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Source: InnovestX Investment Strategy & Research, Bloomberg as of 17 July 2026; Use close price WoW period 9 – 16 July 2026

ผลตอบแทนสินทรพัยก์ารลงทนุท่ัวโลกสัปดาหท่ี์ผ่านมา 
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สัปดาหน์ี้ตลาดหุน้ทั่วโลกผันผวนในกรอบจํากัด โดยแม้เงินเฟ�อสหรัฐฯ จะชะลอตัวต�ากว่าคาด แต่จิตวิทยาการลงทุนยังเผชิญแรงกดดันรอบใหม่จากความตึงเครียดทางภูมิ
รฐัศาสตรใ์นตะวันออกกลางและตัวเลข GDP 2Q26 ของจนีที่ขยายตัวต�ากว่าคาดการณ์ อีกทั้งยงัมแีรงขายทํากําไรกดดันจากหุน้กลุ่ม Semiconductor และ AI Infrastructure 
ส่งผลใหต้ลาดเผชญิกระแสสลับกลุ่มลงทนุอย่างชดัเจนอีกครั้ง โดยมีเม็ดเงนิหมุนเวียนเข้าสู่กลุ่มเชงิรับอย่างกลุ่มสินค้าจาํเป�น รวมถึงกลุ่มพลังงานที่รับอานิสงส์ราคาน�ามันดิบ
ปรบัตัวขึ้นจากความเส่ียงด้านอุปทาน ขณะที่กลุ่มการเงนิได้แรงหนุนจากผลประกอบการ 2Q26 แข็งแกร่งเกินคาด สําหรับตลาดหุน้ไทยปรับขึ้นเด่นสวนทางตลาด EM โดยมีกลุ่ม
ธนาคาร พลังงาน และโรงไฟฟ�าเป�นกลุ่มนําตลาด ขานรบัป�จจยับวกจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในประเทศและนโยบายขบัเคล่ือนพลังงานสะอาดที่เป�นแรงส่งสําคัญ 
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ข้อมูลสําคัญทางเศรษฐกิจในสัปดาหท่ี์ผ่านมา
• ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) สหรฐัฯ เดือน ม.ิย. เพ่ิมขึ้น 3.5%YoY ต�ากว่าตลาดคาดที่ 3.8% และ

ชะลอลงจาก 4.2% ในเดือนก่อน ถ้าเทียบรายเดือนลดลง 0.4%MoM 

• ราคาน�ามัน Brent ปรับเพ่ิมขึ้นสู่ระดับ 85.3 ดอลลาร์สหรัฐฯ/บาร์เรล จากระดับราว 78

ดอลลารส์หรฐัฯ/บารเ์รล สัปดาหก์่อน หลังสหรฐัฯ ประกาศป�ดล้อมทางทะเลต่ออิหรา่น

• กิจกรรมเศรษฐกิจจนี เดือน ม.ิย. ภาคส่งออก (+27.0%YoY) และ การผลิตภาคอุตสาหกรรม 

(+5.3%) ยังเป�นแรงพยุงสําคัญ ขณะที่ยอดค้าปลีก (+1.0%) การลงทุนสินทรัพย์ถาวร                        

(-9.0%)  และการลงทนุภาคอสังหารมิทรพัย ์(-24.2%) ยงัอ่อนแอ 
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Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research

Source: CEIC, InnovestX Investment Strategy & Research
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ประเด็นท่ีต้องตามสัปดาหห์น้า
ประเด็นสําคัญ
• สัปดาหท์ี่ผ่านมา เงนิเฟ�อสหรัฐฯ ทั้ง PPI และ CPI ต�ากว่าคาด ชว่ยลดแรงกดดันต่อ Fed ในการขึ้นดอกเบี้ยในการประชุม

ปลายเดือน ก.ค. ขณะที่ความเส่ียงด้านพลังงานกลับมาอีกครั้ง หลังสหรัฐฯ กดดันอิหร่านหนักขึ้นด้วยการป�ดล้อมการ

ขนส่งทางเรอืและโจมตีเป�าหมายทางทหารเพ่ิมเติม ทั้งนี้ InnovestX มองว่า ระยะส้ันราคาน�ามันยังมีโอกาสขึ้นต่อและอาจ

แตะ 100 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล เพราะตราบใดที่ราคายังไม่สูงมาก ต้นทุนเศรษฐกิจและการเมืองของการยกระดับ

ความขัดแย้งยังต�า แต่เมื่อราคาสูงจนต้นทุนเริ่มมากกว่าผลได้เชงิยุทธศาสตร์ ก็จะบีบใหก้ลับสู่โต๊ะเจรจาและราคาทยอย

ลดลง ด้วยเหตนุี้ การปรบัขึ้นของราคาน�ามนัระยะส้ันจงึยงัไมจ่าํเป�นต้องนําไปสู่การปรบัประมาณการเศรษฐกิจ โดยประเด็น

ที่ต้องติดตามใกล้ชดิ คือ ท่าทีของ Fed ต่อแนวโน้มเงนิเฟ�อและความเส่ียงด้านพลังงาน

• ข้อมูล GDP จนี 2Q26 สะท้อนว่าเศรษฐกิจชะลอตัวลงอย่างมีนัย เพ่ิมแรงกดดันใหท้างการจนีส่งสัญญาณผ่อนคลาย

นโยบายมากขึ้นในการประชุม Politburo เดือน ก.ค. อย่างไรก็ดี แม้ GDP 2Q26 ชะลอต�ากว่าเป�า แต่ค่าเฉล่ียครึ่งป�ยังใกล้

กรอบเป�าหมายทั้งป�ราว 5% ทําใหโ้อกาสที่จะออกมาตรการกระตุ้นขนาดใหญ่มีโอกาสค่อนข้างจาํกัด นอกจากนั้น ข้อจาํกัด

