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• ตลาดหุน้โลกปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.4% หนนุจากความคืบหนา้ในการเจรจาภาษีระหว่างยุโรป ญี่ปุ�น เวียดนามและสหรฐั รวมถึงจนีเริม่ส่งสัญญาณการเจรจา อยา่งไรก็ดีตลาด DM มแีรงกดดันจากท่าทีของFed ท่ี

ใหค้วามสําคัญกับเงนิเฟ�อซึ่งจะทําใหก้ารลดดอกเบีย้ทําได้ยากแมว่้าแนวโนม้การเติบโตชะลอตัวลง นอกจากนีง้บ 1Q25 ท่ีออกมาดีกว่าท่ีคาด แต่แนวโนม้ต�ากว่าคาดและมคีวามเส่ียงจากประเด็นภาษีของสหรฐั

• สัปดาหท่ี์ผ่านมา มแีรงซื้อในตราสารหนีร้ะยะส้ันมองเป�นเรื่องความคาดหวังต่อการลดดอกเบีย้ Fed เพ่ือชว่ยลดผลกระทบจากมาตรการภาษตีอบโต้ ด้านตลาดหุน้จนีมแีรงขายเพ่ือลดความเส่ียงจากมาตรการ

ภาษีตอบโต้ของสหรฐั รวมถึงผลกระทบต่อเศรษฐกิจจากการขึ้นภาษขีองจนีเพ่ือตอบโต้สหรฐั สวนทางตลาดหุน้ EM ท่ีมแีรงซื้อซึ่งมองเป�นความคาดหวังเชงิบวกจากการเจรจากับทรมัป�

• ป�จจยัท่ีเราแนะติดตามในสัปดาหน์ี ้1) สงครามการค้าระหว่างสหรฐัฯและจนี รวมถึงท่าทีการเจรจานโยบายภาษีระหว่างสหรฐัฯและประเทศต่างๆ 2) ตัวเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ เชน่ ดัชนคีวามเชื่อมัน่ผู้บรโิภค คําส่ัง
ซื้อสินค้าคงทน 2) ตัวเลขเศรษฐกิจยูโรโซน เชน่ ความเชื่อมัน่ผู้บรโิภค PMI ภาคการผลิตและภาคบรกิาร 3) การประชมุ Spring Meetings IMF/World Bank 2025 Economic Outlook 4) รายงานสรุปภาวะ

เศรษฐกิจ หรอื Beige Book 5) ผลประกอบการสหรฐัฯ AbbVie, Alphabet, AT&T, BESI, BNP Paribas, Boeing, China Mobile, Colgate-Palmolive, Dassault Systems, Gilead Science, Intel, Merck, 
P&G, PepsiCo, Phillip Morris, Ping An Insurance, Sands China, Sanofi, SAP, STMicroelectronics, T-Mobile, Tesla, Texas Instrument

• ภาพรวม – ภาพเศรษฐกิจมหภาคมแีนวโนม้ได้รบัผลกระทบจากภาษตีอบโต้ของสหรฐั โดยเฉพาะกับจนีซึ่งทําใหภ้าพรวมเศรษฐกิจไมดี่มากนกั ในขณะท่ีการเจรจาจะชว่ยผล่อนคลายได้ในระดับหนึ่ง แต่แนวโนม้

การเติบโตไมช่ดัเจนและตลาดมคีวามผนัผวนสูง ในขณะท่ีท่าทีของธนาคารกลางสหรฐัท่ี Hawkish ขึ้นกดดันตลาด ดังนัน้เราเนน้ต้ังรบัเป�นสําคัญ ติดตามท่าทีของ ปธน.ทรมัป� ท่ียงักดดันจนีต่อเนื่อง โดยการ

ลงทนุ 1) เนน้ถือเงนิสด 2) เนน้ไปท่ีบรษิัทท่ีมสัีดส่วนรายได้ภายในประเทศสูงและมงีบดลุท่ีแขง็แรงเป�นสําคัญซึ่งจะชว่ยลดความเส่ียงและผลกระทบของ Portfolio ได้ 3) พิจารณาในกลุ่มท่ีได้รบัผลจากภาษี

นอ้ยอยา่งกลุ่มส่ือสาร กลุ่มสาธารณปูโภคและหุน้ป�นผลสูง 4) หากท่าทีของ ปธน.ทรมัป�คล่ีคลายแนะนาํเพ่ิมการลงทนุในกลุ่มธนาคารเนน้การฟ�้ นตัวของตลาด

