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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ปรบัลดลงเป�นวันที่สอง โดยได้รบัแรงกดดันหลักจากกลุ่มเทคโนโลยแีละธนาคาร ซึ่งมรีายงานว่าทางการจนีส่ังหา้มนําเขา้ชปิ Nvidia H200 โดยอ้างเหตผุล

ด้านความมัน่คง ในส่วนกลุ่มธนาคารยงัได้รบัผลกระทบ Sentiment ลบจากการจาํกัดเพดานดอกเบีย้บตัรเครดิตไว้ที่ 10% 

• รฐับาลสหรฐัฯ ประกาศระงบัพิจารณาวีซา่ถาวรสําหรบั 75 ประเทศรวมถึงไทยต้ังแต่วันที่ 21 มกราคม 2569 เพ่ือลดภาระงบประมาณสวัสดิการรฐั โดยยงัคงอนุญาตวีซา่ชัว่คราว

เพ่ือรกัษาผลประโยชน์ด้านการท่องเที่ยวและธุรกิจ มาตรการนีส่้งผลเชงิลบต่อหุน้กลุ่มสายการบนิ (UAL, DAL, AAL) และกลุ่ม OTA (BKNG, EXPE, ABNB, TRIP)

• ยอดค้าปลีกสหรฐัฯ พ.ย. โต 0.6% สูงกว่าคาดจากกลุ่มรถยนต์และสินค้าฟุ�มเฟ�อย แต่ยงัคงมเีศรษฐกจิแบบ K-Shaped โดยกลุ่มรายได้สูงใชจ้า่ยเป�นหลัก ในขณะที่กลุ่มรายได้น้อย

ใชจ้า่ยชะลอตัวตามภาระภาษี แนะนําสะสม SHOP, KLAR และ AFRM ที่ได้ประโยชน์จากพฤติกรรมประหยดัและการคมุดอกเบีย้บตัรเครดิต

• งบแบงก์สหรฐัฯ 4Q25 แกรง่แต่มูลค่าหุน้ถกูกดดันจากเกณฑ์คมุดอกเบีย้บตัรเครดิต โดย BAC เด่นสุดด้วยกําไรโต 12% หนุนโดยรายได้จากการเทรด ขณะที่ WFC โตหลัง

ปลดล็อก Asset Cap และ C เด่นที่งาน IB แมข้าดทนุรสัเซยี แนะนําสะสม GS และ MS ที่เน้นรายได้ตลาดทนุที่สูงและเส่ียงต�ากว่าต่อนโยบายการจาํกัดดอกเบีย้บตัรเครดิต

• Infosys ปรบัเพ่ิมคาดการณ์รายได้ FY2026 หลังดีมานด์ AI และ Digital Transformation ฟ�้ นชดั หนุนสัญญาณว่ากลุ่ม IT Consulting ผ่านจุดต�าสุดของวัฏจกัรแล้ว โดยแนะนํา

ลงทนุในผู้นําที่ม ีexposure ต่อ AI/Cloud สูง เชน่ Infosys (INFY), HCLTech และ Accenture (ACN)

• ความสัมพันธเ์ทคโนโลยสีหรฐั–จนีเขา้สู่โหมด “เป�ดแบบมเีงื่อนไข” เป�ดทางให ้AI จนีเดินต่อระยะส้ันแต่ต้นทนุสูง ขณะที่จนีเรง่พัฒนา ecosystem ภายใน ลดพ่ึงพาตะวันตก ระยะส้ัน

กดดันรายได้จนีของ NVIDIA, Broadcom/VMware, Palo Alto Networks (ผลกระทบจาํกัด) แต่หนุนธมี China Substitution ต่อ SMIC, Hua Hong, Kingsoft

• SAMR เป�ดสอบสวนผูกขาดต่อ Trip.com Group ก่อนตรุษจนี กดดัน sentiment ระยะส้ันจากความเส่ียงค่าปรบัและการจาํกัดพฤติกรรมเชงิพาณิชย ์แมป้�จจยัพ้ืนฐานยงัไม่