ด้านหนี้รฐับาลท้องถ่ินยงัคงเป�นป�จจยัสําคัญ ทําใหจ้นีน่าจะยงัคงมุง่เน้นการกระตุ้นเฉพาะจุด

• สัปดาหห์น้า ติดตามการประชุม ECB (23 ก.ค.) โดยตลาดคาดว่า ECB จะคงอัตราดอกเบี้ย Deposit rate ไว้ที่ 2.25% หลัง

ปรับขึ้น 25bps ในการประชุมเดือน มิ.ย. ประเด็นสําคัญจงึอยู่ที่ท่าทีของ ECB ต่อทิศทางดอกเบี้ยในระยะถัดไป โดยเฉพาะ

ว่าแรงกดดันจากราคาน�ามนัจะเป�นเพียงป�จจยัชัว่คราว หรอืเริม่ส่งผ่านไปยงัค่าจา้งและราคาสินค้าในวงกว้าง

• ด้านไทย ติดตามตัวเลขการส่งออกเดือน ม.ิย. โดยคาดการส่งออกจะยงัแขง็แกรง่ต่อเนื่อง ด้วยแรงหนุนสําคัญจากความ

ต้องการสินค้าอิเล็กทรอนิกส์และวัฏจกัรการลงทนุด้าน AI สะท้อนจากการส่งออกจนีและเกาหลีใต้ที่ยงัแขง็แกรง่

• ด้านเศรษฐกิจโลก ติดตาม Flash PMI เดือน ก.ค. ของญี่ปุ�น ยูโรโซน และสหรฐัฯ (24 ก.ค.) เพ่ือประเมนิผลกระทบจากราคา

พลังงานต่อกิจกรรมเศรษฐกิจ
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การเคล่ือนไหวของอุตสาหกรรมของไทย
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Source : InnovestX Investment Strategy & Research, WoW ใชร้าคาป�ดวันพฤหสัเทียบกับวันพฤหสัในสัปดาหก่์อน

ENERG                                           +3.82%WoW
ประเด็นสําคัญ
ราคาน�ามันดิบ Brent +10.39%WoW สู่ US$84.23/bbl หลัง
สงครามระหว่างอิหร่านกับสหรัฐฯ ส่งสัญญาณทวีความ
รุนแรงมากขึ้น ทําใหก้ังวลวิกฤตพลังงานโลกจะยืดเยื้อออกไป
กพช. เห็นชอบลดค่าไฟประชาชนเหลือ 3 บาท/หน่วย (200 
หน่วยแรก) และต้ังแต่หน่วยที่ 201 ขึ้นไปใช้อัตราเดิม เริ่มรอบ
บลิ ส.ค.นี้ พรอ้มกําหนดค่าไฟ Data Center ที่ 5-6 บาท/หน่วย 
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามสต็อกน�ามนัดิบรายสัปดาหข์องสหรัฐฯ และสถานการณ์
ความตึงเครยีดในตะวันออกกลาง 

TOURISM                                     +1.68%WoW
ประเด็นสําคัญ
กรอ. เตรียมของบกลางดัน 3 โครงการกระตุ้นท่องเที่ยวไทย 
ได้แก่ 1) "ไทยเที่ยวไทยพลัส" รัฐช่วยค่าที่พัก 50% สูงสุด 3 
พันบาท จาํนวน 5 แสนสิทธ ิ2) "Fly Thai All the Feelings" 
อุดหนุนต๋ัวบินในประเทศ 400-600 บาท และ 3) "Thailand Air 
Connect" ดึงต่างชาติผ่านเที่ยวบนิเหมาลํา คาดเริม่ปลายป�นี้
นักท่องเที่ยวต่างชาติเขา้ไทยสัปดาหก์่อนเพ่ิมขึ้น 5%WoW จาก
กลุ่มตะวันออกกลางที่ฟ�้ นตัวในต้น ก.ค. และกลุ่มชาวจนี
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตาม ครม. พิจารณาอนุมัติมาตรการกระตุ้นท่องเที่ยวและ
บรรยากาศท่องเที่ยวหลังสงครามตะวันออกกลางกลับมาปะทุ

FOOD                                            +0.20%WoW
ประเด็นสําคัญ

USTR เก็บภาษีศุลกากรภายใต้ Section 301 ต่อบราซิลใน
อัตรา 25% เนื่องจากมีดําเนินการหลายด้านที่เอาเปรียบทาง
การค้า ขณะที่ รมว. พาณิชยข์องไทยได้บนิไปสหรฐัฯ วันที่ 15-
17 ก.ค. นี้เพ่ือเจรจาภาษีกับสหรฐัในกรณีที่ไทยถูกไต่สวนตาม
มาตรา 301 หลังภาษี 10% ภายใต้มาตรา 122 จะหมดอายุลง 
24 ก.ค.นี้ จงึเป�นป�จจยั Overhang ต่อผู้ส่งออกอาหารไทย
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามผลการสอบสวนของไทยโดย USTR ก่อนอัตราภาษี
ศลุกากร Section 122 จะครบกําหนดในวันที่ 24 ก.ค. นี้

ETRON                                           -1.60%WoW
ประเด็นสําคัญ
IMF จดัไทยเป�น 1 ใน 4 ประเทศผู้ส่งออกผลิตภัณฑ์เกี่ยวข้อง
กับ AI รายใหญ่ที่สุดของโลก ร่วมกับ ไต้หวัน เกาหลีใต้ และ
มาเลเซยี และคาดจะชว่ยสนับสนุนการเติบโต GDP ของไทย

