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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ ปรบัตัวขึ้น โดยมแีรงหนุนจาก นักลงทนุเริม่คลายความกงัวลเกี่ยวกับฟองสบูห่รอืผลตอบแทนจากการลงทนุใน AI

• งบ ADI 1QFY26 แกรง่เกนิคาด รายได้โต 30% จากกลุ่ม Communications และยอดส่ังซื้อ Data Center นิวไฮ พรอ้มปรบัเป�า 2QFY26 ขึ้นเด่นชดั สะท้อนการฟ�้ นตัวที่แรงกว่า

คาดในกลุ่ม Industrial และอานิสงส์ AI Infrastructure มองเป�นบวกต่อหุน้กลุ่ม Data Center/Industrial อยา่ง TXN, AVGO และ AMAT ที่อยูใ่นวัฏจกัรขาขึ้นรอบใหม่

• MSFT รุกลงทนุ $50bn ใน Global South เพ่ือลดชอ่งว่างการใช ้AI พรอ้มปรบัดีลกับ OpenAI โดยยดืสิทธิร์บัส่วนแบง่รายได้ 20% ถึงป� 2032 แลกกับการยดืหยุน่ด้านกระแส

เงนิสดและผู้ใหบ้รกิารคลาวด์ มองเป�นบวกต่อ MSFT ในระยะยาวจากการขยายฐานผู้ใชแ้ละรกัษาสิทธปิระโยชนใ์น Ecosystem ของ OpenAI อยา่งมัน่คง

• GOOGL และ AAPL รุกฟ�เจอร ์AI สรา้งเพลงและเพลยลิ์สต์เพ่ือเพ่ิม Engagement แมก้ดดัน SPOT ชว่งส้ันแต่ยงัไมก่ระทบฐานผู้ใชห้ลักอยา่งมนียัสําคัญ อยา่งไรก็ดี มองเป�นลบ

ต่อค่ายเพลงอยา่ง UMG และ WMG ที่เส่ียงเสียรายได้ค่าลิขสิทธิจ์ากเพลงที่สรา้งโดย AI

• งบ eBay 4Q25 แกรง่เกินคาด พรอ้มประกาศซื้อ Depop ต่อจาก Etsy มูลค่า $1.2 พันล้าน เพ่ือรุกตลาด Gen Z และแฟชัน่มอืสอง หนุนแนวโน้ม 1Q26 สดใสและเตรยีมซื้อหุน้คืน

เพ่ิม $2 พันล้าน มองเป�นบวกต่อทั้ง EBAY ที่ได้ขยายฐานลกูค้า และ ETSY ที่จะได้กลับไปโฟกัสธุรกิจหลักพรอ้มรบักระแสเงนิสดเพ่ิมเพ่ือสรา้งมูลค่าใหผู้้ถือหุน้ 

• งบ BKNG 4Q25 แกรง่เกนิคาด ยอดจองโต 16% จากดีมานด์ท่องเที่ยวที่ยงัดี พรอ้มประกาศแตกหุน้ 25:1 และเพ่ิมป�นผล สะท้อนความมัน่ใจในกําไร โดยรุกลงทนุ Generative AI 

และขยายตลาดเอเชยี-สหรฐัฯ ต่อเนื่องในป� 2026 มองเป�นป�จจยับวกจากการใช ้AI ลดต้นทนุและหนุน Margin ใหม้แีนวโน้มดีขึ้นชดัเจน

• งบ BAE Systems ป� 2025 ทําสถิตินิวไฮ ยอดขายและกําไรโตเด่น พรอ้ม Backlog สูงถึง 8.36 หมื่นล้านปอนด์จากการรบัรูร้ายได้ Ball Aerospace และสัญญาใหมเ่พียบ มอง

กลุ่ม Defense แนวโน้มดีจากดีมานด์งบกลาโหมทั่วโลกที่พุ่งสูงในป� 2026 เรามองบวกต่อ RTX, LMT, NOC, LHX, Thales, Leonardo, BAE Systems

• งบ SEDG 4Q25 ส่งสัญญาณ Turnaround รายได้พุ่ง 71% พรอ้มมารจ์ิน้พลิกกลับมาเป�นบวกเหนือ 20% โดยป� 2026 เตรยีมรุกตลาดโซลชูนัพลังงานสําหรบั AI Data Center 