• กลยุทธ ์– สัปดาหน์ี ้(21-25 เม.ย.) มองว่า 1) รายงาน Beige Book ของสหรฐัมภีาพการชะลอตัวลงแต่อาจจะยงัไมเ่หน็ภาพการหดตัวแรงของการขึ้นภาษ ี2) ธนาคารกลางจนีอาจจะมกีารปรบัลดดอกเบีย้

นโยบายลง 10bps เพ่ือลดผลของภาษ ี3) เงนิเฟ�อญี่ปุ�นมแีนวโนม้ปรบัเพ่ิมขึ้น อาจจะทําใหต้ลาดมองถึงการขึ้นดอกเบีย้ของ BOJ 4) ธนาคารอินโดนเีซยีและรสัเซยีมแีนวโนม้คงดอกเบีย้รอความชดัเจนของ

ภาพเศรษฐกิจ 5) ผลประกอบการสหรฐัมแีนวโนม้ได้รบัผลกระทบจากภาษใีน 2Q25 ทําใหใ้นสัปดาหน์ีม้องว่าแนวโนม้ของบรษิัทจดทะเบยีนในชว่ง 2Q25 และ 2H25 จะเป�นตัวกําหนดทิศทางของตลาด ซึ่งมอง

ว่ามคีวามเส่ียงจาก Guidance ของบรษิทัท่ีอาจจะปรบัประมาณการลง

• หุน้แนะนํา – เราแนะนาํหุน้กลุ่มเชงิรบัท่ีมคีวามผันผวนนอ้ยกว่าตลาดและมกีารประกาศงบในสัปดาหน์ีอ้ยา่ง VZ และ PM

บทสรุปสําหรับสัปดาห ์
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สรุปผลตอบแทนรายชั้นสินทรัพย์
ตลาดหุน้โลกปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 0.4% โดยตลาดได้รบั
แรงหนนุจากความคืบหนา้ต่อเนื่องในการเจรจาภาษี
ระหว่างยุโรป ญ่ีปุ�น เวียดนามและสหรฐั รวมถึงจนี
เริม่ส่งสัญญาณการเจรจาแต่มเีงื่อนไขในการเจรจา 
อยา่งไรก็ดีตลาด DM ได้รบัแรงกดดันจากท่าทีของ
ประธานธนาคารกลางสหรฐัท่ีใหค้วามสําคัญกับเงนิ
เฟ�อซึ่งจะทําใหก้ารลดดอกเบี้ยทําได้ยากแมว่้าจะ
เผชญิกับการเติบโตท่ีชะลอตัวลง นอกจากนัน้ผล
ประกอบการ 1Q25 ท่ีอออกมาดีกว่าท่ีคาดแต่
แนวโนม้ต�ากว่าคาดและมคีวามเส่ียงและไมช่ดัเจน
จากประเด็นภาษีของสหรฐั

ราคาน�ามนัดิบปรบัตัว
เพ่ิมขึ้น 5.2% หลังตลาด
ได้รบัแรงหนนุจากการ
เจรจาด้านภาษีของ
หลายประเทศกับสหรฐั
และกลุ่ม OPEC อาจจะ
เล่ือนการเพ่ิมกําลังการ
ผลิตออกไป รวมไปถึง
สหรฐัจะเขม้งวดกับการ
คว�าบาตรอิหรา่น

ราคาพันธบัตรปรบัตัวเพ่ิมขึ้น
โดยอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรปรบัตัวลดลง 7-
17bps หลังตลาดประเมนิถึง
ผลกระทบจากภาษีของสหรฐั
ท่ีเพ่ิมขึ้นจะกระทบกับ
เศรษฐกิจทําใหธ้นาคารกลาง
สหรฐัจะลดดอกเบี้ย 3 ครัง้ใน
ป� 2025 แมว่้าท่าทีของ
ธนาคารกลางสหรฐัจะกังวล
กับเงนิเฟ�อมากกว่าการจา้ง
งานก็ตาม

