศรษฐกิจและตลาดหุน้

• ค่าเงนิบาทแขง็ค่าขึ้นต่อเนื่องท่ามกลางการกระตุ้นเศรษฐกิจของทางการจนีท่ีสนับสนุนใหเ้งนิทนุ

ไหลเขา้ตลาดเกิดใหมต่่อเนื่อง รวมถึงกระแสการคงดอกเบีย้ของ ธปท.

• ดัชนี PMI ของประเทศพัฒนาแล้วท่ัวโลกเริม่ชะลอตัวลง
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Source: Bloomberg

มาตรการผอ่นคลายเศรษฐกิจและตลาดเงนิตลาดทนุของธนาคารกลางจนี (PBOC)

มาตรการ

1. ลดดอกเบีย้ซื้อคืนพันธบตัร 7 วัน จาก 1.7% เป�น 1.5%

2. ลดดอกเบีย้ MLF (Medium-term Lending Facility) จาก 2.3% เป�น 2.0%

3. ลดดอกเบีย้ LPR (Loan Prime Rate) ประมาณ 0.2-0.25% (จาก 3.4-3.9%)

4. ลดอัตราการกันสํารองธนาคารพาณิชย ์(RRR) 0.5% (p.p.) ในธ. กลางและใหญ่ และอาจลดอีก 
0.25-0.5% (p.p.) ในป�นี้

5. ลดเงนิดาวนบ์า้นหลังท่ีสองของประชาชน จาก 25% เหลือ 15% 

6. ลดดอกเบีย้เงนิกู้ซอืบา้นลง 0.5% (p.p.) 

7. PBOC สนบัสนนุเงนิใหร้ฐับาลท้องถ่ินในการซื้อบา้นท่ีขายไมอ่อกมาเป�นบา้นเอ้ืออาทร 100% จาก
เดิม 60%

8. PBOC จะสนบัสนนุเงนิกองทนุ 8 แสนล้านหยวน เพ่ือเพ่ิมสภาพคล่องใหกั้บตลาดหุน้

Source: CEIC
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาหห์น้า
ประเด็นสําคัญ
• เรามองว่า สาเหตุท่ี PBOC ออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่นั้นเป�นเพราะ (1) 

เศรษฐกิจชะลอต่อเนื่อง ท่ามกลางการขยายตัวของปริมาณเงนิ (M2) และสินเชื่อ ท่ีชะลอลง 
บ่งชี้ว่ามาตรการกระตุ้นท่ีผ่านมาไม่ได้ผล (2) ภาคอสังหาฯ ยังคงชะลอตัวต่อเนื่อง เหน็จาก
ยอดขายบ้านท่ีหดตัว ราคาบ้านท่ีทรงตัว รวมถึงมาตรการกองทุน 3 แสนล้านหยวนของ 
PBOC ท่ีออกมาชว่งก่อนหน้าเพ่ือกระตุ้นการซื้อบ้านคงค้างมาทําเป�นบ้านเอ้ืออาทรไม่ประสบ
ผลสําเรจ็มากนัก เนื่องจากรฐับาลท้องถ่ินไม่มีเงนิทนุเข้ารว่มกับ PBOC ในการซื้อบ้านคงค้าง 
และ (3) ค่าเงินหยวนท่ีเริ่มแข็งค่าขึ้นในช่วงหลัง เนื่องจากการท่ี ธ. กลางสหรัฐ (Fed) ลด
ดอกเบี้ยเกินคาดทําใหเ้ม็ดเงนิไหลเข้าในภมูิภาค ทําใหท้างการคลายความกังวลประเด็นเงนิทุน
ไหลออกลง อย่างไรก็ตาม เราเชื่อว่า มาตรการดังกล่าวไม่ได้มีขนาดใหญ่มากอย่างท่ีหลาย
ฝ�ายมอง เนื่องจากการลดดอกเบี้ยอยู่ในระดับ 0.2-0.3% (p.p.) ซึ่งเป�นระดับปกติท่ี ธ. กลาง
อ่ืน ๆ ปรบัดอกเบีย้ (แต่อาจสูงเมื่อเทียบกับการลดของ PBOC ในอดีต) ขณะท่ีการลด RRR ท่ี
ค่อนขา้งแรงเมื่อเทียบกับในอดีตเป�นการเพ่ิมสภาพคล่องใหกั้บระบบ (ทางการมองว่าเป�นการ
เพ่ิมขึ้น 1 ล้านล้านหยวน) ส่วนมาตรการกระตุ้นภาคอสังหาฯ ต่าง ๆ เป�นความพยายามพลิก
ฟ�้ นภาคอสังหาฯ ท่ีซบเซา ซึ่งเกิดจากป�ญหาหลักคือการขาดความต้องการซื้อ (Demand) 
ดังนั้น เรามองว่า หากรัฐบาลต้องการจะพลิกฟ�้ นเศรษฐกิจ รัฐบาลต้องใช้มาตรการการเงิน
ควบคู่กับมาตรการการคลัง ซึ่งล่าสุดเริม่เหน็สัญญาณผ่อนคลายผ่านการอัดฉีดเม็ดเงนิ 1.55 
แสนล้านหยวนเข้าสู่กลุ่มเปราะบางจํานวน 4.74 ล้านคน ท้ังนี้ เรามองว่า รัฐบาลจะต้องมี
มาตรการแจกเงนิเป�นวงกว้างมากกว่าเพียงแค่กลุ่มเปราะบาง โดยอาจต้องมีมาตรการแจก
เงนิในขนาด 2-3% ของ GDP จงึจะทําใหเ้ศรษฐกิจฟ�้ นตัวอยา่งชดัเจนขึ้น

• สัปดาห์หน้าต้องติดตาม (1) ตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐเดือนก.ย. จับตาอัตราว่างงาน
เพ่ิมขึ้น (จาก 4.2%) การจา้งงานนอกภาคเกษตรชะลอลง (จาก 142K) ADP (จาก 99K) และ 
JOLT (จาก 7.63M) (2) ดัชนี PMI ภาคการผลิตและภาคบรกิารโดย ISM ของสหรฐัเดือนก.ย. 
คาดเพ่ิมขึ้นจากเดือนส.ค. (ท่ี 46.0 และ 51.5)
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มุมมองต่อการลงทุน

แนวโนม้ตลาด

ในสัปดาหท่ี์ผ่านมาตลาดท่ัวโลกปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 1.6% (EM +5.1%, DM +1.2% ราคา

ป�ดวันพฤหัส) โดยตลาดได้รับแรงหนุนจากตัวเลขการจ้างงานของสหรัฐท่ียัง

แข็งแรงและธนาคารกลางจนีออกมาตราการกระตุ้นเศรษฐกิจท้ังการเงินและการ

คลังรอบใหม ่รวมไปถึงมาตรการสนับสนุนตลาดทนุ

กลุ่มเทคโนโลยปีรบัตัวเพ่ิมขึ้น 2.3% จากผลประกอบการของ Micron Technology 

และ Accenture ท่ีดีกว่าท่ีคาด กลุ่ม Consumer Discretionary ปรบัเพ่ิมขึ้น 2.8% 

จากยอดค้าปลีกสหรฐัท่ีแข็งแกรง่และแนวโน้มยอดส่งมอบรถยนต์ Tesla ท่ีดี กลุ่ม 

Materials และเหมืองแรไ่ด้รบัแรงหนุนจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจนี ส่วน

กลุ่มเชงิรบัอย่างกลุ่ม Consumer Staple, Utilities และ Healthcare ปรบัตัวใน

กรอบแคบท้ังนี้มองว่าตลาดสามารถรบัความเส่ียงได้มากขึ้นและเปล่ียนกลุ่มเล่น

สัปดาหถั์ดไปติดตามผลประกอบการ Nike, Tesco

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
1) หุน้ท่ีคาดได้อานิสงส์จากกองทนุวายุภกัษ์รอบใหม ่เลือก KTB BBL BCP ADVANC HMPRO

2) หุน้เก็งกําไรซึ่งคาดได้อานิสงส์จากแนวโน้มดอกเบี้ยขาลง แนะนํา กลุ่มเช่าซื้อ (MTC) กลุ่ม

อสังหาฯ (AP) กลุ่มค้าปลีก (CPALL) กลุ่มโรงไฟฟ�า (GULF) กลุ่ม Reits (LHHOTEL DIF)

3) หุน้เก็งกําไรซึ่งได้อานิสงส์บวกจากสถานการณ์น�าท่วม แนะนํา HMPRO GLOBAL CPALL 

BJC DCC และ TASCO 

ขณะท่ีการแข็งค่าของเงนิบาทอย่างรุนแรงใน 3Q67 มองจะส่งผลกระทบเชงิลบต่อหุน้ท่ีมีรายได้

จากการส่งออก แนะนําหลีกเล่ียงการลงทุนชว่งส้ัน ได้แก่ TU GFPT CBG KCE ส่วนนักลงทุนท่ี

ต้องการเก็งกําไรหุน้ท่ีคาดได้อานิสงส์จากค่าเงนิบาทแขง็ค่า แนะนาํ AAV GULF GPSC BCP 

ชว่งส้ันมอง SET จะยงัแกว่งตัว sideway up แต่อาจเผชญิแรงขายทํากําไรระยะส้ัน

เป�นระยะๆ จากป�จจัยภายนอกและจากราคาหุน้ท่ีปรับตัวขึ้นมาอย่างต่อเนื่องในช่วง

ก่อนหนา้ ท้ังนีม้องวา่ตลาดหุน้ไทยจะได้รบัแรงหนนุจากทิศทางดอกเบีย้ท่ีจะกลับเขา้สู่