TSMC เผยกําไรสุทธ ิ2Q26 โต 77%YoY และ 23%QoQ ทํา
สถิติสูงสุดใหม ่ จากความต้องการชิปขั้นสูงที่เข้ามาต่อเนื่อง
และการเพ่ิมกําลังผลิต สะท้อนอุปสงค์ AI ที่แขง็แกรง่
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามการทยอยประกาศงบ 2Q26 ของหุน้กลุ่มเทคฯ โลกและ
กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ของไทย รวมทั้งกระแสลงทนุด้าน AI 

BANK                                               +2.14%WoW
ประเด็นสําคัญ
TISCO เผยกําไรสุทธิ 2Q26 เพ่ิมขึ้น 7%YoY และ 2%QoQ
หนุนจาก NIM และ non-NII ที่เพ่ิมขึ้น ขณะที่สินเชื่อทรงตัว
สหรัฐฯ เผย CPI และ PPI มิ.ย. ชะลอตัวลงจาก พ.ค. อานิสงส์
ราคาพลังงานที่ปรับลง ช่วยลดแรงกดดันต่อการใช้นโยบาย
การเงนิตึงตัวของเฟด โดย FedWatch Tool เพ่ิมน�าหนักที่
เฟดจะคงดอกเบีย้นโยบายใน ก.ย. ที่ 48.3% (เดิม 33.4%) 
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามการประชุมของ ECB (23 ก.ค.) ซึ่งตลาดคาดจะคงอัตรา
ดอกเบีย้ไว้ที่ 2.25% และการประกาศงบ 2Q26 ของกลุ่ม ธพ. 

HELTH                                           +0.96%WoW
ประเด็นสําคัญ

โรงพยาบาลเอกชนที่ใหบ้ริการประกันสังคมได้ยื่นข้อเสนอขอ
ปรับขึ้นอัตราเบิกจา่ยใน 3 บริการหลัก คือ 1) ค่าบริการทาง
การแพทย์เหมาจ่ายรายหวั 2) ค่ารักษาพยาบาลผู้ป�วยในที่มี
ค่าใชจ้า่ยสูง (AdjRW > 2) และ 3) ค่าบริการโรคเรื้อรัง 26 
โรค เนื่องจากอัตราเหล่านี้ไม่มีการเปล่ียนแปลงมาเป�นเวลา 
3–6 ป�แล้ว ท่ามกลางภาวะเงนิเฟ�อทางการแพทยท์ี่สูงขึ้น
ป�จจยัต้องติดตาม
ติดตามประกันสังคมพิจารณาปรับขึ้นอัตราเบิกจ่ายค่ารักษา
ใหแ้ก่ รพ. เอกชนที่รว่มโครงการ ซึ่งคาดได้ขอ้สรุปใน 4Q26



ประเด็นท่ีน่าติดตามสัปดาห์หน้า
KEY CALENDAR

Source: InnovestX Investment Strategy & Research, Investing.com as of 10 July 2026

20 Jul

21 Jul

22 Jul

23 Jul

24 Jul

CN : PBOC Loan Prime Rate
US : US Leading Index (MoM) (Jun)
GE : German PPI (MoM) (Jun)

EU : ZEW Economic Sentiment (Jul)
US : ADP Employment Change Weekly

UK : CPI (YoY) (Jun)
JP : Trade Balance (Jun)
US : Crude Oil Inventories

US : Initial Jobless Claims
EU : ECB Interest Rate Decision

US : S&P Global Manufacturing PMI (Jul), S&P Global Services PMI (Jul), New Home Sales (Jun), Section 122 expiry
JP : National Core CPI (YoY) (Jun), S&P Global Services PMI (Jul)
TH : Balance of Trade, Exports & Imports YoY (Jun)

Economic Data
Monetary and Fiscal
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มุมมองต่อการลงทนุ
ภาพรวมตลาด
ในสัปดาหน์ี้ตลาดหุน้ทั่วโลกทรงตัว (EM -0.7%, DM +0.1% ราคาป�ดวันพฤหสั
เทียบกับวันพฤหสัในสัปดาหก์่อน) แม้ว่าเงนิเฟ�อสหรัฐออกมามีสัญญาณของการ
ชะลอตัวลงและผลประกอบการธนาคารออกมาดีกว่าที่คาด แต่ตลาดได้รับแรง
กดดันจากความตึงเครียดในตะวันออกกลางที่กลับมามีความขัดแย้งต่อเนื่องและ
เศรษฐกิจจนีชะลอตัวลง โดย GDP 2Q26 เติบโตต�ากว่าที่คาดการณ์ ท่ามกลาง
แรงขายในกลุ่มเทคโนโลยแีละกลุ่มหน่วยความจาํ

กลุ่มพลังงานปรับตัวเพ่ิมขึ้น 3.6% ตามราคาน�ามันที่ปรับตัวเพ่ิมขึ้นจากความ
ขัดแย้งในตะวันออกกลางที่รุนแรงขึ้นและการป�ดช่องแคบฮอร์มุส กลุ่มการเงิน
ปรับเพ่ิมขึ้น 2% จากผลประกอบการของธนาคารสหรัฐออกมาดีกว่าที่คาดจาก
รายได้ท่ีมิใชด่อกเบี้ยที่เติบโตโดดเด่น กลุ่มสินค้าจาํเป�นปรับเพ่ิมขึ้น 2.4% จากการ
เปล่ียนกลุ่มเล่นมายังกลุ่มเชิงรับและตัวเลขค้าปลีกของสหรัฐและจีนดีกว่าที่
คาดการณ์ ส่วนกลุ่มเทคโนโลยีปรับตัวลดลง 2.4% จากความกังวลในกลุ่ม 
Software ที่ได้รับผลกระทบจากการลงทุนใน AI และแนวโน้มการเติบโตของกลุ่ม 
Semiconductor อาจจะมีภาพการชะลอตัวลงจากฐานสูง แม้ว่าผลประกอบการ
ของ ASML และ TSMC ออกมาดีกว่าที่คาดก็ตาม