ค่าเงนิดอลลารอ่์อนค่าลง 
0.9% จากความไมเ่ชื่อมัน่
ในเศรษฐกิจท่ีจะได้รบั
ผลกระทบจากภาษีนาํเขา้
สินค้าและตลาดค่าเงนิมอง
ว่าธนาคารกลางสหรฐัจะ
ลดดอกเบี้ยเพ่ือสนบัสนนุ
เศรษฐกิจ รวมไปถึงผล
ประกอบการท่ีออกมามี
แนวโนม้ท่ีชะลอตัวลง

ในสัปดาหท่ี์ผ่านมาในภาพรวมปรบัตัวเพ่ิมขึ้น ยกเว้นในกลุ่มท่ี
เกี่ยวขอ้งกับเทคโนโลย ีกลุ่มพลังงานปรบัตัวขึ้น 4% ตามราคา
พลังงานท่ีเพ่ิมขึ้น กลุ่มเชงิรบัอยา่งสินค้าจาํเป�นและ
สาธารณูปโภคปรบัเพ่ิมขึ้น 2-3% จากผลกระทบภาษีท่ีจาํกัดและ
เริม่เหน็ความสามารถในการส่งผ่านต้นทนุไปยงัผู้บรโิภค กลุ่ม 
REIT และอสังหารมิทรพัยป์รบัเพ่ิมขึ้น 4% ตามอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรท่ีลดลงและความคาดหวังในการลดดอกเบี้ย ส่วนกลุ่ม
เทคโนโลยแีละกลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยปรบัลดลง 2-3% จากแนวโนม้
ท่ีมคีวามกังวลจากภาษีของสหรฐัและออกมาต�ากว่าท่ีคาด 
รวมถึงผลประกอบการของกลุ่มสินค้าหรูหราในยุโรปออกมาต�า
กว่าท่ีคาดจากอุปสงค์จนีท่ียงัอ่อนแอต่อเนื่อง
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ความเคล่ือนไหวราคาตามสไตล์การลงทุน
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ความเคล่ือนไหวราคาตามสไตล์การลงทุน

• ในสัปดาหท่ี์ผ่าน นักลงทนุใหค้วามสําคัญต่อ 1) การเจรจาการค้าระหว่างญ่ีปุ�น ยุโรป เวียดนามกับสหรฐัเพ่ือลดภาษีตอบโต้ของสหรฐั 2) ท่าทีของจนีท่ีพรอ้มจะเจรจามากขึ้นแต่มี
เงื่อนไขในการเจรจา 3) ประธานธนาคารกลางสหรฐัส่งสัญญาณ Hawkish กว่าท่ีตลาดคาด โดยเน้นไปท่ีเสถียรภาพด้านราคามากกว่าการจา้งงาน 4) GDP ของจนีท่ีออกมาสูงกว่า
ท่ีคาดจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจแต่แนวโน้มไม่ชดัเจน 5) ผลประกอบการของกลุ่มสินค้า Luxury ของยุโรปท่ีออกมาต�ากว่าท่ีคาดการณ์ 

• หุน้กลุ่มท่ีอิงดอกเบีย้ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 2-3% มองเป�นผลจากท่าทีของ FED ท่ีมีแนวโน้มลดดอกเบีย้ได้ชา้และการจา้งงานยงัดี รวมถึงการเจรจาการค้าท่ีมีพัฒนาการท่ีดีขึ้น

• หุน้กลุ่มพลังงานปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 4% ตามราคาน�ามันท่ีเพ่ิมขึ้น 5% จากความกังวลต่ออุปทานท่ีชะงกัจากอิหรา่นและเวเนซุเอล่า รวมถึงความคืบหน้าในการเจรจาภาษีกับสหรฐั

• กลุ่มเทคโนโลยปีรบัตัวลดลง 3% จากความกังวลของอุปสงค์ Semiconductor ท่ีมีแนวโน้มชะลอตัวลงและภาษีท่ี ปธน.ทรมัป�จะประกาศ แม้ว่าผลประกอบการ TSMC ดีกว่าท่ีคาด

• กลุ่มเชงิรบัปรบัเพ่ิมขึ้น 2%  มองว่าเป�นผลจากความผันผวนของป�จจยัภายนอกและผลประกอบการมีผลกระทบจากภาษีท่ีเพ่ิมขึ้นของสหรฐัไม่สูงมากนักจากการเพ่ิมราคาสินค้า