ขาลง (คลังและธปท. จะมีการพูดคุยกันในสัปดาห์หน้า) และนโยบายผลักดันแผน

กระตุ้นเศรษฐกิจของภาครฐั รวมท้ังการแข็งค่าของเงินบาทคาดจะยังหนุนการไหล

เขา้ของ Fund Flow โดยประเมนิว่าหาก SET จะปรบัขึ้นได้แรง ต้องเกิดจากการปรบั

ขึ้นของหุ้นกลุ่มธนาคาร อสังหาฯ อิเล็กทรอนิกส์ และท่องเท่ียว ขณะท่ีหุ้นกลุ่มท่ีให้

ผลตอบแทนดีก่อนหน้านี้คาดจะยังใหผ้ลตอบแทนดีต่อเนื่อง  อย่างไรก็ดีดัชนี PMI 

ภาคการผลิตและบรกิารของจนีและสหรฐัคาดจะยงัชะลอตัวลง

5
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
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ENERG                                                +0.50%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามันดิบ Brent ลดลง 4.38%WoW สู่ US$71.60/bbl
หลังกังวลอุปทานน�ามันเพ่ิมขึ้น เนื่องจากมีข่าวซาอุดีอาระเบีย
เตรยีมจะเพ่ิมกําลังผลิตน�ามนัใน ธ.ค. นี้ อีกท้ังความขดัแย้งใน
ลิเบียเริ่มคล่ีคลายลง แม้จนีจะออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ครัง้ใหญ่

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามสต็อกน�ามันดิบรายสัปดาหข์องสหรัฐ, สถานการณ์ใน
ตะวันออกกลาง รวมท้ังขอ้มูลเศรษฐกิจจนีและสหรฐั

TOURISM -1.26%WoW

ประเด็นสําคัญ
รมว.ท่องเท่ียวฯ เผยจาํนวนนักท่องเท่ียวต่างชาติชว่ง 1 ม.ค.-
22 ก.ย. 24 อยู่ท่ี 25.4 ล้านคน เพ่ิมขึ้น 31%YoY โดยชว่งวันท่ี 
16-22 ก.ย. นักท่องเท่ียวชะลอลง 5.45%WoW ท้ังกลุ่มตลาด
ระยะใกล้และไกลหลังส้ินสุดฤดกูาลท่องเท่ียว
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามมาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียวเพ่ิมเติม อาทิ พ้ืนฟู
โครงการเราเท่ียวด้วยกัน รวมท้ังจบัตาจาํนวนนักท่องเท่ียว
จนีในชว่งหยุดยาววันชาติจนี

AUTO                                                   -0.39%WoW

ประเด็นสําคัญ
ส.อ.ท. เผยยอดส่งออกรถยนต์ ส.ค. อยู่ท่ี 8.6 หมื่ นคัน 
ลดลง 1.7%YoY ส่วนยอดการผลิตอยู่ท่ี 119,680 คัน ลดลง
20.56% ต�ากว่าชว่งวิกฤตโควิดและใกล้เคียงชว่งต้มยาํกุ้ง

ครม. มีมติอนุมั ติงบกลาง 7.125 พันลบ. เ พ่ืออุดหนุน
มาตรการ EV3 เพ่ือสนับสนุนการใช ้EV

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามมาตรการส่งเสริมการผลิตและจําหน่ายรถอีวีของ
รฐับาล รวมท้ังจบัตาเงนิบาทแขง็ค่าและหนี้ครวัเรอืนท่ีสูงขึ้น

COMM                                                +0.21%WoW

ประเด็นสําคัญ
รมว. แรงงานยอมรับการขึ้นค่าแรง 400 บาท/วัน จะล่าช้า
ออกไปจากท่ีกําหนดไว้ในวันท่ี 1 ต.ค. แต่จะคงเดินหน้าต่อไป
รัฐบาลได้เริ่มทยอยโอนเงินสดหมื่นบาทให้แก่กลุ่มเปราะบาง
และผู้พิการ 14.6 ล้านคนในวันท่ี 25-30 ก.ย.  

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามรายละเอียดของการดําเนินการส่วนของเฟสสอง และ
มาตรการกระตุ้นอ่ืนๆ เพ่ิมเติม เชน่ ชอ้ปดีมคืีน ในชว่งปลายป�

PROP                                                     -2.18%WoW 

ประเด็นสําคัญ
REIC เผยภาพรวมตลาดท่ีอยู่อาศัยในกทม.-ปรมิณฑล 2Q24 
พบยอดขายลดลงท้ัง QoQ และ YoY ขณะท่ีสต็อกยังคงสูง
ต่อเนื่อง 5 ไตรมาสติดต่อกัน อัตราดูดซับต่อเดือนปรับตัว
ลดลงมาอยูท่ี่ 2.2% จาก 2.3% ในชว่ง 1Q24

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามมาตรการสนับสนุนภาคอสังหาฯ ของรัฐบาลใหม่และ
สัญญาณการปรบัลดอัตราดอกเบีย้นโยบายของ ธปท.

BANK                                                     -0.23%WoW

ประเด็นสําคัญ
PBOC ลดดอกเบี้ยซื้อคืนพันธบัตร 14 วัน ลงสู่ระดับ 1.85% 
จาก 1.95% และลดดอกเบี้ยเงินกู้ระยะกลาง 1 ป� ซึ่งเป�นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายของจนีลง 0.30% สู่ระดับ 2.00% พร้อมส่ง
สัญญาณปรบัลดสัดส่วนกันสํารองของธพ. (RRR) ลง 0.50%

ป�จจยัต้องติดตาม

ติดตามคลังเตรียมหารือ ธปท. เก่ียวกับการแก้ไขป�ญหาเงิน
บาทแขง็ค่า กรอบเงนิเฟ�อ และการปรบัลดดอกเบีย้นโยบาย



เหตุการณ์ท่ีน่าสนใจสัปดาห์หน้า…ภาวะเศรษฐกิจไทย ส.ค.และ
ตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐ ก.ย.
สําหรบัเหตกุารณสํ์าคัญท่ีต้องติดตามในสัปดาหถั์ดไป

1. จนีเขา้สู่ชว่งวันหยุดยาวเนื่องในวันชาติ (Golden Week) และตลาดหุน้จนีป�ดทําการระหว่างวันท่ี 1-7 ต.ค. นี้
2. รายงานภาวะเศรษฐกิจและการเงนิของไทยเดือน ส.ค. โดย ธปท.
3. ตัวเลขตลาดแรงงานของสหรฐัเดือน ก.ย. อาทิ อัตราการว่างงาน, ตําแหน่งงานว่างเป�ดใหม,่ การจา้งงานนอกภาคเกษตร 
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30 ก.ย. 

• ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาห 
กรรมของญี่ปุ�นส.ค.: ตลาด
ค า ด ข ย า ย ตั ว  3 . 3 %YoY
จ า ก  ก . ค .  ท่ี ข ย า ย ตั ว 
2.9%YoY

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตของ
จีน ก.ย.: ตลาดคาดอยู่ ท่ี
ระดับ 50 จาก 49.1 ใน ส.ค.

• ดัชนี PMI นอกภาคการผลิต
ของจนี ก.ย.: ตลาดคาดอยู่
ท่ีระดับ 50.4 จาก 50.3 ใน 
ส.ค.

1 ต.ค.

• ตําแหน่งงานว่างเป�ดใหม่
โ ด ย  JOLTS ข อ ง ส ห รั ฐ 
ส.ค.: ตลาดคาด 7.65 ล้าน
ตําแหน่ง จาก ก.ค. ท่ี 7.673
ล้านตําแหน่ง

• ดัชนีความเชื่ อมั่นผู้บริโภค
ของญี่ปุ�น ก.ย.: ตลาดคาด
อยูท่ี่ 35 จาก ส.ค. ท่ี 36.7

• ดัชนีราคาผู้บริโภคของยูโร
โ ซ น  ก . ย . : ต ล า ด ค า ด
ข ย า ย ตั ว  2 . 1 %YoY จ า ก 
ส.ค. ท่ีขยายตัว 2.2%YoY 

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตโดย 
ISM ของสหรฐั ก.ย.: ตลาด
คาดอยู่ท่ี 53 จาก 47.2 ใน 
ส.ค.

2 ต.ค.

• ดัชนีภาคการผลิตโดยทันคัน
ขอ งญี่ ปุ� น ปร ะจํ า  3 Q24: 
ตลาดคาดอยูท่ี่ระดับ 10 จาก 
2Q24 ท่ี 13

• ดัชนีนอกภาคการผลิตโดย
ทั น คั น ข อ ง ญ่ี ปุ� น ป ร ะ จํ า 
3Q24: ตลาดคาดอยู่ท่ีระดับ 
22 จาก 2Q24 ท่ี 33

• อัตราการว่างงานของยูโร
โซน ส.ค.: ตลาดคาดอยู่ ท่ี
ระดับ 6.5% จาก ก.ค.  ท่ี 
6.4%

3 ต.ค.

• ดัชนี  PMI ภาคบริการขั้ น
สุด ท้ ายของญี่ ปุ� น  ก .ย . : 
ตลาดคาดอยู่ท่ี 50.2 จาก
ส.ค. ท่ี 53.7

• ดัชนี  PMI ภาคบริการขั้ น
สุดท้ายของยูโรโซน ก.ย.: 
ตลาดคาดอยูท่ี่ 53 จาก ส.ค.
ท่ี 52.9

• ดัชนี  PMI ภาคบริการโดย 
ISM ของสหรฐั ก.ย.: ตลาด
คาดอยู่ท่ีระดับ 53 จาก ส.ค. 
ท่ี 51.5

4 ต.ค.