เปล่ียน ในทางอ้อมอาจเอื้อคู่แขง่อยา่ง Meituan และ Fliggy ในเครอื Alibaba Group หากกติกาการแขง่ขนัถกูปรบัใหส้มดลุขึ้น



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 14 มกราคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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4Q25 Earnings Snapshot
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Source: INVX Equity Strategy Team

14-Jan-26

Above expectation BAC, C, Infosys

Margin expansion BAC, C

Revenue growth BAC, WFC, Infosys

Below expectation WFC, TCS



ทรมัป�ระงบัวีซา่ถาวร 75 ประเทศ มองเป�นลบต่อกลุ่มสายการบนิ และ OTA

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• รฐับาลสหรฐัฯ ภายใต้ประธานาธบิดีโดนัลด์ ทรมัป� ประกาศระงบัการพิจารณาวีซา่

ถาวรสําหรบั 75 ประเทศ ซึ่งรวมถึง ประเทศไทย ด้วยต้ังแต่วันท่ี 21 มกราคม 2026

เป�นต้นไป 

• นับเป�นแรงผลักดันรว่มกันจากนโยบาย Public Charge เพ่ือป�องกันมิใหผู้้อพยพ

เข้ามาพ่ึงพาสวัสดิการของรฐัและเป�นภาระภาษีแก่ชาวอเมรกัิน

• โดยถือเป�นการยกระดับการคมุเข้มจากการปราบปรามการเข้าเมืองผดิกฎหมาย มา

สู่การจาํกัดชอ่งทางการเข้าเมืองแบบถกูกฎหมายอยา่งมีนัยสําคัญ ซึ่งคาดว่าจะ

กระทบต่อจาํนวนผู้อพยพกว่า 315,000 คนต่อป�

• อยา่งไรก็ตาม จุดท่ีแตกต่างอยา่งชดัเจนคือการเว้นวรรคใหแ้ก่วีซา่ชัว่คราว 

(Visitor Visas) เชน่ วีซา่ท่องเท่ียว (B1/B2), วีซา่ธุรกิจ, วีซา่นักเรยีน (F, M, J) เพ่ือ

รองรบักิจกรรมทางเศรษฐกิจและงานระดับโลกอยา่งฟุตบอลโลกและโอลิมป�ก 

สะท้อนถึงกลยุทธท่ี์เลือกปฏิบติัเพ่ือลดภาระงบประมาณสวัสดิการในระยะยาว แต่

ยงัคงรกัษาเม็ดเงนิจากการท่องเท่ียวและธุรกิจในระยะส้ันไว้

• จากภาพข้างต้น เราประเมินว่าเป�น Sentiment เชงิลบต่อกลุ่มสายการบนิ เชน่ 

UAL, DAL, AAL รวมไปถึงกลุ่ม OTA เชน่ BKNG, EXPE, ABNB, TRIP เป�นต้น

5

Where US Visa Frozen by Trump Administration



Retail Sales สหรฐัฯ เดือน พ.ย. ดีกว่าคาด หนุนโดยผู้บรโิภครายได้สูงเชน่เดิม

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ภาพรวมยอดค้าปลีกสหรฐัฯ ในเดือนพฤศจกิายนขยายตัวได้ดีเกินคาดท่ี 0.6% 

• โดยมีแรงหนุนรว่มกันจากการฟ�้ นตัวของยอดขายรถยนต์หลังส้ินสุดมาตรการ

ลดหยอ่นภาษีรถยนต์ไฟฟ�า และการใชจ้า่ยท่ีคึกคักในกลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อย เชน่ อุปกรณ์

กีฬา วัสดกุ่อสรา้ง และเส้ือผ้า

• อยา่งไรก็ตาม เศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัดําเนินในลักษณะ K-Shaped โดยกลุ่มผู้มีรายได้สูง