• หุน้ขนาดเล็กใหผ้ลตอบแทนดีกว่าหุน้ขนาดใหญ่ หุน้ธมี Value ใหผ้ลตอบแทนดีกว่าหุน้ธมี Growth ท้ังนี้เป�นผลจากกลุ่มพลังงานและกลุ่มการเงนิเป�นสําคัญ
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ตารางเปรียบเทียบการประเมินมูลค่าหุน้
MTD YTD Growth 3Yrs P/E P/B EV/EBITDA Dividend Yield Current Credit

Performance Performance FY24F FY25F CAGR FY24F FY25F FY24F FY25F FY24F FY25F FY24F FY25F Net D/EBITDA
Market
Global -4.1% -5.7% 12% 10% 11% 17.2 15.4 2.7 2.5 11.4 10.3 2.2 2.3 1.6

DM -4.2% -6.3% 12% 9% 11% 18.1 16.2 3.0 2.7 11.9 10.7 2.1 2.2 1.5
EM -3.0% -0.6% 13% 13% 13% 12.0 10.6 1.6 1.4 8.5 7.6 3.0 3.3 2.0

S&P 500 -5.9% -10.2% 13% 10% 12% 20.0 17.7 4.1 3.7 13.3 11.9 1.5 1.6 1.4
STOXX 600 -5.2% -0.2% 10% 8% 9% 13.9 12.6 1.9 1.7 9.5 8.7 3.6 3.9 2.4

TOPIX -3.7% -8.1% 10% 6% 8% 13.9 12.7 1.2 1.1 4.2 4.0 2.8 3.1 -0.5
MSCI AEJ -3.5% -2.2% 13% 14% 14% 12.6 11.2 1.6 1.4 9.4 8.3 2.7 2.9 2.1
CSI 300 -3.0% -4.1% 21% 12% 16% 15.4 12.7 1.5 1.4 16.2 14.3 2.7 3.0 6.9
ASEAN -2.7% -4.8% 8% 8% 8% 12.8 11.9 1.6 1.5 9.9 9.4 4.7 4.8 1.2

SET -0.6% -17.8% 9% 5% 7% 12.3 11.3 1.1 1.0 7.5 7.5 4.4 4.7 2.5

Sector
Information Technology -6.0% -17.3% 33% 17% 14% 24.2 20.8 7.1 6.2 26.5 16.7 0.9 0.9 0.3

Healthcare -6.0% -1.7% 10% 10% 25% 14.8 13.5 3.4 3.0 12.0 10.8 2.3 2.5 1.8
Bank -4.4% 1.9% 8% 5% 5% 9.5 9.0 1.1 1.0 na na 4.8 5.1 na

Comminucation -4.1% -8.5% 12% 13% 11% 16.0 14.1 2.8 2.7 9.6 8.8 1.4 1.6 1.7
Consumer Discretionary -4.7% -14.7% 14% 13% 11% 18.1 16.0 3.1 2.6 11.1 10.1 1.5 1.8 0.9

Industrials -2.2% -0.2% 11% 10% 9% 17.8 16.1 3.1 2.9 12.3 10.6 2.1 2.3 1.7
Consumer Staples 2.7% 8.3% 7% 6% 11% 18.8 17.7 4.1 3.8 12.7 11.8 2.9 3.0 2.4

Energy -10.8% -2.7% 11% 10% 8% 11.6 10.5 1.5 1.5 5.7 5.4 4.5 4.8 1.3
Utilities 1.5% 8.2% 8% 8% 6% 15.2 14.1 1.7 1.6 10.5 10.2 3.8 4.0 4.7

Real Estate -2.6% -0.3% 11% 8% 12% 28.6 26.5 2.3 2.3 18.2 17.2 4.1 4.3 6.1
Materials -2.2% 0.9% 14% 9% 14% 14.8 13.5 1.7 1.6 8.2 7.4 2.8 3.0 1.5
Financials -4.3% 1.0% 10% 6% 5% 12.2 11.5 1.6 1.5 na na 3.4 3.6 na
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กระแสเงินท่ัวโลก
สัปดาหท์ี่ผ่านมากระแสเงนิ เราพบว่า 

1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน มแีรงซื้อในตราสารหนี้ระยะส้ันมองเป�นเรื่อง

ความคาดหวังต่อการลดดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรฐัเพ่ือชว่ยลดผลกระทบ