• การเปล่ียนแปลงการจา้ง
งานนอกภาคเกษตรของ
สหรัฐ ก.ย.: ตลาดคาด
เพ่ิมขึ้น 1.3 แสนตําแหน่ง 
จาก ส.ค. ท่ีเพ่ิมขึ้น 1.42
แสนตําแหน่ง

• อัตราการว่างงานของ
สหรฐั ก.ย.: ตลาดคาดอยู่
ท่ีระดับ 4.3% จาก ส.ค. ท่ี 
4.2%
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มุมมองการลงทนุรายสินทรพัย ์(6-12 เดือน)
Equities                      Strategy                        Outlook                                               Recommendation

ตลาดพัฒนาแล้ว เราแนะนําใหเ้ลือกลงทนุแบบภาพรวมหุน้โลกมากกวา่การแยกประเทศในระยะส้ันๆ เนื่องจากเราคาดวา่
ตลาดสินทรพัยเ์ส่ียงจะผนัผวนจากการเลือกต้ังประธานาธบิดีสหรฐัฯ

สหรฐัอเมรกิา
คงมุมมองการลงทนุในตลาดหุน้สหรฐัฯ ระดับ “ถือ” หลังการรายงานผลประกอบการ 2Q24 ออกมาเป�นท่ี
เรยีบรอ้ยแล้ว ซึ่งในภาพส้ันผลประกอบการหุน้ขนาดใหญ่ส่งสัญญาณชะลอตัว ประกอบกับ Valuation ท่ี
อยู่ในระดับสูง จงึทําใหค้วามผันผวนมโีอกาสปรบัตัวขึ้น โดยเราแนะนําใหนั้กลงทนุทยอยสะสมในหุน้เล็ก
คณุภาพสูงและหุน้โลกทดแทน

ยุโรป
คงมุมมองเป�นกลางสําหรบัการลงทนุในยุโรป แนะนําใหนั้กลงทนุติดตามการจดัต้ังรฐับาลของฝรัง่เศสและ
นโยบายใหม่ๆ  ท่ีจะออกมา ซึ่งในป�จจุบนัพบว่าการจดัต้ังรฐับาลของฝรัง่เศสยังเต็มไปด้วยอุปสรรค หลัง
ยังไมส่ามารถเสนอชื่อนายกรฐัมนตรไีด้

ญีปุ่�น
คงมุมมองเป�นกลางกับหุน้ญ่ีปุ�น เน่ืองจากทิศทางการขึ้นดอกเบีย้น้ันจะยังคงเกิดขึ้น หลัง Ueda ยังคงมี
การส่งสัญญาณว่าจะทําการขึ้นดอกเบีย้ต่อในป�น้ีเน่ืองจากความพยายามในการกดเงนิเฟ�อใหเ้ข้าสู่
เป�าหมาย ซึ่งจะทําการขึ้นเมื่อตลาดการเงนิน้ันมเีสถียรภาพมากพอ ทําใหมุ้มมองการลงทนุในญ่ีปุ�นน้ันมี
ป�จจยัเส่ียงมากขึ้น 

ตลาดกําลังพัฒนา
ด้านการลงทนุในตลาดกําลังพัฒนา INVX แนะนําใหน้กัลงทนุติดตามมุมมองของธนาคารกลาง
โดยรวมในภมูภิาค หลังเฟดส่งสัญญาณลดดอกเบีย้ชดัเจนมากขึ้น จนกดดันใหค่้าเงนิเอเชยีท้ังหมด
แขง็ค่าขึ้นมาในระยะส้ัน

เอเชยี (ไมร่วมญีปุ่�น) มมุีมมองท่ีเป�นกลางสําหรบัตลาดหุน้ Asia ex Japan โดยมองว่าในระยะส้ันเราคาดว่าการฟ�้ นตัวของ
เอเชยีจะถกูนําโดยจนีมากกว่าท่ีจะฟ�้ นตัวท้ังภมูภิาค จงึเน้นการลงทนุรายประเทศมากกว่า

จนี
มมุีมมองการลงทนุในจนีเป�นบวกเพ่ิมขึ้น หลังทางการจนีท้ังด้าน PBOC และรฐับาลมกีารออกนโยบาย
กระตุ้นเศรษฐกิจท่ีมกีารจบัต้องได้มากยิ่งขึ้น โดยเน้นทางด้านการแก้ไขป�ญหาด้านความเชื่อมัน่ ควบคู่ไป
กับการแจกเงนิเพ่ือกระตุ้นการบรโิภคของคนจนีในชว่งวันหยุดยาวท่ีจะมาถึง ทําใหต้ลาดหุน้จนีมโีอกาส
ฟ�้ นตัวในชว่งป�น้ี

Sell Hold Buy             Previous ViewWait and See
Valuation ถกู/ 
Downside ต�า

Valuation สูง/ 
Upside จาํกัด ทยอยหาจงัหวะสะสมSource: WPS
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ตลาดกําลังพัฒนา 
ด้านการลงทนุในตลาดกําลังพัฒนา INVX แนะนําใหน้กัลงทนุติดตามมุมมองของธนาคารกลาง
โดยรวมในภมูภิาค หลังเฟดส่งสัญญาณลดดอกเบีย้ชดัเจนมากขึ้น จนกดดันใหค่้าเงนิเอเชยีท้ังหมด
แขง็ค่าขึ้นมา

ไทย

เรามองว่าการฟ�้ นตัวของตลาดหุน้ทนุมาจาก Sentiment ของการเมอืงในระยะส้ัน โดยการแต่งต้ัง
นายกรฐัมนตรแีพทองธาร ชนิวัตรน้ันจะทําใหค้วามคาดหวังของนักลงทนุมองว่าการดําเนินนโยบายดิจทัิล 
วอลเล็ตมแีนวโน้มท่ีจะเกิดขึ้นจรงิได้มากขึ้น อย่างไรก็ดี INVX ประเมนิว่าการปรบัเปล่ียนดังกล่าวเป�น
เพียงแค่ป�จจยับวกระยะส้ัน และงบของดิจทัิลวอลเล็ตน้ันมแีนวโน้มท่ีจะถกูแบง่ส่วนสําหรบังบประมาณป�น้ี
และป�หน้า ทําใหว้งเงนิกระตุ้นอาจจะต้องมกีารปรบัเปล่ียนใหมใ่นป�หน้า

เกาหลีใต้
คงมุมมองการลงทนุในเกาหลีใต้ระดับ “เป�นกลาง” แมง้บ SAMSUNG รายงานออกมาดีกว่าท่ีตลาดคาด
และทิศทางผลการดําเนินในชว่งไตรมาสท่ี 3 มแีนวโน้มท่ีจะฟ�้ นตัวมากขึ้น โดยเราประเมนิว่าความผันผวน
ของตลาดหุน้เกาหลีใต้น้ันจะยังเกิดขึ้นในระยะส้ัน และเน่ืองจากนักวิเคราะหใ์นตลาดเริม่ปรบัสมมติฐานของ
อุปสงค์ AI ใหมห่ลังผลประกอบการ NVDA มกีารรายงานออกมา

เวียดนาม
คงมุมมองน�าหนักการลงทนุในตลาดหุน้เวียดนามเป�นบวก หลังตลาดหุน้เวียดนามปรบัตัวลงใกล้บรเิวณ 
1,230 จุด ทําให ้Reward to Risk Ratio น่าสนใจมากขึ้น ขณะท่ีความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนเริม่
คล่ีคลายหลังเฟดส่งสัญญาณปรบัลดดอกเบีย้ ทําใหต้ลาดหุน้เวียดนามมโีอกาสปรบัตัวขึ้นตาม
ป�จจยัพ้ืนฐานท่ียังดีอยู่

อินเดีย
คงมุมมองท่ีเป�นกลางสําหรบัการลงทนุในตลาดหุน้อินเดีย ถึงแมง้บประมาณท่ีรฐับาลอินเดียประกาศ
ออกมาจะเพ่ิมเมด็เงนิการลงทนุในโครงสรา้งพ้ืนฐานและส่งเสรมิภาคธุรกิจและการจา้งงาน แต่ด้วย 
Valuation ของตลาดหุน้อินเดียท่ีอยู่ระดับสูง ทําให ้Upside ค่อนข้างจาํกัด ทําใหเ้รายังคงมุมมองเป�น
กลาง

Wait and See
Valuation ถกู/ 
Downside ต�า

Valuation สูง/ 
Upside จาํกัด ทยอยหาจงัหวะสะสมSource: WPS

Sell Hold Buy             Previous View
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มุมมองการลงทนุรายสินทรพัย ์(6-12 เดือน)
Fixed Incomes/Alternatives   Strategy       Outlook                                                     Recommendation

ตราสารหนี้
คงมุมมองภาพรวมการลงทนุตราสารหนีเ้ป�นลบเล็กนอ้ย หลังตลาดหุน้ปรบัตัวลง ทําใหม้โีอกาสใน
การลงทนุมากขึ้น โดยเราถือลงทนุในตราสารหนีไ้ทยนอ้ยกวา่ตลาดและยงัคงน�าหนกัลงทนุตราสารหนี้
โลกมากกวา่ตลาดจากอัตราผลตอบแทนท่ีสูงกวา่

เงนิสด / สินทรพัยเ์ทียบเท่าเงนิสด คงสัดส่วนการถือครองเงนิสด หลังตลาดหุน้สหรฐัฯ โดยรวมส้ินสุดการรายงานผลประกอบการ และ
ทิศทางตลาดมแีนวโน้มท่ีจะผันผวนมากยิ่งขึ้นในชว่งต่อจากน้ี

พันธบตัรรฐับาล
เรายังมมุีมมองเชงิบวกกับพันธบตัรรฐับาล เน้นการลงทนุในตราสารหน้ีโลกโดยเฉพาะพันธบตัรรฐับาล
เป�นหลัก โดยเราคาดว่าเฟดมโีอกาสลดดอกเบีย้ลง 1-2 ครัง้ในป�น้ี (Base case) อีกท้ัง การส่งสัญญาณ
การชะลอการลดงบดลุ ถือเป�นสัญญาณเชงิบวกในระยะอีก 12 เดือนข้างหน้ากับการลงทนุตราสารหน้ีโลก