กลยุทธก์ารลงทนุในตลาดหุน้ไทยสัปดาหห์นา้
• Domestic Play เน้นหุน้บิ๊กแคปท่ีได้ประโยชน์จากมาตรการรัฐ อีกท้ังราคาหุน้ยัง Laggard ได้แก่ CPALL CPN 

GLOBAL ADVANC TRUE MTC BEM 

• New Normal Play ซึ่งได้ประโยชน์จากแผนเปล่ียนผ่านสู่พลังงานสะอาด การย้ายฐานการผลิต และการปรับ

โครงสรา้งเศรษฐกิจระยะยาวตามเมกะเทรนด์โลก ได้แก่ GULF GPSC BGRIM GUNKUL WHA AMATA

• หุน้ป�นผลสูง 1) ดักเงนิป�นผลระหว่างกาล โดยคาดให้ Div. Interim Yield > 2% (ประกาศจา่ยช่วง ส.ค.-ก.ย.) 

ได้แก่ ADVANC OR PTT PTTEP SCCC SIRI TQM TU และ 2) ดักเงนิป�นผลระยะยาวเพ่ือสร้างผลตอบแทน

ยั่งยืน โดยคาดให ้Div. Yield > 5% ต่อป� ได้แก่ AP BBL FTREIT LHSC PTT 

• Trading Idea : 1) กลุ่มท่ีได้อานิสงส์จากสถานการณ์ตะวันออกกลาง อย่างพลังงานต้นน�า (PTTEP) และโรง

กล่ัน (TOP SPRC BCP) โดยเน้นต้ังรับเมื่อย่อตัวและต้ังจุด Stop Loss เคร่งครัด 2) หุ้นท่ีคาดใน 2 สัปดาห์

ข้างหน้านี้จะประกาศกําไร 2Q69 เติบโตดีท้ัง YoY และ QoQ อีกท้ังยังมีฐานะการเงินแข็งแกร่ง ได้แก่ SCGP 

HMPRO PTTEP 3) หุน้ท่ีราคา YTD ยัง Underperform SET โดยเน้นหุน้ Big-cap ท่ีคาดได้อานิสงส์จากการ

เปล่ียนกลุ่มเล่นและมีพ้ืนฐานแกร่ง ได้แก่ TU MINT HMPRO BDMS MTC CPALL และ 4) หุน้ท่ีคาดได้โมเมนตัม

หากอัตราภาษีศุลกากรสหรฐัใหม่ไม่ได้สูงกว่าระดับสูงสุดในอดีตท่ี 19% ได้แก่ TU ITC DELTA HANA KCE

ช่วงส้ันมอง SET มีโอกาสพักตัว โดยแม้มีแรงหนุนจากคลายกังวลการใช้นโยบายการเงินตึงตัวของ

ธนาคารกลางหลัก หลังเงนิเฟ�อท่ัวโลก มิ.ย. ชะลอตัวลงต�ากว่าคาด รวมท้ังอานิสงส์จากนโยบายการคลัง

เชิงรุกของไทยและการเก็งกําไรในช่วงประกาศงบ 2Q26 ของ บจ. แต่ยังมีป�จจัย Overhang ท่ีต้อง

ติดตามท้ังความเส่ียงภมูิรัฐศาสตร์ท่ียืดเยื้อซึ่งกดดันใหเ้กิดป�ญหา Supply Shortage, ความผันผวนของ

กลุ่มเทคโนโลยีโลก รวมท้ังการเจรจาภาษีศุลกากรสหรัฐภายใต้ Section 301 หลังอัตราภาษี 10% ตาม 

Section 122 จะส้ินสุดลงในวันท่ี 24 ก.ค. นี ้
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แนะนํา บมจ. ดิ เอราวณั กรุป๊ หรอื ERW เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) เป�นหนึ่งในผู้นําธุรกิจโรงแรมซึ่งพอร์ตโรงแรมมีความหลากหลายและกระจายตัว
อยู่ในทุกระดับครอบคลุมต้ังแต่โรงแรมระดับลักชัวรี ระดับกลาง ระดับชั้น
ประหยัด และระดับบดัเจท็ โดยต้ังอยู่ท่ัวจุดหมายปลายทางท่ีสําคัญของไทย

2) แม้ 2Q26 แนวโน้มกําไรยังอ่อนแอ แต่คาด 2H26 กําไรจะดีขึ้น จากป�จจยัฤดูกาล
และการฟ�้ นตัวของตลาดต่างชาติ รวมท้ังอานิสงส์จากแผนกระตุ้นท่องเท่ียวของ
รฐัซึ่งคาดเริม่ใชใ้น 4Q26 อาทิ ไทยเท่ียวไทยพลัส ซึ่งชว่ยค่าท่ีพัก 50% (สูงสุด 3 
พันบาท) และอุดหนุนค่าต๋ัวเครื่องบนิในประเทศ 400-600 บาทต่อเท่ียว 

3) Valuation ยังน่าสนใจ โดยป�จจุบันซื้อขายบน PER 2026F ท่ี 18.2 เท่า อยู่ระดับ  
-1SD. จากค่าเฉล่ีย PER ย้อนหลัง 10 ป� และยังต�ากว่าค่าเฉล่ียกลุ่มท่ี 19.9 เท่า 
ขณะท่ีป� 2027 คาดกําไรปกติจะพลิกเติบโต 14% จากป� 2026 ท่ีลดลง 7%YoY

4) เราประเมินราคาเป�าหมายท่ีหุน้ละ 3.20 บาท อิงวิธี DCF (WACC 6.5% และ 
terminal growth ท่ี 1.5%) และคาดมีเงินป�นผลจ่ายจากกําไรป� 2026 หุน้ละ 
0.07 บาท คิดเป�น Div. Yield ราวป�ละ 2.5% 