และแพลตฟอรม์ Nexis เพ่ือสรา้งการเติบโตระยะยาว มองเป�นป�จจยับวกต่อกลุ่ม Solar Inverter ทั้ง SEDG และ ENPH ที่กําลังเขา้สู่สภาวะปกติด้วยศักยภาพทํากําไรที่สูงขึ้น
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Source: Bloomberg, InnovestX
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4Q25 Earnings Snapshot
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Source: INVX Equity Strategy Team

18-Feb-26

Above expectation ADI, BAE Systems, BKNG, eBay, SEDG

Net profit - Record high BAE Systems

Margin expansion ADI, BAE Systems, BKNG, SEDG

Revenue growth ADI, BAE Systems, BKNG, eBay, SEDG

Consistent Growth ADI, BKNG

Strong Growth ADI, BKNG

Continuous Loss SEDG

Guidance - Positive surprise ADI, BAE Systems, BKNG, eBay, SEDG



Analog Devices งบและ Outlook ดีกว่าคาด สะท้อนอุปสงค์ AI Data Center

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Analog Devices (ADI) รายงานงบ 1QFY26 ดีกว่าคาด โดยรายได้ +30% YoY 

Adjusted EPS +51% YoY ขณะท่ีมารจ์ิน้แข็งแกรง่

• แรงหนุนหลักมาจาก Communications และ Consumer ท่ีออกมาดีกว่าคาด 

ท่ามกลาง Auto/Industrial ท่ีอ่อนกว่าคาดเล็กน้อย แต่ภาพรวมคําส่ังซื้อยงัดี 

โดยเฉพาะ Industrial และออเดอร ์Data Center ทําสถิติสูง

• Guidance 2QFY26 เหนือคาดมาก พรอ้มมุมมองผู้บรหิารว่า FY26 มีโอกาสเป�นป�ท่ี

โดดเด่น โดยดีมานด์หลักมาจากธมีเชงิโครงสรา้ง เชน่ ATE, Aerospace & Defense 

และโดยเฉพาะ AI Data Center 

• เมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (4QFY25 call) โทนยงับวกต่อ FY26 จากวัฏจกัร 

Industrial/Comms และ AI capex เชน่เดิม แต่ตอนนั้นยงัพูดเชงิ “กําลังฟ�้ น/ค่อยๆ

ผ่านการปรบัสต็อก” และมีความระมัดระวังเรื่องภาษี-ความผนัผวนมากกว่า ขณะท่ี

รอบล่าสุดเปล่ียนเป�น “การฟ�้ นเกิดขึ้นจรงิและแรงขึ้น”

• โทนผลประกอบการดีกว่าคาด และการยนืมารจ์ิน้ระดับสูง หนุนมุมมองบวกต่อรอบฟ�้ น

ของกลุ่ม Analog/Industrial-semi ท่ีได้อานิสงส์ AI infrastructure ซึ่งมองเป�น

บวกต่อหุน้กลุ่มท่ีได้ประโยชน์จาก Data Center/Industrial เชน่ TXN, AVGO

Marvell, Advantest, AMAT
5

-16%
-23%

-34%
-25%

-10%
-4%

22% 25% 26% 30%

-40%

-20%

0%

20%

40%

0
0.5

1
1.5

2
2.5

3
3.5

4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 FY1Q26

ADI’ Quarterly Revenue Trend

Revenue Revenue Growth YoY%

$bn

-8
%

-1
0%

-1
7% -1

1% -4
%

1%

12
%

10
%

9% 10
%

-2
1%

-3
1%

-4
9%

-3
0%

-1
5%

-4
%

42
%

31
%

32
% 44

%

-3
6%

-3
8%

-5
3% -4

0%

7%

-1
2%

54
%

6%

31
%

63
%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 FY1Q26

ADI’ Margin Expansion - pp YoY

Gross Margin Operating Margin Net Profit Margin



MSFT ทุ่ม AI Global South และทําดีล OpenAI ถึงป� 2032

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Microsoft ประกาศแผนลงทุนรวมราว $50bn ภายใน 10 ป�เพ่ือเรง่กระจายการใช ้