ยงัคงเป�นฟ�นเฟ�องหลักในการขับเคล่ือน

• ในขณะท่ีกลุ่มผู้มีรายได้น้อยถึงปานกลางเริม่เผชญิภาวะชะลอตัวอยา่งเหน็ได้ชดั 

เนื่องจากได้รบัผลกระทบโดยตรงจากราคาสินค้าอุปโภคบรโิภคและอาหารท่ีพุ่งสูงขึ้น

จากนโยบายกําแพงภาษีของทรมัป� ส่งผลใหผู้้บรโิภคกลุ่มนี้มีความอ่อนไหวต่อราคา

และระมัดระวังการใชจ้า่ยในสินค้าท่ีไม่จาํเป�นมากขึ้น

• ภายใต้เศรษฐกิจแบบ K-Shaped เรายงัคงแนะลงทนุใน 1) กลุ่ม E-commerce เชน่ 

SHOP เนื่องจากผู้บรโิภคเน้นหาส่วนลด 2) กลุ่ม BNPL เชน่ KLAR, AFRM เนื่องจาก

ผู้บรโิภครายได้ต�ามีความอ่อนแอ รวมไปถึงมี Sentiment เชงิบวก จากเป�นผู้ได้

ประโยชน์จากนโยบายการจาํกัดอัตราดอกเบีย้ 10% ของบตัรเครดิต

6

Retail Spending Boosted by Autos, Typical 
Holiday Items



BAC, WFC และ C เผยงบผสม Non-NII ยงัโตเด่น แต่กังวลเรื่องค่าใชจ้า่ยท่ีสูงขึ้น

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ภาพรวมผลประกอบการ 4Q25 ของ BAC, WFC และ C โดยรวมยงัแข็งแกรง่ แม้เป�นภาพ

ผสม หนุนโดยรายได้ท้ังจาก NII และ Non-NII

• Bank of America (BAC): ทําผลงานโดดเด่นท่ีสุดด้วยรายได้รวม +7.1% และกําไรสุทธพุ่ิง 

+12% โดยมีแรงขับเคล่ือนหลักจากรายได้ดอกเบีย้ (NII) +9.7% และรายได้จากการเทรดหุน้ท่ี

เติบโตแบบก้าวกระโดดถึง +23%

• Wells Fargo (WFC): เติบโตอยา่งมั่นคงด้วยรายได้รวม +4% และรายได้ดอกเบีย้ (NII) +4% 

ส่งผลใหกํ้าไรสุทธเิพ่ิมขึ้น +6% แม้รายได้พลาดเป�าเล็กน้อย แต่การปลดล็อก Asset Cap เป�น

จุดเปล่ียนสําคัญท่ีทําใหธ้นาคารขยายพอรต์เงนิฝากได้ +2% และสินเชื่อ +5%

• Citigroup (C): แม้รายได้รวมจะเพ่ิมขึ้น +2.1% แต่กําไรสุทธกิลับด่ิงลงถึง -13.5% เนื่องจาก

การรบัรูผ้ลขาดทนุทางบญัชจีากการขายธุรกิจในรสัเซยี อยา่งไรก็ตาม ธุรกิจวานิชธนกิจของ 

Citi กลับเติบโตสวนทางอยา่งแขง็แกรง่ถึง +35% จากดีล M&A ท่ีเพ่ิมขึ้น

• อยา่งไรก็ดี ราคาหุน้ท้ังสามบรษัิทขา้งต้นปรบัตัวลดลง เนื่องจาก ตลาดมีความกังวล 1) ความ

เส่ียงด้านการจาํกัดดอกเบีย้บตัรเครดิต 10% 2) OPEX ท่ีปรบัตัวสูงขึ้น เชน่ WFC กระทบ EPS 

ถึง $0.14 ต่อหุน้

• กลยุทธใ์นการลงทนุ เราแนะลงทนุธนาคารในกลุ่มท่ีมี Non-NII สูง รวมไปถึงมีความเส่ียงต�า