ตราสารหน้ีเอกชน Investment Grade
คงมุมมองเป�นกลางกับตราสารหน้ี Investment Grade แนะนําเน้นลงทนุในหุน้กู้บรษัิทท่ีมคีณุภาพสูงและ
มฐีานะทางการเงนิแข็งแกรง่ อยา่งไรก็ดีในระยะส้ันส่วนต่างอัตราผลตอบแทนหุน้กู้คณุภาพสูงและ
พันธบตัรรฐับาลเริม่หดตัวทําใหก้ารลงทนุจาํเป�นต้องจบัจงัหวะเมื่อ Spread กว้างขึ้น

ตราสารหน้ีเอกชน High Yield
คงมุมมองตราสารหน้ีเอกชนประเภท High Yield ระดับเป�นกลาง หลังภาพการเกิด Soft-Landing น้ัน
ไมไ่ด้กระทบกับตราสารหน้ี High yield อย่างมนัียสําคัญ ประกอบกับการลดดอกเบีย้จะชว่ยใหต้ราสารหน้ี
ดังกล่าวมโีอกาสฟ�้ นตัวมากยิ่งขึ้น

ตราสารทางเลือก คงมุมมองสินทรพัยท์างเลือกเป�นบวกเล็กนอ้ย หลังเฟดเดินหนา้ลดดอกเบีย้พรอ้มท้ังยนืยนัมุมมอง 
Soft-landing

ทองคํา
คงมุมมองการลงทนุในทองคําเป�นบวกเล็กน้อย โดยทองคํายังคงได้ป�จจยัหนุนจากธนาคารกลางต่างๆ 
ทยอยสะสมทองคําเป�นทนุสํารองและการขาดดลุการคลังของรฐับาลท่ัวโลกจะหนุนความต้องการใน
ทองคําเพ่ิมขึ้น อีกท้ัง การส่งสัญญาณปรบัลดดอกเบีย้ของเฟดชว่ยหนุน Sentiment ใหกั้บราคาทองคํา
ได้ในชว่งส้ัน

สินค้าโภคภณัฑ์ มมุีมมองเป�นกลางกับสินค้าโภคภณัฑ์ โดยราคาน�ามนัยังไมส่ามารถฟ�้ นตัวได้แบบมนัียสําคัญ เน่ืองจาก
ภาพรวมการเติบโตของเศรษฐกิจโลกเริม่มสัีญญาณชะลอตัวต่อเน่ือง

Property / REITs มมุีมมองท่ีเป�นกลางต่อกลุ่ม Global Property/REITs โดยชื่นชอบ Global REITs มากกว่า REITs ไทย 
เน่ืองจากเศรษฐกิจมคีวามแข็งแกรง่กว่า และ REITs ไทยยังคงถกูกดดันจาก Market Sentiment เชงิลบ

Source: WPS Wait and See
Valuation ถกู/ 
Downside ต�า

Valuation สูง/ 
Upside จาํกัด ทยอยหาจงัหวะสะสม Sell Hold Buy             Previous View
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แนะนํา บมจ. กัลฟ� เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท์ หรือ GULF เนื่องจากเหตุผลหลัก 

ดังนี้

1) เป�นผู้ประกอบการโรงไฟฟ�าชั้นนําของไทย โดยมีแผนขยายไปสู่ธุรกิจก๊าซ ธุรกิจ
โครงสร้างพ้ืนฐานและสาธารณูปโภค ซึ่งเป�นธุรกิจท่ีมีสัมปทานกับรัฐบาลเพ่ือ
สรา้งกระแสเงนิสดใหเ้ติบโตอยา่งต่อเน่ืองและมั่นคงในระยะยาว 

2) 2H24 คาดกําไรปกติจะยังเติบโตแข็งแกรง่ แรงหนุนจากกําลังการผลิตใหม่ท่ีจะ
เข้ามาเพ่ิม อาทิ โรงไฟฟ�า IPP ใหม่ GDP หน่วยท่ี 4 (662.5MW, เริม่เดินเครื่อง 
ต.ค. 24) และโครงการโรงไฟฟ�าพลังงานแสงอาทิตย์หลายโครงการท่ีอยู่ระหว่าง
การพัฒนา อีกท้ังยงัมีมุมมองบวกต่อดีลควบรวมระหว่าง GULF และ INTUCH

3) ได้ประโยชน์จากดอกเบี้ยเข้าสู่ขาลง และ Valuation น่าสนใจ โดยป�จจุบันซื้อขาย 
PER 24F ท่ี 33 เท่า คิดเป�น -1.0 SD ของ PER เฉล่ีย 5 ป� ซึ่งมองยังไม่ได้สะท้อน
กําไรปกติท่ีแข็งแกร่ง โดยป� 2024 คาดเติบโต 28%YoY และเติบโตต่อ 25%YoY
ในป� 2025 จากกําลังการผลิตท่ีจะเพ่ิมขึ้นอยา่งมีนัยสําคัญ 

4) เราประเมินราคาเป�าหมายอยู่ท่ีหุน้ละ 63 บาท (อิงวิธี DCF) และคาดมีเงนิป�นผล
จา่ยจากกําไรป� 2024 หุน้ละ 1.02 บาท คิดเป�น Div. Yield ป�ละ 1.8%

11

Source : Company, InnovestX Research

Source : Company, InnovestX Research

GULF – กําไรแกร่ง ได้อานิสงส์ดอกเบี้ยขาลง

GULF Gross installed capacity (period-end)

คาดการณ์กําไรปกติแต่ละป�ของ GULF 
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หุ้นกราฟสวย เทคนิคเด่น…TNP
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Government Bond
Long-Term Bond
Short-Term Bond

High Yield
Health Care

Financial
Cons. Staples

EM Money Market
Small-cap

Real Estate
EU Equity

Utilities
Energy Commodities

High Dividend
Investment Grade

Inflation Protected
Materials
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AEJ Equity
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Technology
China Equity

Energy
Aggregate Bond

EM Equity
Value

Japan Equity
Global Equity

Growth

WTD - ETF Flows on sectors and themes

USDm

กระแสเงนิในสัปดาหท่ี์ผ่านมา เราพบว่า 1) เริม่เหน็กระแสเงนิออกในตราสารหน้ี ท้ังน้ีมองว่าตลาดได้สะท้อนภาพแนวโน้มดอกเบีย้ไปแล้วระดับหน่ึงและการยอมรบัความเส่ียงของนักลงทนุเพ่ิมขึ้นเพราะความ

เส่ียง ศก ถดถอยน้อยลง 2) มแีรงซื้อในตลาดหุน้ EM เป�นผลจากการฟ�้ นตัวและค่าเงนิดอลลารอ่์อนค่า มแีรงซื้อในตลาดหุน้ญีปุ่�นจากท่าทีของ BOJ จะส่งสัญญาณไม่ขึ้นดอกเบีย้ 3) ตลาดหุน้จนีมเีงนิไหลเขา้

จากการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรอบใหม ่เชน่เดียวกับกลุ่มสินค้าอุตสาหกรรมและ Materials 4) มแีรงซื้อในกลุ่ม Growth และกลุ่มเทคโนโลยจีากผลประกอบการ MU ท่ีดีกว่าท่ีคาด 5) มแีรงขายในหุน้

กลุ่มเชงิรบัอยา่ง Utilities, Staples และ Healthcare มองเป�นการเปล่ียนกลุ่มเล่นไปยงัธมี Growth 6) กระแสเงนิในหุน้ขนาดเล็กค่อนขา้งผันผวนและมแีรงเก็งกําไรสูง

Weekly ETF Flows

Source: Bloomberg

Offshore investment
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ตลาดหุน้จีนปรับตัวขึ้นแรงหลัง PBOC ออกมาตรการเพ่ือสนับสนุนเศรษฐกิจ,สภาพคล่องและตลาดทุน 

นอกจากนี้ในการประชุมโปลิตบูโรของจีนยังแสดงความมุ่งมั่นมากขึ้น  ซึ่งภาพรวมเรามองว่ามาตรการจะ

ส่งผลดีกับตลาดหุน้เพราะ PBOC ต้องการเรียกความเชื่อมั่นกลับมาในระยะส้ันแต่ไม่สามารถเปล่ียนทิศทาง

ของแนวโน้มกําไรหรือเปล่ียนโครงสร้างเศรษฐกิจได้ เราแนะอยู่ในกลุ่มป�จจัยพ้ืนฐานดี

• นโยบายการเงนิ 1) PBOC ลดอัตราดอกเบีย้นโยบาย 7 วันลง 20 basis points 2) ลดอัตราส่วนเงนิสํารองขัน้ต�า (RRR) ลง 50 basis 

points 3) ลดอัตราดอกเบีย้ MLF ลง 30 basis points เหลือ 2% 4) ลดอัตราดอกเบีย้สินเชื่อท่ีอยูอ่าศัยท่ีมอียูล่ง 50 basis points

เรามองว่ามาตรการนีทํ้ามาอยา่งต่อเนื่องต้ังแต่ป� 2020 เพ่ือเพ่ิมสภาพคล่องใหร้ะบบ

• นโยบายการคลัง 1) วางแผนออกพันธบตัรรฐับาลพิเศษมูลค่า RMB2bn 2) เรง่การใชจ้า่ยของรฐับาลท้องถ่ิน 3) ส่งเสรมิการลงทนุ

ภาครฐัเพ่ือดึงดดูการมส่ีวนรว่มของภาคเอกชน 4) มมีาตรการใหเ้งนิชว่ยเหลือผู้ว่างงานและกลุ่มรายได้นอ้ย 