AI ในประเทศกลุ่ม Global South (ประเทศรายได้ต�า-ปานกลาง/กําลังพัฒนา) โดยชี้

ว่าอัตราการใชง้าน AI ใน Global North สูงกว่า Global South ราว 2 เท่า

• ขณะเดียวกัน The Information ระบุว่า OpenAI และ Microsoft ได้ “ปรบัดีล” โดย

ยงัคงเงื่อนไขท่ี OpenAI จา่ย 20% ของรายได้ให ้Microsoft ถึงป� 2032 (เดิมสิทธิ

ของ Microsoft ครอบคลุมถึง 2030) แลกกับการเป�ดทางให ้OpenAI ใชผู้้

ใหบ้รกิารคอมพิวต์รายอ่ืนได้โดยไม่ต้องให ้Microsoft มีสิทธิก่์อน รวมถึง OpenAI 

สามารถ “เล่ือน” การจา่ยส่วนแบง่รายได้บางส่วนไปป�ถัดๆ ไปเพ่ือลดแรงกดดันต่อ

กระแสเงนิสด

• ภาพรวมสะท้อนว่าเม็ดเงนิ AI ยงัไหลสู่โครงสรา้งพ้ืนฐานต่อเนื่อง และ Microsoft 

ขยายท้ังดีมานด์ใหม่ (Global South) และสิทธปิระโยชน์จาก ecosystem ผ่าน

โมเดลรายได้แบบ share จากพันธมิตร (OpenAI) ซึ่งเป�นบวกต่อ AI 

infrastructure/Cloud platform ระยะกลาง-ยาว (เชน่ MSFT และหว่งโซด่าต้าเซน็

เตอร)์
6

https://blogs.microsoft.com/wp-content/uploads/sites/5/2026/02/AIDiffusionbyUserShare-1.png


Google–Apple ใช ้AI ทําเพลงและเพลยลิ์สต์ กดดัน Spotify

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Google เพ่ิมความสามารถด้านดนตรใีห ้Gemini โดยใหผู้้ใชส้รา้งเพลงความยาวราว 

30 วินาทีจากขอ้ความ/รูป/วิดีโอด้วยโมเดล Lyria 3 และทําปกเพลงประกอบได้

• ขณะท่ี Apple เตรยีมฟ�เจอร ์Playlist Playground ใน Apple Music ใหพิ้มพ์ 

prompt เพ่ือสรา้งเพลยลิ์สต์พรอ้มปก คําอธบิาย ได้ราว 25 เพลง (อยูใ่น iOS 26.4 

รุน่ทดสอบ)

• ในมุมมองตลาดแม้ขา่วทําใหหุ้น้ Spotify มีความกังวลชว่งส้ัน แต่ยงัไม่ใช ่deal-

breaker ต่อ Spotify และอาจเป�นตัวเรง่ให ้Spotify ต้องรบีออกฟ�เจอรแ์นว AI 

mixing มากขึ้น โดย Spotify ยงัครองส่วนแบง่ราว 33% อยา่งไรก็ดี ผลกระทบเชงิ

ลบอาจไปตกกับค่ายเพลง (เชน่ Universal/Warner) เพราะการสรา้งเพลงด้วย AI 

อาจบัน่ทอนรายได้ค่าลิขสิทธิ์

• ภาพรวม มองบวกต่อแพลตฟอรม์ท่ีฝ�ง AI ใน ecosystem เพ่ือเพ่ิม engagement/

การสมัครสมาชกิอยา่ง (GOOGL, AAPL) และมองผลกระทบต่อ Spotify (SPOT) ยงั

จาํกัดเพราะยงัได้เปรยีบฐานผู้ใช ้แต่ต้องเรง่นวัตกรรมตอบโต้ ขณะมองเป�นลบค่าย

เพลง/เจา้ของลิขสิทธิ ์(UMG, WMG) เผชญิแรงกดดันด้านโครงสรา้งรายได้
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eBay เผยงบดีกว่า พรอ้มทุ่ม $1.2 พันล้าน เขา้ซื้อ Depop จาก Etsy

