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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดบวกติดต่อกันเป�นวันท่ีสอง แม้จะมีความตึงเครยีดในตะวันออกกลางและการประชมุเฟด (Fed) ท่ีกําลังดําเนินอยู่

• สหรฐัเรง่ผลิตโดรนโจมตีราคาถกู LUCAS เพ่ือใชใ้นความขัดแยง้อิหรา่น เน้นยุทธศาสตรฝ์ูงโดรนแทนขีปนาวุธเพ่ือลดต้นทนุและเพ่ิมประสิทธภิาพการรบ

ภาพรวมหนุนหุน้กลุ่ม defense โดยเฉพาะผู้ผลิตโดรนและระบบอาวุธ เชน่ BAE System, L3Harris, Rheinmetall, RTX, Leonardo

• Amazon คาดรายได้ AWS อาจแตะ $600bn ใน 10 ป� จากดีมานด์ AI ท่ีแข็งแกรง่ พรอ้มเดินหน้าลงทนุโครงสรา้งพ้ืนฐานต่อเนื่องด้วย CAPEX ระดับสูง

ภาพรวมหนุนการเติบโตระยะยาวของ AMZN และสะท้อน AI demand ยงัเรง่ตัว ทําใหเ้รายงัคงมองบวกต่อ AMZN ท้ังในระยะส้ัน-ยาว 

• Mastercard เข้าซื้อ BVNK มูลค่า $18bn เพ่ือเสรมิโครงสรา้งพ้ืนฐาน Stablecoin และรองรบัอนาคตการชาํระเงนิ โดยเฉพาะการใชง้านผ่าน AI agents

เรามองบวกต่อประเด็นนี้และเชื่อว่า MA พัฒนาบรษัิทเพ่ือไม่ใหถ้กูการแขง่ขันโดยเฉพาะจาก AI มา Disrupt

• Oklo ยงัขาดทนุและไม่มีรายได้จากการดําเนินงาน ขณะท่ีค่าใชจ้า่ยเพ่ิมจากการลงทนุโรงไฟฟ�า แต่เริม่ม ีcatalyst จากรายได้ Isotopes และความคืบหน้า

โครงการนิวเคลียรแ์ม้ยงัอยูช่ว่งเริม่ต้น แต่ได้ sentiment บวกจาก demand ไฟฟ�า (AI/Data Center) ท่ีเพ่ิมขึ้นระยะยาว.

• งบ LULU 4Q25 ดีกว่าคาด แต่เป�าป� 2026 น่าผิดหวังจากยอดขายในอเมรกิาเหนอืท่ีหดตัว 4% แม้ตลาดจนียงัโต 20% แต่มองความท้าทายสูงจากการ

ดึงดดูลกูค้า Gen Z และแรงกดดันภาษี แนะนําเน้นกลุ่มสินค้าจาํเป�นอยา่ง WMT และ COST ท่ีทนทานต่อป�จจยัลบภายนอกได้ดีกว่าในระยะยาว

• กลุ่มสายการบนิสหรฐัฯ ปรบัเพ่ิมรายได้ 1Q26 แม้เผชญิน�ามันพุ่งและพายุฤดหูนาว โดยใชก้ลยุทธข์ึ้นค่าต๋ัวและบรหิารฝงูบนิเพ่ือรกัษากําไร มองเป�นบวก

ระยะส้ันจากยอดจองล่วงหน้า ทว่าหากน�ามันแพงต่อเนื่องจะกดดันกลุ่มนี้ แนะนําหุน้กลุ่ม OTA อยา่ง BKNG และ EXPE มีความเส่ียงจากน�ามันน้อยกว่า
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บทสรุป
• ยอดค้าปลีกจนี (ม.ค.-ก.พ.) โต 2.8% หนุนจากเทศกาลตรุษจนี ส่งผลบวกต่อหุน้กลุ่มบรโิภคระดับบนอยา่ง Kweichow Moutai ทว่าความยัง่ยนืยงัน่า

กังวลจากอุปสงค์ในประเทศท่ียงัไม่แกรง่ แนะติดตามโมเมนตัมสินค้าฟุ�มเฟ�อยในระยะยาวหลังหมดแรงหนุนจากชว่งเทศกาล