• มาตรการสําหรบัภาคอสังฯ  1) ผ่อนคลายขอ้จาํกัดซื้อบา้นและลด Down Payment จาก 25% เป�น 15% สําหรบับา้นหลังท่ีสอง 2) ปรบั

ลดดอกเบีย้เงนิกู้ 0.5% 3) เพ่ิมการขยายเวลาสินเชื่อสําหรบัโครงการ เรามองว่าเป�นการแก้ไขป�ญหาระยะส้ันท่ีจะทําใหภ้าระทางการเงนิ

นอ้ยลงและรฐับาลพยายามลดความเส่ียงในกลุ่มต่อเนื่องแต่เรามองว่ามาตรการนีไ้มส่ามารถแก้ไขป�ญหายอดขายบา้นท่ีตกต�าได้ เพราะ

จะส่งผลใหบ้า้นท่ียงัสรา้งไมเ่สรจ็มปี�ญหาเพราะผูบ้รโิภคจะเนน้ไปท่ีบา้นมอืสองมากกว่า

• มาตรการการสนับสนุนตลาดทนุ 1) อนญุาตใหก้องทนุและโบรคเกอรเ์ขา้ถึงแหล่งเงนิทนุของ PBOC เพ่ือซื้อหุน้ได้ 2) ธนาคารจะ

สนบัสนนุบรษัิทในการซื้อหุน้คืน 3) สนบัสนนุใหทํ้า M&A 

• แมใ้นภาพรวมเราประเมนิว่ามาตรการเหล่านีจ้ะยงัการแก้ป�ญหาไมต่รงจุดและยงัไมส่ามารถแก้ไขป�ญหาเชงิโครงสรา้งในระยะยาวได้ แต่

อยา่งไรก็ดีมองหนนุการเติบโตระยะส้ัน โดยคาดหนนุการเติบโตเศรษฐกิจราว 0.2% ซึ่งจะชว่ยหนนุเป�าหมายการเติบโตประจาํป�ท่ี 5% และ

ยงัดีกว่าไมก่ระตุ้นเศรษฐกิจ ท้ังนีม้องผู้นาํจนีมคีวามมุง่มัน่กับมาตรการรอบนีพ้อสมควร 

• ในส่วนของมุมมองการลงทนุ เรามองว่าการสนบัสนนุตลาดทนุจะทําใหต้ลาดตอบสนองเชงิบวก โดยหุน้ใหญ่จะได้ประโยชนม์ากกว่าหุน้

ขนาดเล็ก หุน้จนีเราชอบ 1) โครงสรา้งพ้ืนฐาน China Mobile, CATL, CRRC SMIC 2)  Valuation ถกูและมเีงนิป�นผล Ping An 

Insurance, Yili 3) หุน้ท่ีมพ้ืีนฐานดี Trip.com, Tencent, Xiaomi, BYD, Luxshare

ธีมการลงทุนตลาดหุน้โลก
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มุมมองการลงทนุ

China Equity

• Buy : แนะนาํลงทนุหุน้จนี มองตลาดหุน้จนีได้แรงหนนุบวกจากธนาคารกลางจนี (PBOC) ออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ ผ่านการเพ่ิมสภาพคล่อง และลดต้นทนุ

ทางการเงนิ รวมถึงมนีโยบายส่งเสรมิตลาดทนุ มองเป�น Momentum บวกต่อตลาดหุน้จนี

• มุมมอง : ตลาดหุน้จนีกําลังเผชญิจุดเปล่ียนสําคัญ เนื่องจากชว่งท่ีผ่านมาปรบัตัวลงจากตัวเลขเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอ หลัง GDP มโีอกาสโตต�ากว่า 5% ในป�นี ้ล่าสุดตลาดหุน้จนีดู

มคีวามหวังมากขึ้น หลังจากธนาคารกลางจนี (PBOC) ออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจผ่านการเพ่ิมสภาพคล่อง และลดต้นทนุทางการเงนิ รวมถึงมมีาตรการส่งเสรมิตลาดหุน้ 

เรามองว่ามาตรการต่าง ๆ ของ PBOC ท่ีประกาศออกมาบง่ชีถึ้งความพยายามในการแก้ป�ญหาเศรษฐกิจและฟ�้ นฟูความเชื่อมัน่ของนกัลงทนุใหกั้บตลาดหุน้จนี ดังนัน้ เรามี

มุมมองบวกต่อตลาดหุน้จนีในระยะส้ันมากขึ้น จากการท่ีตลาดหุน้จนีมรีะดับ Valuation ท่ีถกูมาก ทําใหเ้มื่อมปี�จจยักระตุ้นเชงิบวก (Positive Catalyst) เขา้มา ผ่านการกระตุ้น

จาก PBOC จะเป�นตัวชว่ยผลักดัน Momentum ของตลาดหุน้จนีได้มากในระยะต่อจากนี ้เรามองเป�าหมายดัชน ีMSCI China All Shares ท่ี 2,700 จุด

• K-CHINA-A (A): ลงทนุในหุน้จนี All Shares ผ่านกองทนุหลัก JPMorgan Funds - China Fund ซึ่งเนน้ลงทนุในธุรกิจท่ีมแีนวโนม้การเติบโต และมคีณุภาพสูง

• ทีมผู้จดัการกองทนุหลักใชป้ระโยชนจ์ากการมทีีมนกัวิเคราะหท่ี์แขง็แกรง่ ด้วยการลงทนุแบบ Bottom-up เนน้การวิเคราะหป์�จจยัพ้ืนฐานอยา่งเชงิลึก

• กองทนุหลักม ีbeta 1.20 เทียบกับดัชน ีMSCI China All Shares ท้ังในชว่ง 1 ป� และ 3 ป�ยอ้นหลัง และมกัจะสรา้งผลตอบแทนได้ดีในชว่งป�ท่ีตลาดหุน้จนีเป�นขาขึ้น เชน่ ป� 

2020 ท่ีกองทนุสรา้งผลตอบแทน 70.9% ขณะท่ีดัชน ีMSCI China All Shares สรา้งผลตอบแทนเพียง 33.4%

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

K-CHINA-A (A)
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มุมมองการลงทนุ

Gold Mining 
Equity

• Buy: แนะนําลงทุนหุ้นเหมืองทองคํา หลังราคาทองคําส่งสัญญาณแนวโน้มขาขึ้นอย่างแข็งแกร่งและทําจุดสูงใหม่ต่อเนื่อง ซึ่งโดยปกติราคาหุ้นเหมืองทองคําจะปรับตัว

เคล่ือนไหวมากกว่าราคาทองคํา ทําใหร้าคาหุน้เหมอืงทองคําได้ประโยชนจ์ากราคาทองคําท่ียงัอยูใ่นแนวโนม้ขาขึ้น 

• มุมมอง: เรามองว่าราคาทองคํายังอยู่ในแนวโน้มขาขึ้น โดยได้รับป�จจยัสนับสนุนจากวัฏจกัรดอกเบี้ยขาลง อุปสงค์ทองคําจากธนาคารกลางท่ัวโลกท่ียังคงสะสมทองคําเข้า

เงนิทนุสํารองระหว่างประเทศ (Foreign Exchange Reserves) เพ่ิมขึ้นอย่างแข็งแกรง่ โดยเฉพาะจากธนาคารกลางในฝ�่ งของกลุ่มประเทศกําลังพัฒนา (Emerging Market) ท่ี

ป�จจุบันมีสัดส่วนเฉล่ียของทองคําใน Reserves เพียง 6% ต�ากว่าประเทศตลาดพัฒนาแล้ว Developed Market) ท่ีมีสัดส่วนเฉล่ียถึง 12% อีกท้ัง เม็ดเงนิทนุไหลเขา้จากทางฝ�่ ง 

ETF หลังอัตราผลตอบแทนท่ีแท้จรงิ (Real Yield) มีทิศทางปรบัตัวลง ส่งผลเป�นอีกหนึ่งแรงสนับสนุนต่อราคาทองคํา โดยราคาหุน้เหมืองทองคํายังมีความ Laggard จากราคา

ทองคําค่อนข้างมากต้ังแต่ต้นป� 2022 ซึ่งถือว่าค่อนข้างผิดปกติ เนื่องจากราคาหุน้เหมืองทองคํามักจะมีการเคล่ือนไหวคล้ายกับราคาทองคําแต่จะมีการปรบัตัวท่ีมากกว่า เพราะ

การเปล่ียนแปลงของราคาทองคําส่งผลกระทบอย่างมากต่ออัตรากําไรของบรษัิทเหมอืงทองคํา (High Operating Leverage) ทําใหเ้รามอง Upside ของหุน้เหมืองทองคํายัง

เป�ดกว้าง โดยคาดว่าผลตอบแทนจะไล่ตาม (Catch up) ราคาทองคํา นอกจากนี้ กําไรของหุน้เหมืองทองคํามีแนวโน้มเติบโตในอัตราเร่งในชว่งท่ีเหลือของป� เรามองเป�าหมาย

สะท้อนผ่านดัชนอ้ีางอิง FTSE Gold Mines ท่ี 2,800 จุด

• KT-PRECIOUS: ลงทนุในหุน้เหมืองทองผ่านกองทนุ Franklin Gold and Precious Metals Fund โดยทีมผู้จดัการกองทุนหลักมีประสบการณ์เฉล่ียกว่า 30 ป� และจะเน้น

คัดเลือกในบรษัิทท่ีรายได้เติบโตในระยะยาวอยา่งเหน็ได้ชดั มกํีาไรท่ีมัน่คง ยัง่ยนื หรอืมคีวามสามารถในการแขง่ขนัสูง