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• eBay รายงานผลประกอบการ 4Q25 ดีกว่าคาด รายได้เพ่ิมขึ้น 15%, GMV

เพ่ิมขึ้น 10%, จาํนวนผู้ซื้อ 135 ล้านราย โดยความสําเรจ็น้ีได้รบัแรงหนุนจาก

ความมุ่งมั่นในกลุ่มสินค้าเฉพาะทาง และการเติบโตของโฆษณา

• นอกจากน้ี eBay ได้บรรลุขอ้ตกลงซื้อกิจการ Depop จาก Etsy ด้วยมูลค่า $1.2 

พันล้านดอลลาร ์(ซื้อต�ากว่าราคาท่ี Etsy เขา้ซื้อ Depop เมื่อป� 2021 แม้ว่า GMV 

จะเติบโตต่อเน่ือง) เป�นเงนิสด เพ่ือขยายฐานลูกค้ากลุ่ม Gen Z และ Millennials 

ซึ่งเป�นกลุ่มเป�าหมายหลักของ Depop ท่ีมีผู้ซื้อกว่า 90% อายุต�ากว่า 34 ป�

• ขณะเดียวกัน eBay ใหแ้นวโน้มรายได้และกําไรใน 1Q26 ดีกว่าท่ีตลาดคาดพรอ้ม

ประกาศแผนซื้อหุน้คืนเพ่ิมอีก 2 พันล้านดอลลาร์

• เรามองว่าภาพการเขา้ซื้อธุรกิจ Depop เป�นบวกต่อราคาหุน้ท้ังสองฝ�่ ง โดย 

eBay จะได้ขยายฐานลูกค้าเพ่ือเสรมิความแขง็แกรง่ใหกั้บธุรกิจแฟชัน่มือสองท่ี

มีศักยภาพการเติบโตสูง

• ในขณะท่ี Etsy สามารถลดความซบัซอ้นของพอรต์โฟลิโอเพ่ือกลับไปมุ่งเน้นท่ี

ธุรกิจหลัก (core marketplace) และนําเงนิสดท่ีได้ไปใชใ้นโครงการซื้อหุน้คืน

เพ่ือสรา้งมูลค่าเพ่ิมใหแ้ก่ผู้ถือหุน้
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Booking รายงานงบ 4Q25 ดีเกินคาด พรอ้มรุกหนัก Gen. AI ในป� 2026

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Booking Holdings (BKNG) รายงานงบ 4Q25 ท่ีแขง็แกรง่เกินคาด 

หนุนจาก การลดต้นทุนผ่านการใช ้AI และจาํนวน Gross Bookings

เพ่ิมขึ้น 16% สะท้อนใหเ้หน็ว่าความต้องการเดินทางท่ัวโลกยงัคงยดืหยุน่

แม้จะมีความกังวลด้านเศรษฐกิจ

• นอกจากน้ี บรษัิทประกาศ แตกหุน้ในอัตรา 25 ต่อ 1 ซึ่งจะมีผลในเดือน

เมษายน 2026 ควบคู่ไปกับการปรบัเพ่ิมเงนิป�นผลรายไตรมาสขึ้นอีก 

9.4% แสดงถึงความเชื่อมั่นในกระแสเงนิสดและทิศทางกําไรในอนาคต

• ในป� 2026 บรษัิทต้ังงบลงทุนเพ่ิมอีก 700 ล้านดอลลาร ์เพ่ือเรง่พัฒนา 

Generative AI และการขยายฐานในภมูิภาคเอเชยีและสหรฐัฯ โดยต้ังเป�า

ว่าการลงทุนน้ีจะสรา้งรายได้เพ่ิม ถึง 400 ล้านดอลลารใ์นป�น้ี พรอ้มท้ัง

ต้ังเป�าการเติบโตของยอดจองและรายได้ท้ังป�ในระดับเลขสองหลัก

• เรามองว่า BKNG มีป�จจยับวกจากการใช ้AI เพ่ือลดต้นทุนดําเนินงาน 

(OPEX) ควบคู่ไปกับโครงการประหยดัค่าใชจ้า่ยท่ีบรรลุเป�าหมาย ส่งผลให้

แนวโน้ม Margin ของบรษัิทมีทิศทางท่ีดีขึ้น
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BAE Systems เผยงบป� 2025 ทบุสถิติ ต้ังเป�าเติบโตต่อเน่ืองในป� 2026