จากมาตรการภาษีตอบโต้

2) มแีรงขายในตลาดหุน้จนีลดความเส่ียงจากมาตรการภาษีตอบโต้ของสหรฐั 

รวมถึงผลกระทบต่อเศรษฐกิจจากการขึ้นภาษีของจนีเพ่ือตอบโต้สหรฐั

3) มแีรงซื้อในตลาดหุน้ EM มองเป�นความคาดหวังเชงิบวกจากการเจรจาลดภาษี

ของประเทศในกลุ่ม EM กับสหรฐั

4) มแีรงซื้อในโลหะมค่ีาจากสินทรพัยเ์ส่ียงที่ผันผวนจากเศรษฐกิจสหรฐัชะลอตัว

และสงครามการค้า

5) มแีรงขายในกลุ่ม Consumer Discretionary สินค้าอุตสาหกรรม การเงนิและ

พลังงานเพ่ือลดความเส่ียงจากการเก็บภาษีของสหรฐัที่ส่งผลกับเศรษฐกิจ 

6) มแีรงขายในกลุ่มเทคโนโลยหีลังตลาดกังวลกับการขึ้นภาษีจะส่งผลกับยอดขาย

สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ที่ลดลงและจะทําใหย้อดขาย Semiconductor ชะลอตัวลง 

7) แรงขายในตราสารหนี้ High Yield จากความกังวลผลกระทบจากภาษีนําเขา้ต่อ

ความสามารถในการชาํระหนี้ 
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แนวโน้มการปรับประมาณการรายตลาดและรายกลุ่ม

• การปรบัประมาณการของตลาดโลกในภาพรวมปรบัลดลง 0.3% จากความกังวลของแนวโน้มของเศรษฐกจิโลกที่ได้รบัแรงกดดันจากภาษีตอบโต้ของสหรฐั โดยตลาดสําคัญอยา่ง
ตลาดสหรฐัและยุโรปถกูปรบัประมาณการลง 0.6% และ 0.9% ตามลําดับ ตลาดจนีถกูปรบัประมาณการลง 3.7% จากความเส่ียงภาษีที่ไมไ่ด้รบัการยกเว้น ส่วนตลาด EM และเอเชยีมี
การปรบัประมาณการขึ้นเล็กน้อยหลังแนวโน้มการเจรจาการค้ากับสหรฐัมคีวามคืบหน้า

• ในรายกลุ่มอุตสาหกรรมมกีารปรบัประมาณการค่อนขา้งผสม กลุ่มเทคโนโลยมีกีารปรบัประมาณการลง 0.3% หลังกลุ่มเทคโนโลยมีแีรงกดดันจากการใชจ้า่ยด้าน IT ลดลงจากภาษี
ของเศรษฐกิจและภาษีของสหรฐั ส่วนกลุ่ม Healthcare ถกูปรบัประมาณการลงจากผลประกอบการของ UNH ที่ต�ากว่าที่คาด กลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยถกูปรบัประมาณการลง 0.7% จาก
ผลประกอบการของ LVMH และ Hermes ที่ออกมาต�ากว่าที่คาดการณ์ ส่วนกลุ่มการเงนิมกีารปรบัประมาณการขึ้น 0.5% จากผลประกอบการที่ดีกว่าที่คาด

• สําหรบัตลาดหุน้ไทยมกีารปรบัประมาณการลง 0.4% จากความไมช่ดัเจนต่อการเติบโตในป� 2025 และแนวโน้มภาษีของสหรฐั โดยกลุ่มที่มกีารปรบัประมาณการลงได้แก่กลุ่มป�โตรเคมี
และกลุ่มพลังงานตามแนวโน้มราคาพลังงาน ส่วนกลุ่ม Healthcare และกลุ่มส่ือสารมกีารปรบัประมาณการขึ้นจากอุปสงค์ที่ยงัแขง็แกรง่

• ก่อนหน้าที่สหรฐัประกาศขึ้นภาษีตอบโต้ ภาพการปรบัประมาณการลงมมีาต่อเนื่องจากเศรษฐกจิที่ชะลอตัวลง หลังจากที่มกีารขึ้นภาษีกส่็งผลใหภ้าพของเศราฐกิจโลกมคีวามเส่ียง
เพ่ิมขึ้นส่งผลใหม้กีารปรบัประมาณการลงในส่วนของรายได้และอัตราการทํากําไรเพราะไมส่ามารถส่งผ่านต้นทนุภาษีได้ทั้งหมด เรายงัมองเหน็การปรบัประมาณการลงใน 2Q25