จากนโยบายจาํกัดดอกเบีย้บตัรเครดิต 10% เชน่ GS และ MS
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Infosys ส่งสัญญาณฟ�้ นตัว IT อินเดีย AI ดีมานด์กลับมา อัปเกรดคาดการณ์รายได้

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Infosys ปรบัเพ่ิมคาดการณ์การเติบโตรายได้ป�งบ FY2026 เป�น 3–3.5% จาก

เดิม 2–3% หลังงบไตรมาส 3 ออกมาดีกว่าคาด สะท้อนดีมานด์ด้านเทคโนโลยท่ีี

เริม่ฟ�้ น โดยเฉพาะโปรเจกต์ AI และ Digital Transformation โดยกระแส 

order ขนาดใหญ่ (>US$50m) เพ่ิมขึ้นอยา่งมีนัยสําคัญ ชีใ้หเ้หน็ถึง pipeline 

ท่ีแข็งแรงขึ้น

• สอดคล้องกับสัญญาณจากคู่แข่งรายใหญ่อยา่ง Tata Consultancy 

Services และ HCLTech ท่ีรายงานดีมานด์ AI แข็งแกรง่เชน่กัน โดยกลุ่ม

ลกูค้าหลักอยา่ง Financial Services และ Energy กลับมาลงทนุมากขึ้น

• การปรบัมุมมองของ Infosys หนุนธมี Turnaround ของกลุ่ม IT Concultant

หลังผ่านจุดต�าสุดของวัฏจกัรการใชจ้า่ยไอที แนะนําเลือกลงทนุใน ในผู้นําตลาด

ท่ีมี exposure ต่อ AI/Cloud สูงและมีฐานลกูค้าองค์กรขนาดใหญ่ อยา่ง 

INFY, HCLTech รวมถึง ACN ท่ีได้ประโยชน์จาก AI adoption ระยะกลาง–

ยาว 

• นอกจากนี้ ทิศทางดีมานด์โปรเจกต์ AI และ Digital Transformation ท่ีไม่

สามารถเล่ือนการลงทนุออกไปได้อีก ชว่ยจาํกัด downside ของกลุ่มนี้

8

ประเด็น Infosys Ltd. Tata Consultancy Services Ltd.

ผลประกอบการล่าสุด ดีกว่าคาด / Execution เด่น ต�ากว่าคาด

การเติบโตรายได้ (CC) +1.7% YoY -2.6% YoY

Guidance รายได้ FY ปรบัขึ้นเป�น +3% ถึง +3.5% ไม่ให ้Guidance

Net Income ลดลง YoY จากต้นทุนแรงงาน ลดลง ~14% YoY

Large Deal 
Momentum แข็งแกรง่ (TCV +92% YoY) ชะลอ (Order book -7% QoQ)

เปรยีบเทียบผลประกอบการล่าสุด – Infosys vs TCS

ประเด็น Infosys TCS

สัดส่วนลกูค้าท่ีใช ้AI ~90% ของ Top 200 Clients เพ่ิมขึ้นต่อเน่ือง

รายได้จาก AI Services เพ่ิมขึ้นต่อเน่ือง (Key growth 
driver) ~$1.8bn Annualized

Non-AI Discretionary 
Spend เริม่ฟ�้ นบางกลุ่ม (FS, Energy) ยังซบเซา

รูปแบบโปรเจกต์ Large transformation + AI 
partner Short-cycle / Rapid build AI

ผลต่อ Pricing ทรงตัวถึงดีขึ้น ถูกกดดันจากดีมานด์เดิม

โครงสรา้งดีมานด์ – AI vs Traditional IT Spending



สงครามชปิ สหรฐั–จนี เป�ดทางแบบมเีงื่อนไข ด้านจนีเรง่ Self-Sufficiency ระยะยาว

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ความสัมพันธด้์านเทคโนโลยีสหรัฐ–จนีกําลังขยับจาก การป�ดตาย ไปสู่ การเป�ดแบบมี