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• BAE Systems รายงานผลการดําเนินงานป� 2025 ดีกว่าคาด โดยยอดขายและ

กําไรจากการดําเนินงานทบุสถิติสูงสุดเพ่ิมขึ้น 10% และ 12% ตามลําดับ

• ยอดคําส่ังซื้อค้างส่ง (Backlog) พุ่งสูงถึง 8.36 หมื่นล้านปอนด์ หลังคว้า

สัญญาใหม่ได้รวมกว่า 3.68 หมื่นล้านปอนด์ อาทิ การส่งมอบเครื่องบนิรบ 

Typhoon, การต่อเรอืฟรเิกต Type 26 และการพัฒนาเทคโนโลยดีาวเทียม

ติดตามขีปนาวุธ ซึ่งรองรบัการรบัรูร้ายได้ไปได้อีกประมาณ 2.5-3 ป� 

• โดยบรษัิทเริม่รบัรูร้ายได้เต็มป�จาก Ball Aerospace (หลังซื้อแผนกธุรกิจมาใน 

2024) ซึ่งชว่ยเสรมิศักยภาพด้านอวกาศและเทคโนโลยปี�องกันประเทศยุคใหม่

• นอกจากนี้ มีการเพ่ิมงบ R&D สูงเป�นประวัติการณ์ท่ี 407 ล้านปอนด์ เน้นไปท่ี

ระบบไรค้นขับ (Drones), สงครามอิเล็กทรอนิกส์ และเทคโนโลยอีวกาศ

• ท้ังนี้ บรษัิทคาดยอดขายจะเติบโต 7-9% และ EBIT จะเพ่ิมขึ้น 9-11% ในป� 2026

• โดยภาพรวม เรายงัเหน็ศักยภาพในการเติบโตของอุตสาหกรรม Defense ท่ีดี 

จากหลายประเทศท่ีเพ่ิมงบกําลังการทหารสูงขึ้น ในยุโรปเรามองบวกต่อ 

Thales, BAE Systems, Leonardo ขณะท่ีสหรฐัฯ เรามองบวกต่อ LMT, 

NOC, RTX, LHX
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หวัขอ้หลัก ขอ้มูลสนบัสนนุและตัวชีวั้ดสําคัญ แนวโนม้และผลกระทบต่อการเติบโต

ความ
ต้องการและ

ผล
ประกอบการ

• ATI คาดการณ์การเติบโตในกลุ่ม Defense อยู่
ในระดับ Mid-teens สําหรบัป� 2026

• RTX มยีอด Backlog ท่ีแขง็แกรง่รองรบั
ยอดขายป� 2026 ถึง 85%

ความต้องการอาวุธและอุปกรณ์ป�องกันประเทศ
ยงัคงอยูใ่นระดับสูงท่ัวโลก โดยเฉพาะในกลุ่มขปีนาวุธ

และระบบป�องกันภยัทางอากาศ 

การขยาย
กําลังการ

ผลิต

• NOC เพ่ิมกําลังการผลิตมอเตอรจ์รวดแขง็ 
เป�น 2 เท่า และจะเพิ่มเป�น 3 เท่าภายในป� 2027

• LMT ลงทนุหลายพันล้านเหรยีญเพ่ือเรง่การ
ผลิตกระสุน ในชว่ง 3 ป�ขา้งหนา้

บรษัิทชัน้นาํกําลังเรง่ขยายฐานการผลิต เพ่ือ
ตอบสนองต่อยอดคําส่ังซื้อท่ีล้นหลามและป�ญหาคอ

ขวดในหว่งโซอุ่ปทาน

นวัตกรรม
และสตารท์

อัพ

• สตารท์อัพด้าน Defense Tech ในยุโรป
มากกว่า 380 แหง่ ซึ่งระดมทนุรวมไปแล้วกว่า 

$3 พันล้าน 

• การลงทนุเนน้ไปท่ี AI, ระบบไรค้นขบั, และ ISR 
ซึ่งครองสัดส่วนเงนิทนุกว่า 60% 

เกิดการเปล่ียนแปลงโครงสรา้งอุตสาหกรรม โดย
บรษัิทรายใหญ่ หนัมาใชวิ้ธกีารควบรวมกิจการ 