• ผสมผสานกลยุทธ์การลงทุนแบบ Top-down และ Bottom-up โดยจะวิเคราะหป์�จจยัเชิงมหภาคเพ่ือกําหนดน�าหนักการลงทุนในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม และเน้นวิเคราะห์

ป�จจยัพ้ืนฐานเชงิลึกเพ่ือหาหุน้ท่ีมโีอกาสท่ีดีท่ีสุด

• สถิติ 5 ป�ยอ้นหลังบง่ชีว่้า ผลการดําเนนิงานของกองทนุหลักมกัเคล่ือนไหวสอดคล้องไปกับดัชน ีFTSE Gold Mines Index

• กองทนุไมม่นีโยบายการป�องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนสอดคล้องกับมุมมองกลยุทธข์องทางทีมท่ีมองว่าค่าเงนิบาทจะอ่อนค่าในระยะเวลาขา้งหนา้

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

KT-PRECIOUS
FX Unhedged
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มุมมองการลงทนุ

Korea Equity

• Buy : แนะนาํเขา้ลงทนุในตลาดหุน้เกาหลีใต้ จากแรงสนบัสนนุธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) ปรบัลดดอกเบีย้นโยบาย, Valuation ของตลาดหุน้เกาหลีใต้อยูใ่นระดับถกูมาก และ 

Earnings ยงัถกูปรบัประมาณการขึ้นต่อเนื่องอยา่งแขง็แกรง่

• มุมมอง : ตลาดหุน้เกาหลีใต้ได้แรงหนนุจาก FED ปรบัลดดอกเบีย้นโยบายลง โดยจากขอ้มูลในอดีต ยอ้นหลังต้ังแต่ป� 1989 หากนบัเฉพาะชว่งท่ีไมเ่กิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย 

ตลาดหุน้เกาหลีใต้มกัทําผลตอบแทนได้โดดเด่น โดยเฉพาะในชว่งสามเดือนแรกหลังการปรบัลดดอกเบีย้ โดยใหผ้ลตอบแทนประมาณ 10% ส่วนในด้าน Valuation ตลาดหุน้

เกาหลีใต้อยูใ่นระดับถกูมาก โดย FWD P/E อยูท่ี่ 8.2 เท่า ใกล้ระดับต�าสุด โดยต�ากว่าค่าเฉล่ียยอ้นหลัง 5 ป� ท่ี -1.25 S.D. มองราคาสะท้อนป�จจยัลบและประเด็นความเส่ียงไป

มากแล้ว ขณะท่ีกําไรยงัถกูปรบัประมาณการเพ่ิมขึ้นอยา่งแขง็แกรง่ ทําใหใ้นแงข่อง Reward to Risk Ratio มคีวามนา่สนใจ โดยเขา้ซื้อไมเ่กินดัชนอ้ีางอิง KOSPI ท่ีบรเิวณ 

2,700 จุด และมจุีดตัดขาดทนุเมื่อราคาต�ากว่า 2,400 จุด

• SCBKEQTG: ลงทนุในหุน้เกาหลีผ่านกองทนุหลัก iShares MSCI South Korea ETF (EWY) ท่ีลงทนุแบบPassive โดยอ้างอิงดัชนMีSCI Korea 25/50

• ท้ังนี ้ดัชน ีMSCI Korea 25/50 ประกอบด้วยบรษัิทเกาหลีใต้ขนาดกลาง-ใหญ่ โดยครอบคลมุถึง 85% ของมูลค่าตลาดหุน้ในเกาหลีใต้ท้ังหมด

• ดัชนมีกีารกําหนดสัดส่วนการลงทนุในหุน้แต่ละตัวใหไ้มเ่กิน 25% ซึ่ง และหากหุน้ท่ีมสัีดส่วนเกิน 5% จะต้องรวมกันแล้วไมเ่กิน 50% ซึ่งจะชว่ยกระจายการลงทนุไปสู่หลากหลาย

อุตสาหกรรม

• ดัชนีดังกล่าวประกอบไปด้วยบริษัทผู้เป�นผู้ผลิต Memory Chip เบอร์ต้น ๆ ของโลกอย่าง Samsung และ SK Hynix รวมถึงยังมีบรษัิทอ่ืน ๆ ท่ีมีชื่อเสียงท่ัวโลกอย่าง 

Hyundai และ Naver อีกด้วย

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

SCBKEQTG
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มุมมองการลงทนุ

TH Equity

• Buy : แนะนาํเขา้ลงทนุในหุน้ไทยขนาดใหญ ่จากแรงสนบัสนนุการเขา้ลงทนุจากกองทนุวายุภกัษ์ และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากรฐับาล

• มุมมอง : มองกองทนุวายุภกัษ์ชว่ยหนนุหุน้ขนาดใหญ่ โดยคาดหุน้ท่ีมโีอกาสเขา้เกณฑ์การลงทนุของกองทนุวายุภกัษ์ ได้แก่ หุน้ขนาดใหญ่ใน SET100 ซึ่งมคีณุสมบติั คือ 1) 

จา่ยเงนิป�นผลดี โดยให ้Dividend Yield ขัน้ต�าป�ละ 3.5% 2) ม ีESG Rating สูงต้ังแต่ระดับ A-AAA และ CG ระดับ 5 ดาว และ 3) มฐีานะการเงนิแขง็แกรง่ และผลประกอบการ

มแีนวโนม้เติบโตดีในป� 2025 ทําใหเ้ราคาดว่าหุน้ขนาดใหญ่จะได้รบัอานสิงค์จากกองทนุวายุภกัษ์มากกว่าหุน้ขนาดเล็ก จงึแนะนาํให ้“เขา้ลงทนุในหุน้ไทยขนาดใหญ”่ หรอืสําหรบั

คนท่ีมสัีดส่วนในหุน้ไทยอยูแ่ล้ว แนะนาํให ้“สับเปล่ียนจากหุน้ไทยขนาดเล็ก เป�นหุน้ไทยขนาดใหญ”่ เพ่ือรบัประโยชนจ์ากเมด็เงนิของกองทนุวายุภกัษ์ ซึ่งในอดีตเมื่อป� 2003 

กองทนุวายุภกัษ์ชว่ยหนนุใน 3 ป�จจยั ประกอบไปด้วย Sentiment ของตลาดหุน้ไทย, สภาพคล่องของมูลค่าการซื้อขายใหเ้พ่ิมขึ้น และนาํมาซึ่งการปรบั P/E ของตลาดหุน้ไทย

ใหม้กีาร Re-Rate ขึ้น อีกท้ัง ดัชน ีSET ส่งสัญญาณกลับมาเป�นเทรนด์ขาขึ้น หลังจากกลับขึ้นมายนืเหนอืเส้นค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี 50 และ 200 วัน อีกท้ัง ตัวชีวั้ด MACD ราย

สัปดาหพ์ลิกกลับมายนืเหนอืศูนย ์(เส้น Zero line) อีกครัง้หลังแกว่งตัวต�ากว่าศูนยม์ากว่า 1 ป�ครึ่ง บง่ชีถึ้งสัญญาณการเปล่ียนแปลงแนวโนม้ของตลาดหุน้ไทยสู่เทรนด์ขาขึ้น 

ท้ังนี ้RSI ของดัชน ีSET ปรบัตัวเขา้สู่โซน Overbought แล้ว ทําใหใ้นระยะส้ันมโีอกาสท่ีดัชน ีSET จะยอ่ตัวลงได้ ซึ่งเรามองเป�นโอกาสเขา้ไปลงทนุหากดัชนปีรบัตัวลง เนื่องจาก

ภาพรวมของตลาดหุน้ไทยดดีูขึ้นจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและมาตรการส่งเสรมิตลาดทนุ โดยมองเป�าหมายผา่นดัชนอ้ีางอิง SET ท่ีบรเิวณ 1,500 จุด และมจุีดตัดขาดทนุ

เมื่อราคาต�ากว่า 1,330 จุด

• KT-HiDiv-A: กองทนุท่ีลงทนุในหุน้ไทยคณุภาพสูงมกีารจา่ยป�นผลท่ีดีสม�าเสมอ ผลการดําเนนิงานโดดเด่น และมแีนวทางการบรหิารท่ีชดัเจน

• เลือกลงทนุในหุน้ราว 40 - 60 บรษัิทท่ีมีคณุภาพของกําไรดี ใหค้วามสําคัญกับหุน้ท่ีจา่ยเงนิป�นผลท่ีดีและสม�าเสมอ มีป�จจยัพ้ืนฐานดี Valuation ไม่แพงเกินไป และมีศักยภาพ

ในการเติบโต

• ใชก้ลยุทธแ์บบ Core and Satellite ในการบรหิารพอรต์การลทนุ  โดยจะลงทนุในหุน้ท่ีจา่ยเงนิป�นผลสูงสม�าเสมอ (Defensive dividend stocks) เป�นสัดส่วนราว 70% ของ

พอรต์ และอีก 30% จะเลือกลงทนุในหุน้ป�นผลท่ีมศัีกยภาพจา่ยป�นผลเพ่ิมขึ้นในอนาคต (Growth dividend stocks)

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

KT-HiDiv-A



1919
กองทุนรวมนี้มลัีกษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรทําความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัขอ้มูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์เอกซ์

19

มุมมองการลงทนุ

U.S. Small Cap

• Buy : แนะนาํเขา้ลงทนุหุน้ U.S. Small Cap จากแนวโนม้การฟ�้ นตัวกําไรและได้ประโยชนจ์ากธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) ลดดอกเบีย้ ขณะท่ีระดับราคาอยูใ่นระดับท่ีนา่สนใจ 

• มุมมอง : คาดว่าในชว่งท่ีเหลือของป� ตลาดหุน้จะมกีารฟ�้ นตัวแบบวงกว้าง (Broad-Based Recovery) จากผลประกอบการของหุน้ขนาดเล็กสหรฐัฯ ท่ีผ่านจุดต�าสุดแล้ว และจะ