เงื่อนไขและต้นทุนสูง โดยฝ�่ งสหรฐัอนุญาตให ้Nvidia ส่งออกชปิ AI รุน่ H200 ไปจนีได้ แต่

ต้องแลกกับภาษี 25% และเงื่อนไขกํากับเขม้ ซึ่งทําใหก้ารส่งมอบจรงิอาจเกิดขึ้นได้จาํกัด

และล่าชา้ 

• ขณะท่ีฝ�่ งจนีเองก็ เป�ดแต่ไม่สุด โดยอนุญาตใหใ้ช ้H200 เฉพาะเชงิพาณิชย์ และในบาง

กรณีจาํกัดใหซ้ื้อเฉพาะความจาํเป�น สะท้อนจุดยืนท่ีให ้AI เดินหน้าต่อได้ระยะส้ัน แต่ยังเน้น

เป�าหมายพ่ึงพาชปิในประเทศ

• พรอ้มกันนั้น จนีเรง่ตัดวงจรพ่ึงพาตะวันตก ในแนวกว้างขึ้น ท้ังการแบนผลิตภณัฑ์ 

Cybersecurity จากบรษัิทสหรฐัและอิสราเอล และเรง่ผลักดัน ecosystem ภายในประเทศ 

เหน็ได้จากการท่ี Huawei และสตารต์อัพ AI อย่าง Zhipu สามารถฝ�กโมเดลระดับสูงด้วย

ชปิจนีล้วนเป�นครัง้แรก ขณะท่ี DeepSeek เดินหน้าพัฒนาโมเดลรุน่ใหม่ท่ีใชเ้ทคนิค 

software optimization ลดการพ่ึงพา GPU ขัน้สูง และ Alibaba ผลักดัน Qwen จน

กลายเป�น open-source ecosystem ระดับโลก แม้ผลกําไรคลาวด์ยังจาํกัด

• เรามองว่า 1) ระยะส้ันลบต่อรายได้จนีของผู้ส่งออกชปิ AI และซอฟต์แวรไ์ซเบอรต์ะวันตก 

อย่าง NVDA, AVGO/VMware, PANW, FTNT, CHKP แต่มองผลกระทบค่อนขา้งจาํกัด

เนื่องจากมีรายได้จากจนีไม่มาก (กลุ่ม Cybersecurity ราว 5-10%) 2) ธมี China 

Substitution เด่นขึ้น หนุนผู้ผลิตชปิ AI ในประเทศ อย่าง SMIC, Hua Hong, 360 

Security Technology, Kingsoft9

มติิ สหรฐัอเมรกิา จนี

ท่าทีเชงิ
นโยบาย

เป�ดส่งออกชปิ AI แบบ case-
by-case

อนุญาตใชง้านแบบ จาํกัด
ขอบเขต

ชปิที่
เกี่ยวขอ้ง H200 (Hopper) H200 (เฉพาะเชงิพาณิชย)์

เงื่อนไขหลัก
ภาษี 25%, 50% capability 
ratio, US testing, 
downstream control

หา้มใชใ้นทหาร, หน่วยงานรฐั, 
SOE, critical 
infrastructure

วัตถปุระสงค์ เก็บผลประโยชน์ทางเศรษฐกิจ 
+ คมุ compute diffusion

ใชป้ระโยชน์ระยะส้ัน โดยไมบ่ัน่
ทอน self-sufficiency

ผลลัพธเ์ชงิ
โครงสรา้ง การส่งออก “มทีางแต่แคบ” AI เดินต่อได้ แต่ 

dependency ถกูควบคมุ

ภาพรวมมาตรการ–ท่าทีเชงินโยบาย สหรฐั vs จนี (Chip–AI)



ราคาหุน้ Trip.com ด่ิงแรงหลังจนีเป�ดสอบ Antitrust ก่อนตรุษจนี

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• หน่วยงานกํากับตลาดของจนี (SAMR) เป�ดการสอบสวนด้านการผูกขาด