Source : Company, InnovestX Investment Strategy & Research

ERW – รอกําไรกลับมาฉายแสงใน 2H26 

ERW
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มุมมองทางเทคนคิ

Source : InnovestX Investment Strategy & Research

คาดกําไรปกติ ERW จะฟ�้ นตัวโดดเด่นป�หนา้
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ราคาน�ามนัเริม่กลับมาปรบัขึ้นอีกครัง้ แมร้ะยะส้ันมแีนวโน้มสรา้งความผนัผวน
ใหกั้บตลาด แต่แนะนําใหถื้อหุน้ท่ีมพ้ืีนฐานดีก้าวขา้มความผันผวน 

Source: InnovestX Investment Strategy & Research, Yahoo Finance as of 16 July 20269

ราคาน�ามนักลับมาปรบัตัวเพ่ิมขึ้นหลังความตึงเครยีดระหว่างสหรฐัฯ-อิหรา่นสูงขึ้น เพ่ิมความเส่ียงและมโีอกาสสรา้งความผันผวนใหกั้บตลาดหุน้ อยา่งไร
ก็ตาม สถานการณ์ป�จจุบนัอาจระบุได้ยากว่า ราคาน�ามันจะกลับเป�นขาขึ้นในระยะถัดไปหรอืไม่ ด้านมุมมองลงทนุของ InnovestX แนะนําใหถื้อหุน้ท่ีมพ้ืีนฐาน
ดีก้าวข้ามความผันผวน โดยพบว่าการถือหุน้ท่ีมี Correlation ต�าต่อราคาน�ามัน (ไมร่วม ETF ท่ีเก่ียวกับพลังงาน) เมื่อผ่านชว่งเวลาท่ีราคาน�ามันมีความ
ผันผวนสามารถสรา้งผลตอบแทนได้ดีหลังเหตกุารณ์สงบลง ขณะท่ีกลุ่มท่ีมี Correlation สูงต่อราคาน�ามัน (ติดลบสูง) มีแนวโน้มสรา้งผลตอบแทนท่ีไม่ดี

ในชว่งการเกิดสงครามสงครามสหรฐัฯ-อิหรา่นท่ีผ่านมาชีว้่า การถือหุน้ขา้มผ่านความตึง
เครยีดสามารถสรา้งผลตอบแทนได้ดี โดยควรเลือกหุน้กลุ่มท่ีม ีCorrelation กับน�ามนัต�า

Top 5 ของ ETF ท่ีม ีCorrelation กับราคาน�ามนัท่ีเป�นบวก หรอืใกล้เคียง 0 
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ราคาน�ามัน peak ราคาน�ามันทํา lower high ต่อ

ETF กลุ่มอุตสาหกรรมหรอื Thematic ของ ETF Correlation 3M กับ
ราคาน�ามนั*

SPAG global agribusiness equities 0.33

CIBR Cybersecurity 0.09

IGV Software -0.01

XLP Consumer Staples sector -0.10

SMH Semiconductors -0.14

SPY S&P 500 — (US market benchmark) -0.32

*correlation คํานวณโดยใชข้้อมูล 3 เดือนย้อนหลังล่าสุด เพ่ือจบัความเคล่ือนไหวของราคาในระยะส้ัน โดยต้ังอยู่บนสมมุติฐานท่ีหากราคาน�ามันเพ่ิมขึ้น แนวโน้มการเปล่ียนแปลงของราคาในกลุ่ม ETF ซึ่งเป�นตัวแทน
ของ Thematic ต่างๆ มีโอกาสได้รบัผลกระทบอย่างจาํกัดหากมี Correlation เป�นบวกหรอืใกล้เคียง 0 ในขณะท่ีกลุ่มท่ีมี Correlation ต่อน�ามันติดลบมาก มีแนวโน้มถูกกดดัน โดยกลุ่มท่ีเป�น top bottom ได้แก่ XRT- 
Retail, ITA – Aerospace and defense, ITB – Homebuilder, XLY – Consumer disc, Jets - Airlines



เงนิเฟ�อสหรฐัฯ เยน็ลง แต่ยงัทําให ้Fed ใจเยน็ไมไ่ด้ ราคาน�ามนัท่ีผันผวน
สูงขึ้น ยงัทําใหแ้นวโน้มเงนิเฟ�อไมแ่น่นอน

Source: InnovestX Investment Strategy & Research, CME FedWatch, and investing.com as of 15 July 202610

เงนิเฟ�อสหรฐัฯ เดือน ม.ิย. ชะลอตัวต�ากว่าคาดท้ัง Headline และ Core CPI ชว่ยลดความกังวลว่า Fed ต้องเรง่ขึ้นดอกเบีย้ในการประชมุปลายเดือน ก.ค.
นี้ โดยคุณภาพของตัวเลขเงนิเฟ�อท่ีออกมาถือว่าค่อนข้างดี เพราะแรงกดดันจากราคาสินค้าและบรกิารพ้ืนฐานเริม่เยน็ลง ไม่ได้มาจากน�ามันเพียงด้านเดียว
อยา่งไรก็ดี ราคาพลังงานท่ีกลับมาสูงขึ้นจากความขัดแยง้ในตะวันออกกลางท่ีปะทขุึ้นมาอีกครัง้ อาจทําใหตั้วเลขเงนิเฟ�อเดือนถัดไปผนัผวน ทําให้ Fed ยงั
ไม่สามารถวางใจได้ว่าเงนิเฟ�อเดือน ม.ิย. ท่ีออกมาต�าคาดนี้จะไปต่ออยา่งยัง่ยนื ภาพรวมจงึเป�นบวกต่อ Risky Asset โดยเฉพาะหุน้คณุภาพ แต่ยงัไม่พอให้
ตลาดคาดหวังการลดดอกเบีย้อยา่งรวดเรว็ ด้านมุมมองลงทนุในตราสารหนี้ InnovestX ยงัคงแนะนาํใหล้งทนุในตราสารหนี้ท่ีมี Duration ไม่เกิน 7 ป�
เนื่องจากทิศทางดอกเบีย้ระยะข้างหน้ายงัคงไม่แน่นอน ซึ่งจะส่งผลให้ Bond Yield มแีนวโน้มแกว่งตัวผนัผวนต่อไป