(M&A) และเป�นพันธมติรกับสตารท์อัพเพ่ือเขา้ถึง
เทคโนโลยซีอฟต์แวรท่ี์ทันสมยัได้รวดเรว็ยิง่ขึ้น 

นโยบายและ
การสนบัสนนุ

• มกีารจดัต้ังกองทนุนวัตกรรมของ NATO 
(NIF) มูลค่ากว่า €1 พันล้าน

• ผู้นาํในยุโรป เชน่ อังกฤษและเยอรมน ีผลักดัน
ใหเ้ทคโนโลยปี�องกันประเทศเป�นลําดับ
ความสําคัญสูงสุดทางอุตสาหกรรม

รฐับาลเปล่ียนบทบาทจากการเป�นเพียงผู้ซื้อ มาเป�น
ผู้สนบัสนนุเงนิทนุและลดความเส่ียงทางการเงนิ เพ่ือ

สรา้งความมัน่คงทางอุตสาหกรรมในระยะยาว

การเติบโต
ของตลาด

บรกิาร

• Howmet ระบุว่ารายได้จากอะไหล่ ในป� 2025
เติบโตขึ้นถึง 33%

• ยอดความต้องการอะไหล่เครื่องบิน F-35 แซง
หนา้ความต้องการเครื่องใหมใ่นบางกลุ่ม

ผลิตภณัฑ์

ตลาดบรกิารหลังการขายและอะไหล่กลายเป�นแหล่ง
รายได้ท่ีมเีสถียรภาพและมอัีตรากําไรสูง ซึ่งจะเติบโต
ควบคู่ไปกับจาํนวนยุทโธปกรณ์ท่ีถูกส่งมอบเพ่ิมขึ้น 

สภาพแวดล้อมโดยรวม หนุนการเติบโตกลุ่ม Defense



SolarEdge งบ 4Q25 ดีกว่าคาด ส่งสัญญาณฟ�้ นตัวต่อ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• SolarEdge (SEDG) ส่งสัญญาณเทิรน์อะราวด์ชดัขึ้นใน 4Q25 โดยรายได้ 

+71% YoY สูงกว่าคาด ขาดทุนปรบัปรุงเหลือ -$0.14/หุน้ (ดีกว่าคาด) และ

อัตรากําไรขัน้ต้นปรบัดีขึ้นเป�น 23.3% จากติดลบป�ก่อน

• สําหรบั 1Q26 บรษัิทใหก้รอบรายได้ท่ีสูงกว่าคาด และคาด Adjusted GM 

20–24% (ยงัยนืเหนือ 20%) โดยมุมมองเชงิกลยุทธคื์อป� 2026 จะ 

เปล่ียนเป�นรุก มุ่งสู่การเติบโตท่ีทํากําไร การเพ่ิมส่วนแบ่งตลาด การเรง่ขยาย

แพลตฟอรม์ Nexis และการลงทุนในโอกาสใหม่อยา่งโซลูชนัพลังงานสําหรับ 

AI data center (เชน่ solid-state transformer) เพ่ือสรา้งการเติบโตระยะ

ยาว

• เมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (3Q25) โทนยงัเป�นสรา้งโมเมนตัมฟ�้ นตัว

มากกว่า แต่รอบล่าสุดเปล่ียนเป�น ผลลัพธช์ดั และมีแผนรุกชดัมากขึ้น ท้ังด้าน

มารจ์ิน้/เงนิสด และการใหร้ายละเอียดเส้นทางเติบโตใหม่ในป� 2026

• ภาพรวมส่งสัญญาณเทิรน์อะราวด์ของ SEDG มีน�าหนักขึ้น และหากแนวโน้ม

มารจ์ิน้ป� 2026 ขยบัเขา้ใกล้ 25–30% จะเป�นแรงหนุนต่อกลุ่ม solar inverter

ท่ีกําลังกลับเขา้สู่ภาวะปกติ มองเป�นบวกต่อ SEDG, ENPH
11
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Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