พลิกกลับมาฟ�้ นตัวได้ในไตรมาส 3 ถึงไตรมาส 4 ป� 2024 อีกท้ังมแีนวโนม้เติบโตโดเด่นในป� 2025 ทําใหภ้าพการการลงทนุในหุน้ขนาดเล็กมคีวามโดดเด่นมากขึ้นเมื่อเทียบกับหุน้

ขนาดใหญ่ท่ีการเติบโตของกําไรเริม่ชะลอตัวลง หากเปรยีบเทียบ Valuation ระหว่างหุน้ U.S. Small Cap กับ หุน้ U.S. Large Cap พบว่า หุน้ U.S. Small Cap ถกู Discount 

จากหุน้ U.S. Large Cap ค่อนขา้งมาก โดย Relative Forward P/E อยูต่�ากว่าค่าเฉล่ีย 10 ป� ท่ี -1 S.D.  ทําให ้Reward to Risk Ratio สําหรบัการลงทนุในหุน้ U.S. Small Cap 

มคีวามนา่สนใจมาก โดยมองเป�าหมายผ่านดัชนอ้ีางอิง Russell 2000 ท่ีบรเิวณ 2,450 จุด

• ASP-USSMALL : ลงทนุในหุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็ก ผ่านกองทนุหลัก Virtus GF U.S. Small Cap Focus Fund

• ผู้จดัการกองทนุหลักจะทําการวิเคราะห ์Bottom-up อย่างเชงิลึก เพ่ือเฟ�นหาธุรกิจท่ีมีความสามารถในการแข่งขัน มีสัดส่วนหนี้ต่อกําไรต�า มกีระแสเงนิสดสูง และมีศักยภาพ

ในการเติบโตในอนาคต

• กองทนุหลักมุง่สรา้งพอรต์แบบ High Conviction โดยจะเลือกลงทนุแบบกระจุกตัวในหุน้เพียง 15–35 ตัว โดยจะมุ่งเน้นคัดเลือกธุรกิจบรษัิทท่ีมีคณุภาพสูง และมีมูลค่าท่ี

เหมาะสม

Vietnam Equity

• Buy : แนะนาํเขา้ลงทนุในตลาดหุน้เวียดนาม จากเศรษฐกิจเวียดนามแขง็แกรง่ และผลประกอบการขยายตัวต่อเนื่อง รวมถึง Valuation อยูใ่นระดับถกู 

• มุมมอง : เศรษฐกิจภายในประเทศเวียดนามส่งสัญญาณแขง็แกรง่ต่อเนื่อง และผลประกอบการของบรษัิทจดทะเบยีนขยายตัวดี  อีกท้ัง Valuation ของตลาดหุน้เวียดนามอยู่

ในระดับถกู สะท้อนผ่าน FWD P/E อยูต่�ากว่าค่าเฉล่ียยอ้นหลัง 5 ป� ท่ีประมาณ -1 S.D. นอกจากนี ้การท่ี FED จะปรบัลดดอกเบีย้นโยบายลง จะส่งผลใหค่้าเงนิดองมเีสถียรภาพ

มากขึ้น ซึ่งสามารถชว่ยลดแรงกดดันจากภายนอกประเทศ อีกท้ังมโีอกาสท่ีจะส่งผลให ้Fund Flow ไหลเขา้ตลาดหุน้เวียดนามได้ เป�นแรงสนบัสนนุใหกั้บตลาดหุน้เวียดนาม  

โดยมองเป�าหมายผา่นดัชนอ้ีางอิง VN-Index ท่ีบรเิวณ 1,415 จุด

• PRINCIPAL VNEQ-A : มีปรชัญาและกระบวนการลงทนุโดยวิเคราะหข์้อมูลเชงิลึกด้วยวิธTีop-down ท้ังในด้านป�จจยัมหภาคท่ัวโลก แนวโน้มเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมใน

ประเทศ และกลยุทธก์ารลงทนุและการวัดความเส่ียง ประกอบกับการคัดเลือกหุน้ด้วยวิธกีาร Bottom-upโดยการวิเคราหข์อ้มูลท้ังQuantitative และQualitative เพ่ือประเมนิ

มูลค่าของหุน้ผ่านการใชก้รอบFMV (พ้ืนฐานธุรกิจท่ีเติบโตอยา่งยัง่ยนื, แนวโนม้ของราคาและกําไรท่ีดีขึ้นอยา่งต่อเนื่อง, มูลค่าอยู่ในระดับราคาท่ีน่าสนใจ) รวมท้ังการวิเคราะห์

สภาพคล่อง และการเขา้เยีย่มชมกิจการอยา่งสม�าเสมอ

• สรา้งพอรต์การลงทนุโดยเนน้ลงทนุในหุน้บรษัิทเวียดนามขนาดใหญ-่กลางประมาณ 20-30 บรษัิท ท่ีมธีรรมาภบิาลดี

• บรหิารโดยทีมผู้จดัการกองทนุชาวไทยและเวียดนาม 7 ท่าน ทําใหส้ามารถเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลในเวียดนามได้โดยตรง

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

ASP-USSMALL

PRINCIPAL VNEQ-A 



2020
กองทุนรวมนี้มลัีกษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรทําความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัขอ้มูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์เอกซ์

20

มุมมองการลงทนุ

Gold

• Buy : หลังราคาทองคําปรบัขึ้นกลับเขา้มาอยูใ่นกรอบซื้อตามท่ี INVX ประเมนิไว้ โดยทองคําได้ป�จจยัหนนุจากการปรบัตัวลดลงของ UST 10Y และความไมแ่นไ่มน่อนทางการเมอืง

สหรฐัฯ ท่ีเพ่ิมสูงขึ้น อีกท้ัง เงนิเฟ�อสหรฐัฯ ท่ีออกมาต�ากว่าคาดชว่ยหนนุใหเ้ฟดมโีอกาสปรบัลดดอกเบีย้ลงในเดือนก.ย. เป�นบวกต่อราคาทองคําในชว่งต่อจากนี้

• มุมมอง: อุปสงค์ของทองคําจากธนาคารกลางท่ัวโลกยังคงแข็งแกร่ง โดยเฉพาะจากธนาคารกลางในฝ�่ งของประเทศ EM ท่ีป�จจุบันมีสัดส่วนเฉล่ียของทองคําใน Reserves 

เพียง 6% ต�ากว่าตลาดพัฒนาแล้วท่ีมีสัดส่วนเฉล่ียถึง 12% ท่ามกลางความเส่ียงท่ีเพ่ิมขึ้นจากท้ังความเส่ียงด้านภมูิรัฐศาสตร์ และความเส่ียงด้านการเงนิ สะท้อนจาก U.S. 

5-Year CDS หรอืตราสารป�องกันการผิดนดัชาํระหนีข้องสหรฐัฯ ซึ่งถือเป�นตัวแทนของความเส่ียงทางการเงนิปรบัตัวแกว่งในชว่ง 30-60 bps. ในชว่ง 1-2 ป�ท่ีผ่านมา ซึ่งสูงกว่า

ค่าเฉล่ียในชว่ง 10 ป�ท่ีผ่านมาท่ีอยูป่ระมาณ 20 bps. บง่ชีถึ้งความเส่ียงในการผิดนดัชาํระหนีท่ี้สูงขึ้นท่ามกลางสภาวะท่ีอัตราดอกเบีย้นโยบายคงตัวอยูใ่นระดับสูง ส่งผลใหธ้นาคาร

กลางท่ัวโลกหนัมาซื้อทองคําเพ่ือป�องกันความเส่ียงกันมากขึ้น แนะนําเข้าลงทุนผ่านกองทนุทองคํา โดยมองเป�าหมายราคาทองคําผ่าน ดัชนีอ้างอิง XAUUSD ท่ี $2,700 และมี

จุดตัดขาดทนุเมื่อราคาต�ากว่า $2285

• BGOLD: ลงทุนในกองทุนหลัก SPDR® Gold Shares (GLD) เป�นกองทุนรวมETF ท่ีมีนโยบายลงทุนในทองคําแท่งโดยตรง มุ่งหวังใหผ้ลตอบแทนของกองทุนหลังหกั

ค่าธรรมเนยีมเคล่ือนไหวสอดคล้องกับการเคล่ือนไหวของราคาทองคําในตลาดโลก ซึ่งถกูสรา้งขึ้นมาเพ่ือใหน้กัลงทนุท่ัวไปเขา้ถึงการลงทนุในทองคําได้งา่ยขึ้น

• ท้ังนี้ กองทุน BGOLD เป�นกองทุนท่ีลงทุนใน SPDR® Gold Shares (GLD) โดยไม่ได้ป�องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน และมีค่าใชจ้า่ยรวมต�า (0.72%) และไม่มี

ค่าธรรมเนยีมในการซื้อขาย

• เนื่องจากค่าเงนิบาทปรับตัวแข็งค่ามาพอสมควรแล้ว จากประเด็นตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีออกมาอ่อนแอผิดคาด อย่างไรก็ตาม เรายังคงมุมมองว่ากรณี Base ท่ีเฟดจะลด

ดอกเบีย้เพียง 2 ครัง้ในป�นี ้(ลด 0.5%) ซึ่งทําใหก้ารแขง็ค่าของเงนิบาทในระยะขา้งหนา้ค่อนขา้งจาํกัด เราจงึเลือกลงทนุในกองทนุท่ีไมป่�องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

BGOLD
FX Unhedged
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ประเด็นสําคัญสัปดาหน์ี้

• ในสัปดาหท่ี์ผ่านมาสภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 2 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
0.01% , พันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 5 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.03% และพันธบัตรรัฐบาลไทยอายุ 
10 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.01% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก่์อนหน้า