9



Economic Weekly Calendar

10

Date Country Event Prior Estimate

22-Apr-25 EU Consumer Confidence Flash APR -14.5 -15.0

IMF IMF/World Economic Outlook - -

Earnings Tesla, SAP, General Electric, Verizon, Intuitive Surgical, Chubb, Chubb, 3M, Kimberly Clark - -

23-Apr-25 EU HCOB Manufacturing PMI Flash APR 48.6 47.9

EU HCOB Services PMI Flash APR 51 50.7

US S&P Global Manufacturing PMI Flash APR 50.2 49.5

US S&P Global Services PMI Flash APR 54.4 52.9

US New Home Sales MoM MAR 1.80% 0.20%

Earnings Philip Morris International, IBM, AT&T, ServiceNow, NextEra Energy, Texas Instruments, Boeing, 
Lam Research, Mediatek, Chipotle Mexican Grill - -

24-Apr-25 US Durable Goods Orders MoM MAR 0.90% 1.20%

US Existing Home Sales MoM MAR 4.20% -3.00%

US Initial Jobless Claims 215K 218.0K

Earnings Alphabet, P&G, T-Mobile Us, Merck, PepsiCo, Union Pacific, Gilead Sciences, Sanofi, BNP 
Paribas, Intel - -

25-Apr-25 US Michigan Consumer Sentiment Final APR 57.0 50.7

Earnings AbbVie, ICBC, Colgate-Palmolive, Ping An Insurance, Industrial Bank - -



กลยุทธ์ประจําสัปดาหแ์ละหุน้แนะนํา
• ภาพรวม – ภาพเศรษฐกิจมหภาคมแีนวโน้มได้รบัผลกระทบจากภาษีตอบโต้ของสหรฐั โดยเฉพาะกับจนี

ซึ่งทําใหภ้าพรวมเศรษฐกิจไมดี่มากนัก ในขณะที่การเจรจาจะชว่ยผ่อนคลายได้ในระดับหนึ่ง แต่แนวโน้ม

การเติบโตไมช่ดัเจนและตลาดมคีวามผันผวนสูง ในขณะที่ท่าทีของธนาคารกลางสหรฐัที ่Hawkish ขึ้น

กดดันตลาด ดังนั้นเราเน้นต้ังรบัเป�นสําคัญ ติดตามท่าทีของ ปธน.ทรมัป� ที่ยงักดดันจนีต่อเนื่อง โดยการ

ลงทนุ 1) เน้นถือเงนิสด 2) เน้นไปที่บรษัิทที่มสัีดส่วนรายได้ภายในประเทศสูงและมงีบดลุที่แขง็แรงเป�น

สําคัญซึ่งจะชว่ยลดความเส่ียงและผลกระทบของ Portfolio ได้ 3) พิจารณาในกลุ่มที่ได้รบัผลจากภาษี

น้อยอยา่งกลุ่มส่ือสาร กลุ่มสาธารณูปโภคและหุน้ป�นผลสูง 4) หากท่าทีของ ปธน.ทรมัป�คล่ีคลายแนะนํา

เพ่ิมการลงทนุในกลุ่มธนาคารเนน้การฟ�้ นตัวของตลาด

• กลยุทธ ์– สัปดาหน์ี้ (21-25 เม.ย.) มองว่า 1) รายงาน Beige Book ของสหรฐัมภีาพการชะลอตัวลงแต่

อาจจะยงัไมเ่หน็ภาพการหดตัวแรงของการขึ้นภาษี 2) ธนาคารกลางจนีอาจจะมกีารปรบัลดดอกเบีย้

นโยบายลง 10bps เพ่ือลดผลของภาษี 3) เงนิเฟ�อญี่ปุ�นมแีนวโน้มปรบัเพ่ิมขึ้น อาจจะทําใหต้ลาดมองถึง

การขึ้นดอกเบีย้ของ BOJ 4) ธนาคารอินโดนีเซยีและรสัเซยีมแีนวโน้มคงดอกเบีย้รอความชดัเจนของ

ภาพเศรษฐกิจ 5) ผลประกอบการสหรฐัมแีนวโน้มได้รบัผลกระทบจากภาษีใน 2Q25 ทําใหใ้นสัปดาหน์ี้