กับ Trip.com Group Ltd โดยกล่าวหาว่าบรษัิทใชอํ้านาจเหนือตลาดและ

มีพฤติกรรมกีดกันการแขง่ขนั แม้ยงัไม่เป�ดเผยรายละเอียดเชงิลึก ขณะท่ี 

Trip.com ระบุว่าจะใหค้วามรว่มมือเต็มท่ี

• จงัหวะการสอบสวนเกิดขึ้นก่อนชว่ง ตรุษจนี สะท้อนท่าทีเชงิเขม้งวดของ

ภาครฐัต่อแพลตฟอรม์ท่องเท่ียวออนไลน์ หลังจากก่อนหน้าน้ีมีสัญญาณ

เตือนจากท้ังหน่วยงานส่วนกลางและท้องถ่ินเก่ียวกับขอ้จาํกัดท่ีไม่เป�น

ธรรมต่อผู้ประกอบการท่ีพักและสายการบิน

• เราประเมินว่าจนกว่าจะมีการตัดสินน้ัน ป�จจยัพ้ืนฐานของหุน้ยงัคงไม่

เปล่ียนแปลง แต่อยา่งไรก็ดีมองเป�นลบเชงิ Sentiment ระยะส้ัน ต่อ 

Trip.com จากความเส่ียงค่าปรบั การจาํกัดพฤติกรรมเชงิพาณิชย ์และ

แรงกดดันต่อ Margin ซึ่งอาจทําใหร้าคาหุน้ไม่สามารถ perform ได้

จนกว่าจะมีความชดัเจนจาก Regulator

• นอกจากน้ีอาจเป�นบวกทางอ้อมต่อคู่แขง่อยา่ง Meituan และ Fliggy

(Alibaba) หากกติกาการแขง่ขนัถูกทําใหส้มดุลขึ้น
10

Trip.com 
Group, 

50%

Fliggy 
(Alibaba), 

30%

Others (Meituan, 
Tongcheng 
Travel), 20%

China Online Travel Market Share (Outbound)

บรษัิท คดี บทลงโทษ ผลท่ีตามมา 

Alibaba
(2021)

Abuse of 
dominance (E-
commerce)

ปรบั ~RMB 18bn
ถูกส่ังแก้พฤติกรรมแพลตฟอรม์ + 
เพ่ิม compliance; Monetization 
ถูกจาํกัดชว่งหน่ึง แต่ธุรกิจยังอยู่

Meituan 
(2021)

Exclusivity / กีดกัน
คู่แข่ง

ปรบั ~RMB 3.4bn + 
คืนเงนิรา้นค้า

ยกเลิก exclusivity → อํานาจ
ต่อรองรา้นค้าเพ่ิม, Take rate ถูก
กดดัน

Tencent 
(2022)

Procedural (ไม่
รายงานดีล) ปรบัเล็ก กระทบจาํกัด ไม่เปล่ียนโมเดลธุรกิจ

Trip.com 
(ป�จจุบนั)

Abuse of market 
power (OTA) ยังไม่ระบุ คาดสอบสวนหลายเดือน อาจตาม

ด้วยค่าปรบั/คําส่ังปรบักติกา

เปรยีบเทียบคดี Antitrust Big Tech จนีในอดีต และผลท่ีตามมา



Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้
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Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD
(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน

United Airlines Holdings Inc USD 110.8 1.1 36,293                4.7 131.5 19% -1% -1% 20% 9% 10.7 3.0 0.0 1.5 109.7 118.1
Delta Air Lines Inc USD 68.5 1.1 44,721                 4.8 81.0 18% -1% -1% -25% 34% 11.8 2.3 1.0 0.8 68.3 72.8
American Airlines Group Inc USD 15.1 1.0 9,994                  3.9 17.4 15% -1% -1% 2% -59% 8.8 N/A 0.0 N/A 15.0 16.2
Booking Holdings Inc USD 5,187.0 1.1 167,197                4.4 6,241.6 20% -3% -3% 47% 30% 28.4 N/A 0.7 N/A 5255.0 5523.9
Expedia Group Inc USD 290.8 1.2 35,627                3.7 288.3 -1% 3% 3% 71% 64% 24.2 18.7 0.0 0.8 278.3 301.3
Airbnb Inc USD 132.8 1.2 81,739                 3.6 143.0 8% -2% -2% -44% -2% 33.3 9.2 0.0 -1.0 131.9 140.5
TripAdvisor Inc USD 13.8 1.2 1,787                   3.1 17.3 26% -5% -5% -43% 3415% 12.3 2.1 0.0 -0.2 13.7 15.2
Shopify Inc USD 157.5 1.8 204,967              4.1 176.3 12% -2% -2% 1470% -7% 121.3 19.5 0.0 -0.4 158.1 173.7
Affirm Holdings Inc USD 72.6 2.0 23,971                 4.4 93.9 29% -2% -2% 50% 162% 1117.1 7.8 0.0 0.5 70.5 83.4
Bank of America Corp USD 52.5 1.1 383,235             4.6 62.2 19% -5% -5% 5% 36% 13.8 1.4 2.1 0.9 53.4 57.5
Wells Fargo & Co USD 89.3 1.0 383,235             4.0 100.6 13% -4% -4% 11% 29% 14.2 1.7 1.9 0.6 90.6 97.6
Citigroup Inc USD 112.4 1.3 280,163              4.5 130.4 16% -4% -4% 48% 69% 14.9 1.0 2.1 1.2 110.6 125.0
Goldman Sachs Group Inc/The USD 932.7 1.2 290,508             3.7 894.6 -4% 6% 6% 78% 19% 25.2 2.8 1.2 2.0 858.3 966.6
Morgan Stanley USD 180.8 1.3 287,315               3.8 187.8 4% 2% 2% 53% 24% 24.4 3.1 2.0 1.4 173.0 189.2
Infosys Ltd USD 19.4 0.8 80,393               3.8 19.2 -1% 9% 9% N/A N/A 27.2 8.7 3.6 -0.3 17.0 19.7
Accenture PLC USD 288.5 0.7 177,757                4.1 294.0 2% 8% 8% 6% 20% 22.4 5.7 2.0 -0.1 260.6 285.7
Broadcom Inc USD 339.9 2.0 1,611,512             4.8 459.4 35% -2% -2% -63% 682% 50.4 21.1 0.7 0.6 329.1 358.7
Palo Alto Networks Inc USD 190.9 1.2 133,078              4.5 228.9 20% 4% 4% 457% -4% 58.3 17.3 0.0 -1.0 180.8 193.8
JD.com Inc HKD 114.9 1.4 334,258             4.9 155.4 35% 3% 3% N/A N/A 6.9 1.2 3.3 -0.6 109.8 117.2
Meituan HKD 101.0 1.4 616,667              4.2 116.9 16% -2% -2% 162% -147% 12.9 3.0 0.0 -0.6 98.9 106.9
Alibaba Group Holding Ltd HKD 164.6 1.4 3,142,042           4.9 194.7 18% 15% 15% N/A N/A 18.0 2.5 0.5 -0.5 135.8 161.1
Semiconductor Manufacturing In HKD 75.5 1.3 727,907              4.2 80.2 6% 6% 6% -45% 43% 132.6 3.7 0.0 0.2 62.3 79.9
Hua Hong Semiconductor Ltd HKD 92.7 1.4 180,331               4.1 82.5 -11% 25% 25% -82% 32% 182.8 3.1 0.1 -0.3 58.9 98.0
Kingsoft Corp Ltd HKD 32.0 1.1 44,842                4.6 39.8 24% 13% 13% 222% -5% 26.8 1.5 0.8 -0.9 26.6 32.1

กรอบราคาจากมุมมองDiv YieldGrowth P/E P/B
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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 ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด



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, 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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