CPI สหรฐัฯ ท้ัง Headline และ Core CPI ออกมาต�ากว่าท่ีคาดหมด = ป�จจยับวก ตลาดลดมุมมองว่า Fed จะรบีขึ้นดอกเบีย้ทันทีท่ี CPI ประกาศ
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งบธนาคารชีเ้ศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัแขง็แกรง่ ผู้บรโิภคยงัใชจ้า่ย กิจกรรม
ธุรกิจยงัไปต่อ ไมร่อดอกเบีย้ลงอีกต่อไป

Source: InnovestX Investment Strategy & Research, Bloomberg, Company Data as of 15 July 202611

ผลประกอบการของธนาคารรายใหญ่ เป�นตัวชีวั้ดสุขภาพเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีดี โดยจากงบท่ีออกมา ยงัไม่พบสัญญาณถดถอยจากการใชจ้า่ยหรอืคุณภาพ
สินเชื่อท่ีชดัเจน ขณะเดียวกัน บรษัิทต่างๆ เริม่เดินหน้าระดมทนุ ลงทนุ และทําดีลอีกครัง้ แทนท่ีจะรอใหด้อกเบีย้และความไม่แน่นอนหมดไปท้ังหมด ผู้บรหิาร
ธนาคารยงัมองกิจกรรมเศรษฐกิจแข็งแรง แต่เตือนว่ารายได้ Trading ท่ีโดดเด่นมากในชว่งครึ่งป�แรก อาจชะลอลงในครึ่งป�หลัง กล่าวโดยสรุปคือ ผล
ประกอบการกลุ่มธนาคารสหรฐัฯ ในรอบนี้ ตอกย�ามุมมองเชงิบวกต่อกลุ่มการเงนิสหรฐัฯ ซึ่งได้ประโยชน์จากเศรษฐกิจท่ียงัขยายตัวและกิจกรรมตลาดทนุท่ี
กลับมาคึกคัก ส่งผลใหช้ว่งท่ีผ่านมาราคาหุน้กลุ่มการเงนิปรบัตัวขึ้นอยา่งโดดเด่น

ดีล การระดมทนุ และกิจกรรมตลาดทนุกลับมาเดินหนา้แรง แบงก์ใหญ่
สหรฐัฯ รายงานการเติบโตรายได้ Q2 ในส่วนนีโ้ตเด่น YoY

JPM รายงานรายได้ธุรกิจผู้บรโิภค และสินเชื่อบตัรเครดิต Q2 ยงัเติบโต ขณะท่ีอัตราหนีสู้ญ
ลดลงจากไตรมาสก่อน สะท้อนว่าผู้บรโิภครบัมอืกับดอกเบีย้สูงได้ดีกว่าท่ีตลาดกังวล
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Offshore investment

Source: Company report, Bloomberg, InnovestX Research

ผลประกอบการ 2Q26 ของธนาคารใหญ่สหรฐัฯ 6 แหง่ออกมาดีกว่าคาด โดยกําไรสุทธแิละรายได้เติบโตแข็งแกรง่

จากรายได้ซื้อขายหุน้, รายได้วาณิชธนกิจ และรายได้ดอกเบีย้สุทธท่ีิฟ�้ นตัว โดยรายได้ซื้อขายหุน้ของ JPM, GS, MS 

และ BAC เพ่ิมขึ้นสูงอยา่งมีนัยสําคัญ ขณะท่ีสินเชื่อยงัขยายตัวและคณุภาพสินทรพัยโ์ดยรวมอยูใ่นระดับบรหิาร

จดัการได้ InnovestX ยงัมองบวกต่อธนาคารสหรฐัฯ ท่ีมีสัดส่วนรายได้ตลาดทนุสูงอยา่ง GS, MS และ JPM

• ภาพรวมผลประกอบการธนาคารใหญ่สหรฐัฯ (JPM, GS, MS, BAC, C, WFC) ดีกว่าคาดทั้งหมด โดยกําไรสุทธริวมทั้ง 6 ธนาคาร

เพ่ิมขึ้น 32% YoY และรายได้รวมเพ่ิมขึ้น 19% YoY หนุนจากรายได้ที่มใิชด่อกเบีย้เป�นหลัก

• รายได้ซื้อขายหุน้ของ JPM, GS, BAC และ MS เพ่ิมขึ้น 86%, 72%, 70% และ 69% YoY ตามลําดับ จากความผันผวนในตลาด 

ขณะที่รายได้วาณิชธนกิจของแต่ละธนาคารเติบโตในระดับสูง โดย MS, GS, BAC, JPM เพ่ิมขึ้น 58%, 55%, 47% และ 30% YoY 

ตามลําดับ จากการเสนอขายหุน้ การออกตราสารหนี้ และกิจกรรม M&A

• ภาพรวมรายได้ดอกเบีย้ยงัเติบโตดี โดยรายได้ดอกเบีย้ของ Citi เพ่ิมขึ้น 13%, JPM 10%, BAC 9% และ WFC 5% YoY 

ขณะเดียวกัน สินเชื่อยงัขยายตัว โดย WFC เพ่ิมขึ้น 12%, JPM 9%, Citi 9% และ BAC 6% YoY

• คณุภาพสินทรพัยโ์ดยรวมยงัอยูใ่นระดับบรหิารจดัการได้ โดย Credit Cost และ Net Charge-off ส่วนใหญ่ต�ากว่าคาด บง่ชีถึ้ง

เศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัคงยดืหยุน่

• สําหรบัแนวโน้มระยะขา้งหน้า ผู้บรหิารส่วนใหญ่ระบุว่า Investment Banking Pipeline ยงัแขง็แกรง่ และกิจกรรมซื้อขายมี

แนวโน้มอยูใ่นระดับสูง 

• InnovestX ยงัคงมองบวกต่อธนาคารใหญ่สหรฐัฯ ที่มสัีดส่วนรายได้ตลาดทนุสูงอยา่ง GS, MS และ JPM ซึ่ง InnovestX 

ประเมนิว่า รายได้ตลาดทนุจะยงัเป�นป�จจยับวกที่หนุนการเติบโตของธนาคารในครึ่งป�หลังนี้ โดยเฉพาะความต้องการทําดีลในกลุ่ม 

AI รวมไปถึงความผันผวนที่คาดยงัสูงจากอัตราภาษีนําเขา้สหรฐัฯ และความขดัแยง้ทางภมูริฐัศาสตร ์คอยหนุนรายได้ซื้อขายหุน้

ธมีการลงทนุตลาดหุน้โลก
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แนะนํา JPMorgan Chase & Co. (JPM.US) เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้
1) ธุรกิจตลาดทนุยงัแขง็แกรง่กว่าคู่แขง่ รายได้ซื้อขาย (Trading) สูงกว่าคาด 17% 

โดยเฉพาะธุรกิจซื้อขายหุน้ท่ีสูงกว่าคาดถึง 49% (โตสูงสุดใน peers) ขณะท่ีรายได้
วาณิชธนกิจเพ่ิม 30% YoY และสูงกว่าคาด 14% สะท้อนความได้เปรยีบจาก
แพลตฟอรม์ตลาดทนุท่ีครบวงจร

2) แนวโน้ม Investment Banking ยงัเป�นบวก ผู้บรหิารระบุว่า ธุรกรรมใน pipeline 
ยงัแข็งแกรง่ แรงหนุนจาก ECM, DCM และกิจกรรมระดมทนุในเอเชยี โดยเฉพาะ
เกาหลีใต้ ชว่ยชดเชยความเส่ียงท่ีรายได้ซื้อขายหุน้ระดับสูงในไตรมาสนี้อาจไม่เกิดซ�า

3) เงนิฝากและต้นทนุเงนิฝากหนนุแนวโนม้รายได้ดอกเบีย้สุทธ ิการเติบโตของเงนิ
ฝาก โดยเฉพาะเงนิฝากภาคธุรกิจ ดีกว่าคาด ขณะท่ีอัตราการส่งผา่นดอกเบีย้ไปยงัผู้
ฝากรายยอ่ยต�ากว่าท่ีบรษัิทเคยประเมนิ ชว่ยจาํกัดต้นทนุเงนิฝากและสนับสนุนรายได้
ดอกเบีย้สุทธิ

4) ปรบัเพ่ิมแนวโน้มรายได้ดอกเบีย้สุทธปิ� 2026 บรษัิทเพ่ิมคาดการณ์รายได้ดอกเบีย้
สุทธริวมเป�นประมาณ $105.5 พันล้าน จากเดิม $103 พันล้าน หรอืเติบโตประมาณ 
10% YoY หนุนจากเงนิฝากท่ีดีกว่าคาด ต้นทนุเงนิฝากท่ีควบคมุได้ และโครงสรา้ง
อัตราดอกเบีย้ท่ีเป�นบวก

Source : Company Report, InnovestX Investment Strategy & Research

JPMorgan Chase & Co. – แนวโน้มรายได้ NII และ Non-NII แข็งแกร่ง

JPMorgan Chase & Co.

Source : InnovestX Investment Strategy & Research13
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Earnings Calendar