มองว่าแนวโน้มของบรษัิทจดทะเบยีนในชว่ง 2Q25 และ 2H25 จะเป�นตัวกําหนดทิศทางของตลาด ซึ่ง

มองว่ามคีวามเส่ียงจาก Guidance ของบรษัิทที่อาจจะปรบัประมาณการลง

• หุน้แนะนาํ – เราแนะนําหุน้กลุ่มเชงิรบัที่มคีวามผนัผวนน้อยกว่าตลาดและมกีารประกาศงบในสัปดาหน์ี้

อยา่ง VZ และ PM
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InnovestX Offshores Weekly Top Picks
• แนะอยูใ่นกลุ่มเชงิรบัท่ีมีความผนัผวนน้อยกว่าตลาดในภาพรวม

• เรามองว่าเป�นกลุ่มบรกิารท่ีจาํเป�นกับชวิีตประจาํวันของผูบ้รโิภค เชน่ 5G internet 
รวมถึงมีผลกระทบจาํกัดจากนโยบาย Tariff ของทรมัป�และมีการสนบัสนุนจากภาครฐั

• ท้ังนี้ PE อยูท่ี่ 9.6x และมี Dividend Yield ท่ี 6% 

• ด้าน Bloomberg ให ้Target Price ท่ี 47.0 USD โดยมี Upside 7% จากราคาป�จจุบนั

• แนะอยูใ่นกลุ่มเชงิรบัท่ีมีความผันผวนน้อยกว่าตลาดในภาพรวม

• มองตําแหน่งธุรกิจมีผลกระทบจาก Tariff จาํกัด รวมถึงมองมีแรงซื้อท่ี
มั่นคงจากกลุ่มลูกค้าท่ี Royalty

• ด้าน Bloomberg ให ้Target Price ท่ี 157.1 USD โดยมี Upside -3.7% 
จากราคาป�จจุบนั

Verizon
(VZ.US)

Philip Morris 
International 

(PM.US)
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บรษัิทจดทะเบยีนในสหรฐัฯเริม่เผยผลประกอบการใน 1Q25 ซึ่งเรามองวา่ภาพรวมงบ 1Q25 ของทกุกลุ่มท่ีออกมาอาจจะยงัไมไ่ด้สะท้อนผลกระทบ Tariff และนโยบายภาษี

ของทรมัป�เต็มท่ี ทําใหใ้นระยะส้ันอาจเหน็หุน้บางกลุ่มมีการฟ�้ นตัวได้ แต่อย่างไรก็ดีต้ังแต่ 2Q25 เป�นต้นไป เราเชื่อวา่แนวโนม้ผลกระทบจะเริม่เหน็ได้ในผลประกอบการของ

บรษัิทจดทะเบยีน ซึ่งเรายังคงเนน้ต้ังรบัและแนะมองกลุ่ม Domestic ท่ีมผีลกระทบจาก Tariff ของทรมัป�ท่ีจาํกัด 

Source: InnovestX, Bloomberg

• กลุ่มธนาคาร (GS WFC C MS BAC): ในภาพรวมเรามองว่า 1) Positive: งบ 1Q25 ดีกว่าคาดหนุนจาก NII ท่ีเป�นผลมาจากการลด

ต้นทุนและรายได้จาก Capital market และ M&A ท่ีเพ่ิมขึ้น ประกอบกับมีการต้ังสํารองน้อยกว่าท่ีคาดชดเชย NIM ท่ีลดลงได้ 2) 

Negative: จุดท่ีเรามองว่าน่ากังวลคือ NPL, Loan Growth และ NIM ท่ีอ่อนแอ ประกอบกับแนวโน้มในระยะถัดไปท่ีความเส่ียงจาก

เศรษฐกิจถดถอยและนโยบายทรมัป�ท่ีผันผวน

• กลุ่มเซมฯิ: หากตัดความคาดหวังตลาดออก เรามองว่าภาพรวมงบ 1Q25 ของ TSM และ ASML เติบโตได้โดยมีแรงหนุนจากอุปสงค์ 

AI เป�นสําคัญ อย่างไรก็ดี 1) งบ 1Q25 เป�นภาพก่อนเกิด Tariff 2) แนวโน้มของกลุ่มเซมิฯมีความไม่แน่นอนสูงมากจากความเส่ียง