• กระทรวงการคลังไมม่กีารประมูลพันธบตัรรฐับาลในสัปดาหก่์อนนี้
• ในช่วงวันท่ี 16 - 20 กันยายน พ.ศ. 2567 นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุ

น้อยกว่า 1 ป� ประมาณ 787 ล้านบาท ในขณะท่ีซื้อสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ป� 
ประมาณ 14,013 ล้านบาท 

• ตลาดหุน้กู้ภาคเอกชนตลาดแรก ในชว่งวันท่ี 16 - 20 กันยายน พ.ศ. 2567 มีหุน้กู้ภาคเอกชน
ท่ีขึ้นทะเบียน THAIBMA จาํนวน 5,960.50 ล้านบาท โดยมีอายุ 1 - 3 ป� เสนอขายผู้ลงทุน
สถาบนั และ/หรอื ผู้ลงทนุรายใหญ่ และ/หรอื ผู้ลงทนุท่ัวไป

• ตลาดหุ้นกู้ภาคเอกชนตลาดรอง อัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ของหุ้นกู้
ภาคเอกชนท่ีมีอันดับความน่าเชื่อถือของตราสาร A- ขึ้นไป อายุไม่เกิน 1 ป� ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
0.01% -0.02%, อายุ 2 - 5 ป� ปรบัตัวเพ่ิมขึ้นเฉล่ีย 0.03% - 0.04% ในขณะท่ี อายุ 7 – 15 ป� 
ปรบัตัวลดลงเฉล่ีย 0.01% - 0.02% เมื่อเปรยีบเทียบกับสัปดาหก่์อนหน้า

23 - 27 ก.ย. 2567
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ภาวะตลาดตราสารหนี้

หุน้กู้ตลาดรองท่ีน่าสนใจ
ลงทนุหุน้กู้อายุไมเ่กิน 5 ป� อันดับความน่าเชื่อถืออยูใ่นระดับกลางถึงสูง

SCBX
หุน้กู้ของบรษัิท เอสซบี ีเอกซ์ จาํกัด (มหาชน) อายุคงเหลือประมาณ 3 ป� 
อันดับเครดิตหุน้กู้ระดับ  AA+ เสนอขายผู้ลงทนุท่ัวไป (Public Offering)

Source: ThaiBMA, InnovestX Wealth Products & Strategy , InnovestX Research

กราฟแสดงผลตอบแทนพันธบัตร 10 ป� ของไทยและสหรัฐฯ

มูลค่าซื้อขายตราสารหนี้สุทธิของนักลงทุนต่างชาติต้ังแต่ 
2 ม.ค. – 25 ก.ย. 2567 อยู่ท่ี 36,015 ล้านบาท

ล้านบาท

%

Source : Thaibma data as of 25/09/2024

-4,233

-15,327
-9,018

-25,469

18,633

-10,572

27,817 27,186 26,998

-30,000

-20,000

-10,000

0

10,000

20,000

30,000

40,000

ม.
ค.

ก.
พ. มี.
ค.

เม
.ย

.

พ.
ค.

มิ.
ย.

ก.
ค.

ส.
ค.

ก.
ย.

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

4.5

5

Se
p-

23

O
ct

-2
3

N
ov

-2
3

De
c-

23

Ja
n-

24

Fe
b-

24

M
ar

-2
4

Ap
r-2

4

M
ay

-2
4

Ju
n-

24

Ju
l-2

4

Au
g-

24

Se
p-

24

Source : Thaibma data as of 25/09/2024

US 
10Y 
3.78
TH 

10Y 
2.47





23



24
24

Disclaimer

ข้อมูลในรายงานน้ีเป�นข้อมูลท่ีมีการเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรอืรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานน้ีเป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานน้ีจดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมูลใหแ้ก่นักลงทนุเท่าน้ัน บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังน้ันนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากน้ี บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเก่ียวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเก่ียวข้องกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่าน้ัน 

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

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

ข้อมูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชเ้ป�นข้อมูลท่ัวไปเท่าน้ัน และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหคํ้าแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเน่ือง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังน้ี รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีประกอบข้อมูลและความเห็นอ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนจาก

แหล่งข้อมูลท่ี INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธิในการใชดุ้ลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่าน้ัน และหา้มมิใหม้ีการทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ท้ังน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชัน่ ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขี้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหกั้บเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่าน้ัน และหา้มมใิหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีไปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนุญาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหน้า

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2023 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
7UP, AAV, ABM, ACE, ACG, ADB, ADD, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AH, AHC, AIRA, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, APCO, APCS, ARIP, ARROW, ASEFA, ASK, ASP, ASW, ATP30, AUCT, AWC, AYUD, B, BA, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBIK, BBL, 
BC, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BJCHI, BKI, BLA, BOL, BPP, BRI, BROOK, BRR, BTS, BTW, BWG, BYD, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CM, CNT, COLOR, COM7, COTTO, CPALL, CPAXTT, CPF, CPI, CPL, CPN, 
CPW, CRC, CRD, CSC, CSS, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EE, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FSX, FVC, GBX, GC, GCAP, GENCO, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, 
HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, ICN, III, ILINK, ILM, IMH, IND, INET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JTS, KBANK, KCC, KCE, KEX, KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, KUN, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MEGA, 
MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NKI, NOBLE, NRF, NTV, NVD, NWR, NYT, OCC, OISHI1, ONEE, OR, ORI, OSP, OTO, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PLANB, PLAT, PLUS, PM, POLY, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRINC, 
PRM, PRTR, PSH, PSL, PT, PTC, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPH, RS, RT, S, S&J, SA, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAPPE, SAT, SBNEXT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SECURE, SELIC, SENA, SENX, SFP2, SFT, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, 
SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SM, SMPC, SMT, SNC, SNNP, SNP, SO, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSSC, STA, STC, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI, SVT, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAE, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, 
THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPH, TISCO, TK, TKN, TKS, TKT, TLI, TM, TMC, TMD, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TNR, TOA, TOG, TOP, TPBI, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRT, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TURTLE, TVDH, TVH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, 
UP, UPF, UPOIC, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, VL, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, XPG, YUASA, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, AAI, AIE, ALUCON, AMR, APURE, ARIN, AS, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, AURA, BR, BSBM, BSRC, BTG, CEN, CGH, CH, CHIC, CI, CIG, CMC, COMAN, CSP, DOD, DPAINT, DV8, EFORL, EKH, ESTAR, EVER, FORTH, FSMART, FTI, GEL, GPI, HEALTH, HUMAN, IFS, INSET, IT, J, JCKH, JDF, JKN, 
JMART, JUBILE, K, KCAR, KGI, KIAT, KISS, KK, KTIS, KWC, KWM, LDC, LEO, LHK, MACO, METCO, MICRO, MK, MVP, NCAP, NOVA, NTSC, PACO, PIN, PQS, PREB, PRI, PRIME, PROEN, PROS, PROUD, PSTC, PTECH, PYLON, RCL, SALEE, SANKO, SCI, SCN, SE, SE-ED, SFLEX, SINGER, SKN, SONIC, 
SORKON, SPVI, SSP, SST, STANLY, STP, SUPER, SVOA, SWC, TCC, TEKA, TFM, TMILL, TNP, TPLAS, TPOLY, TRC, TRU, TRUBB, TSE, VRANDA, WAVE, WFX, WIIK, WIN, WP, XO
Companies with Good CG Scoring
24CS, AMANAH, AMARC, AMC, APP, ASAP, BCT, BE8, BIG, BIOTEC, BLESS, BSM, BVG, CAZ, CCET, CHARAN, CHAYO, CHOTI, CITY, CMAN, CMR, CRANE, CWT, DHOUSE, DTCENT, EASON, FNS, FTE, GIFT, GJS, GTB, GTV, GYT, HL, HTECH, HYDRO, IIG, INGRS, INSURE, IRCP, ITD, ITNS, JCK, JMT, JR, 
JSP, KBS, KGEN, KJL, L&E, LEE, MASTER, MBAX, MEB, MENA, META, MGT, MITSIB, MJD, MOSHI, MUD, NATION, NNCL, NPK, NSL, NV, OGC, PAF, PCC, PEACE, PICO, PK, PL, PLANET, PLE, PMTA, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, RABBIT, READY, RJH, RSP, RWI, S11, SAAM, SAF, SAMCO, 
SAWAD, SCAP, SCP, SIAM, SKE, SKY, SMART, SMD, SMIT, SOLAR, SPA, STECH, STPI, SVR, TC, TCCC3, TEAM, TFI, TIGER, TITLE, TKC, TMI, TNH, TPA, TPAC, TRITN, UBA, UMI, UMS, UTP, VARO, VPO, W, WARRIX, WORK, WPH, YONG, ZIGA
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 2022 to 31 October 2023) is publicized.
1OISHI was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on September 6, 2023
2SFP was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on July 19, 2023
3TCCC was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on August 25, 2023

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXTT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, 
GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, 
LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NKI, NOBLE, NRF, NWR, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, 
PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, 
SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, 
TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, 
UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ADVICE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, B52, BLAND, BPS, BYD, CAZ, CHASE, CHG, CV, DEXON, DITTO, ECL, EKH, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LH, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NER, NEX, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PRTR, 
PTC, RT, S, SANKO, SAWAD, SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SIS, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UREKA, VNG, WELL, WIN, WPH, XPG
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APEX, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, 
BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, 
GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, 
KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NL, NNCL, NOK, 
NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PJW, PLT, PMC, PMTA, POLAR, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PRO, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, 
ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SBNEXT, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMK, SMT, SO, SPA, SPCG, 
SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, STANLY, STC, STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, 
TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UOBKH, UP, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, W, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, 
WINMED, WINNER, WORK, 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 June 30, 2024) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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