12

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

Analog Devices Inc USD 346.4 1.4 169,099                4.4 362.6 5% 11% 28% 221% 15% 44.6 5.0 1.1 0.2 294.0 341.2
Texas Instruments Inc USD 223.3 1.1 202,674                 3.4 221.3 -1% 4% 29% 23% 21% 39.4 12.4 2.5 0.6 187.4 240.2
Broadcom Inc USD 333.5 2.0 1,581,262               4.8 455.7 37% 1% -4% 702% 40% 49.4 20.7 0.7 0.6 311.0 346.9
Applied Materials Inc USD 369.3 1.5 293,121                  4.6 407.6 10% 15% 44% 25% 25% 39.5 15.4 0.5 -0.1 299.0 356.0
Microsoft Corp USD 399.6 1.0 2,967,281              4.9 597.4 49% -7% -17% 41% 13% 29.8 8.6 0.8 0.1 372.6 486.1
Alphabet Inc USD 303.3 1.0 3,672,955              4.7 377.2 24% -10% -3% 46% 18% 27.8 9.0 0.3 -0.2 303.2 349.8
Apple Inc USD 264.4 1.1 3,880,959             4.2 298.1 13% 2% -3% 39% 10% 35.8 61.3 0.4 -0.3 241.6 283.8
Spotify Technology SA USD 477.6 1.0 98,301                   4.5 645.2 35% -5% -18% 121% 28% 56.6 11.2 0.0 -0.9 410.2 546.4
eBay Inc USD 82.2 0.6 37,145                    3.4 94.1 15% -10% -6% 45% 11% 15.0 7.3 1.4 0.4 79.1 99.5
Etsy Inc USD 44.1 0.9 4,348                     3.5 65.4 49% -17% -21% 52% 15% 11.2 N/A 0.0 N/A 44.3 64.9
Booking Holdings Inc USD 4,270.0 1.1 135,245                 4.5 6,196.1 45% -20% -20% 53% 17% 18.8 N/A 0.9 N/A 3918.6 5526.0
RTX Corp USD 204.8 0.8 135,245                 4.0 215.6 5% 12% 12% 90% 11% 33.0 4.2 1.3 0.5 193.1 204.0
Lockheed Martin Corp USD 649.8 0.5 274,914                 3.6 658.9 1% 34% 34% 33% 7% 30.0 25.9 2.1 2.8 569.8 661.6
Northrop Grumman Corp USD 724.8 0.5 102,869                 4.0 731.5 1% 27% 27% -1% 7% 27.8 6.5 1.2 0.8 656.9 715.8
L3Harris Technologies Inc USD 352.1 0.6 65,768                   4.3 381.8 8% 20% 20% 52% 17% 33.1 3.4 1.4 0.5 334.8 361.8
SolarEdge Technologies Inc USD 35.1 1.1 2,119                      2.7 35.8 2% 22% 22% 100% 2627% N/A 4.3 0.0 0.2 30.6 38.2
Enphase Energy Inc USD 46.0 0.8 6,036                    3.2 44.7 -3% 44% 44% 199% 19% 16.4 5.7 0.0 -0.2 31.7 53.3
Warner Music Group Corp USD 29.3 0.8 15,279                    4.5 36.9 26% -5% -5% 67% 26% 29.8 22.9 2.5 5.4 28.1 31.1
Universal Music Group NV EUR 19.2 0.9 35,125                    4.2 28.3 48% -14% -14% -11% 10% 20.7 10.5 2.8 0.6 18.9 21.4
Thales SA EUR 259.5 0.8 53,442                   3.9 286.9 11% 13% 13% 36% 17% 31.4 7.1 1.3 0.4 243.5 263.7
Leonardo SpA EUR 58.1 1.0 33,591                   4.1 62.2 7% 18% 18% 2% 21% 36.4 3.9 0.5 0.2 52.1 59.0
BAE Systems PLC GBP 2,110.0 0.9 63,263                   3.9 2,181.3 3% 23% 23% 29% 12% 28.1 5.1 1.7 0.6 1842.6 2083.2

กรอบราคาจากมุมมองด้านDiv 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
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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, 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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