14

20 Jul 26 21 Jul 26 22 Jul 26 23 Jul 26 24 Jul 26

Healthcare - Novartis - - HCA Healthcare, Tenet 
Healthcare

Industrials Ryanair 3M, Northrop Grumman GE Vernova, Southwest 
Airlines

RTX, Lockheed Martin, 
Honeywell -

Financial - Charles Schwab, 
Msci

Banco Santander, 
Moody's

Blackstone, BNP Paribas, 
Thales American Express

Technology - - Alphabet, Texas 
Instruments, ServiceNow

Intel, SAP, 
STMicroelectronics, 

Infosys
-

Consumer Discretionary - - Tesla, Moncler Royal Caribbean Cruises -

Consumer Staples - - Philip Morris International Nestlé -

Utilities - - Iberdrola - NextEra Energy

Communication Services - - AT&T T-Mobile US Verizon Communications



KFCSI300-A
หุน้จนี A-Shares Entry date = 23 Apr 26

ประจาํสัปดาห์
Medium Term Short Term

20-24 กรกฎาคม 2569

Source: InnovestX Investment Strategy & Research15

TUSHEALTH-A
หุน้ Healthcare สหรฐัฯ Entry date = 26 May 26

TUSFIN-A
หุน้ Finance ของสหรฐัฯ Entry date = 18 Jun 26

MEGA10CYBER-A
หุน้ Software ของสหรฐัฯ Entry date = 7 Jul 26



Medium Term

Source: InnovestX Investment Strategy & Research

อัพเดตสถานการณก์องทนุ

16

หุน้ Healthcare สหรฐัฯ

หุน้กลุ่ม Healthcare เริม่ประกาศผลการดําเนินงานออกมาดีกว่าคาด นําโดย United Health ที่ดีกว่าคาดอยา่งมนีัยสําคัญ ชว่ยสนับสนุน Thesis การลงทนุที่คาดว่า กําไรหุน้กลุ่ม 
Healthcare มีโอกาสฟ�้ นตัวขึ้น ขณะที่ระดับ Valuation ยังไม่แพง โดยอ้างอิงกองทุน XLV ETF นอกจากนี้กําไรของกลุ่ม Healthcare สหรัฐฯ มีโอกาสฟ�้ นตัวแรงในป�หน้า 
Bloomberg Consensus คาด EPS growth ของกลุ่ม Healthcare จะเร่งตัวสู่ประมาณ 18.5% ในป� 2027E ซึ่งเป�นแรงหนุนสําคัญต่อราคาหุน้ในชว่งครึ่งหลังป�นี้ ด้านมูลค่าหุน้ 
กลุ่ม Healthcare ยงัซื้อขายใกล้เคียงค่าเฉล่ีย 5 ป�ที่ 17.34 เท่า จงึยงัมชีอ่งใหเ้กิด P/E Expansion ได้ หากประมาณการการเติบโตของกําไรถกูปรบัเพ่ิมขึ้น

20-24 กรกฎาคม 2569



อัพเดตสถานการณก์องทนุ
Short Term

Source: InnovestX Investment Strategy & Research

หุน้ Finance สหรฐัฯ 
หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ ปรบัขึ้นต่อในสัปดาหน์ี้ อ้างอิง XLF เพ่ิมขึ้นราว 1.9% หลังธนาคารขนาดใหญ่รายงานผลประกอบการ 2Q26 ดีกว่าคาด โดยมแีรงหนุนเด่นจากรายได้ 
Trading และ Investment Banking ซึ่งได้ประโยชน์จากความผันผวนของตลาด การฟ�้ นตัวของ IPO และกิจกรรมระดมทนุ ขณะที่สินเชื่อและคณุภาพผู้บรโิภคยงัทรงตัวดี 
อยา่งไรก็ดี ราคาหุน้ตอบรบัแตกต่างกันตามคณุภาพรายได้ ค่าใชจ้า่ย และ Guidance สะท้อนว่าตลาดเริม่เลือกผู้ชนะมากขึ้น ขณะที่ FactSet คาด EPS Growth ของกลุ่ม 
Financials ในป� 2026–2027 ที่ 10.5% และ 11.3% ตามลําดับ จงึยงัสนับสนุนมุมมองเชงิบวกต่อกลุ่มการเงนิ ด้วยราคาที่ปรบัขึ้นต่อเนื่องจงึยงัมองบวก แต่แนะนําทยอยสะสม
เมื่อยอ่ตัวมากกว่าการไล่ราคา

หุน้จนี A-Shares
GDP 2Q26 ของจนีเติบโตเพียง 4.3% ต�ากว่าที่รฐับาลจนีประเมนิไว้ 4.5-5% สรา้งความคาดหวังต่อการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติม อย่างไรก็ตาม ตัวเลขยังคงชีว่้า การส่งออกยัง
เป�นป�จจยัสําคัญในการเติบโตของเศรษฐกิจจงึคาดว่า กลุ่มส่งออกที่อยูใ่น A-Shares ยงัคงมแีนวโน้มปรบัตัวเพ่ิมขึ้นได้ดีกว่า Domestic มแีนวโน้มชว่ยหนุนหุน้ที่เกี่ยวขอ้งกับการ
ลงทุนใน AI ที่มีการขยายตัวสูง ขณะที่ Bloomberg Consensus บ่งชีว่้า EPS Revision ของดัชนี CSI 300 ยังคงปรับตัวเพ่ิมขึ้น อีกทั้งคาดว่าในป� 2026 ดัชนี CSI 300 จะมี
อัตราการเติบโตของกําไรต่อหุน้ (EPS Growth) สูงถึง 19% เรง่ตัวจากป�ก่อนหน้าที่เติบโตเพียง 5.8% สะท้อนถึงความน่าสนใจในการลงทนุ

20-24 กรกฎาคม 2569

หุน้ Software สหรฐัฯ 
หุน้กลุ่ม Software สหรฐัฯ ผันผวนแต่ยงัป�ดบวกในสัปดาหน์ี้ อ้างอิง IGV เพ่ิมขึ้นราว 1.4% โดยชว่งต้นสัปดาหถ์กูกดดันจากคําเตือนของ IBM ว่าลกูค้าองค์กรบางส่วนโยกงบจาก 
Software ไปลงทนุ AI Infrastructure ก่อน อยา่งไรก็ดี หุน้หลายบรษัิทฟ�้ นกลับได้ โดยเฉพาะกลุ่ม Cybersecurity ซึ่งยงัมอุีปสงค์แขง็แกรง่จากภยัคกุคามที่เพ่ิมขึ้น ภาพดังกล่าว
สะท้อนว่าไมไ่ด้เป�นลบต่อ Software ทั้งกลุ่ม แต่ตลาดจะเลือกบรษัิทที่มผีลิตภณัฑ์จาํเป�น สรา้งรายได้จาก AI ได้จรงิ และรกัษาการเติบโตโดยไมต้่องใชเ้งนิลงทนุสูง จงึยงัมองบวก
แบบ Selective Buy มากกว่าซื้อทั้งกลุ่ม
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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
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, 
BKIH, BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, 
EASTW, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, 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, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, 
ITEL, ITTHI, IVL, J, JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, 
NRF*, NV, NVD, NYT, OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, 
S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, 
SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, 
TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, 
WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, 
PSG, PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, 
VRANDA, WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, 
JCK, KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, 
SALEE, SE-ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, 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.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, 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, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, 
BWG, CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, 
ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, 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, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, 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, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, 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, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, 
STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, 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, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, 
BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, 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, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, 
GSTEEL, GTB, GTV, GYT, HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, 
KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, 
NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSGC, PSP, 
PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, 
SLP, SMART, SMD100, SMO, 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, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, 
THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UNIX, 
UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, 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 May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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