นโยบายภาษีกลุ่มเซมิฯท่ีทรมัป�ยังคงเล็งเก็บเพ่ิม รวมถึงกฎการควบคุมการส่งออกชปิของสหรฐัฯท่ีเข้มงวดขึ้น ประกอบกับเศรษฐกิจ

ซบเซา ซึ่งในภาพรวมมีส่วนทําใหบ้รษัิทเตรยีมรบัมือต้นทุนท่ีเพ่ิมขึ้นผ่านการปรบัขึ้นราคาสินค้า โดยภาพน้ีจะทําใหผู้้บรโิภคแบกรบั

ค่าใชจ้า่ยเพ่ิม มีความเส่ียงท่ีแรงซื้อจะชะลอตัวลง  และส่งผลกระทบต่อยอดขายของกลุ่มเซมิฯในท่ีสุด

• กลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อย: ผลประกอบการ 1Q25 ในภาพรวมของกลุ่ม เชน่ LVMH Hermès และ Moncler ยังมีแรงกดดันจากแรงซื้อของ

ผู้บรโิภคท่ีชะลอตัวลง โดยเฉพาะจากจนีท่ีเป�นตลาดหลัก ขณะท่ีแนวโน้มมีแรงกดดันเพ่ิมขึ้นจากต้นทุนท่ีเพ่ิมขึ้นผลจาก Tariff 

ของทรมัป� รวมถึงความเส่ียงเศรษฐกิจชะลอตัวลงซึ่งเป�นผลมาจากสงครามการค้าและการดําเนินนโยบายของทรมัป�เชน่กัน 

• กลุ่มการแพทย:์ ภาพงบ ABT และกลุ่มรา้นขายยาท่ีออกมาในสัปดาหก่์อน (Walgreens Boots Alliance) สะท้อนใหเ้หน็ได้ว่ากลุ่ม 

Healthcare ยังมีการเติบโตท่ีดีใน 1Q25 ซึ่งสวนทางกับภาพ UNH ท่ีมีแรงกดดันเฉพาะตัวอย่างต้นทุนทางการแพทย์ท่ีเพ่ิมขึ้นส่งผลให้

มีการปรบัประมาณการณ์กําไร FY25 ลง อย่างไรก็ดีแนวโน้มในระยะถัดไปเราเชื่อว่า Healthcare Service อยู่ในตําแหน่งท่ีดีท่ีมี

ผลกระทบจาก Tariff ท่ีจาํกัดกว่ากลุ่ม Pharma ท่ียังคงมีความเส่ียงจากนโยบายการขึ้นภาษีนําเข้ายาของทรมัป�

เรายังคงเน้นต้ังรบัและแนะมองกลุ่ม Domestic ท่ีมีผลกระทบจาก Tariff ของทรมัป�ท่ีจาํกัด โดย ตลาดหุน้สหรฐัแนะนํา Verizon, CVS, 

Pfizer, UnitedHealth, Costco, Pepsico, Colgate Palmolive , ตลาดหุน้ยุโรปแนะนํา Siemens, Carrefour, Metro, Deutsche 

Telekom, BNP Paribas, Enel, Iberdrola, ตลาดหุน้จนีแนะนํา Xiaomi, JD.com, Hong Kong Exchange, Trip.com, China Mobile, 

Tencent, Alibaba
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Disclaimer

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

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

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

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

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

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

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

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

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

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

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

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

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, BRI, 
BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EPG, ERW, 
ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, KCE, KCG, KEX, 
KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, NYT, OCC, OR, ORI, 
OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, 
SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, 
SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, 
TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, 
KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, 
SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP
Companies with Good CG Scoring
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, 
JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, 
SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
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 2023 to 28 October 2024) is publicized.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

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, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, 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, LH, 
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, NER, NKI, NOBLE, NRF, 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, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, 
SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, 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, 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, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, 
VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, EAST, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NEX, NTSC, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PTC, RT, S, SAWAD, 
SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UOBKH, UREKA, VNG, WELL, WIN, XPG
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, 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, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, 
GLORY, GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, 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, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, 
NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, 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, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, 
SMART, SMD100, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, 
THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, 
UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, VS, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, XYZ, YGG, YONG, ZAA, ZIGA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of January 15, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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