• SK Hynix ชีต้ลาด memory จะขาดแคลนต่ออีก 4–5 ป�จาก demand AI สูงและการผลิต HBM ทําใหห้น่วยความจาํท่ัวไปยิง่ตึงตัวภาพรวมหนุนรอบขา

ขึ้นของกลุ่ม memory และ supply chain ขั้นสูง เชน่ Samsung, SK Hynix, Micron

• GDS รายได้ 4Q โตเล็กน้อยแต่ขาดทนุจากต้นทนุพลังงานสูง อยา่งไรก็ดีคําส่ังซื้อและดีมานด์ Data Center จาก AI ยงัแข็งแกรง่ พรอ้ม guidance ป� 

2026 เชงิบวกภาพรวมหนุนธมีโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI โดยเฉพาะ Data Center ระยะกลาง–ยาว เรามองบวกต่อ GDS23, Vertiv, Schneider

• จนีเข้มงวด IPO กลุ่ม red-chip ในฮ่องกง ทําใหข้ั้นตอนซบัซอ้นและอาจชะลอดีลบางส่วน กดดัน sentiment ระยะส้ันต่อวาณิชธนกิจอยา่งไรก็ดี

ผลกระทบต่อ HKEX จาํกัด เนื่องจากสัดส่วนดีลกลุ่มนี้ลดลงแล้ว



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 17 มนีาคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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Earnings Snapshot 4Q25

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

17-Mar-26

Above expectation LULU

Revenue growth LULU, GDS

Below expectation GDS, OKLO

Continuous Loss OKLO

Guidance - Positive surprise GDS

Guidance - Negative surprise LULU, OKLO



สหรฐัฯเตรยีมผลิตโดรจาํนวนมากเพ่ือใชใ้นสงครามอิหรา่น

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• เพนตากอนกําลังเรง่ผลิตโดรนโจมตีทางเดียว (Kamikaze Drone) รุน่ LUCAS 

(Low-Cost Uncrewed Combat Attack System) จาํนวนมากเพ่ือใชใ้นสงคราม

กับอิหรา่น โดยโดรนรุน่นี้ถกูพัฒนาขึ้นจากการถอดแบบโดรนของอิหรา่นท่ีมีราคาถกู

แต่ทําลายล้างสูง ป�จจุบนัถกูควบคุมโดยสหรฐัพรอ้มปฏิบติัการโจมตีเป�าหมายใน

อิหรา่นทันที

• การส่งหน่วยโดรนนี้ไปยงัตะวันออกกลางเป�นส่วนหนึ่งของการเสรมิกําลังครัง้ใหญ่

เพ่ือกดดันใหอิ้หรา่นกลับเข้าสู่การเจรจาเรื่องโครงการนิวเคลียร์

• สหรฐัฯปรบัเปล่ียนกลยุทธม์าใชโ้ดรนจาก 1) โดรน LUCAS มีราคาเพียง 35,000–

55,000 ดอลลารต่์อลํา ซึ่งถกูกว่าขีปนาวุธท่ีมีราคาสูง 2) เพ่ือสรา้งความสามารถ

ในการรองรบัสถานการณ์ฉกุเฉินและใชใ้นการรบแบบฝงูบนิโดรน ท่ีมีการสูญเสีย

ทรพัยากรสูง 3) โดรนมีประสิทธภิาพสูงในการทําลายโรงงานผลิตมสิไซล์ เครอืข่าย

ถนน และจุดปล่อยขีปนาวุธ ซึ่งไม่จาํเป�นต้องใชข้ีปนาวุธ 4) เป�นการไล่ตามเทคโนโลยี

ท่ีรสัเซยีและอิหรา่นใชส้รา้งความได้เปรยีบในสนามรบมานานหลายป�

• หุน้ท่ีเก่ียวข้องกับการผลิต Drone จะได้ประโยชน์ ได้แก่ AeroVironment (AVAV), 

Red Cat (RCAT), Autel Intelligent (688208), Teledyne, Moog Inc, Regal 

Rexnord, Elbit System, Hensoldt, Thales, BAE System, L3Harris, 

Rheinmetall, RTX, Leonardo6

บรษัิท บทบาทในหว่งโซอุ่ปทาน ผลิตภัณฑ์หรอืเทคโนโลยีท่ีเก่ียวขอ้ง

AeroVironment 
(AVAV)

ผู้ผลิตโดรนหลัก (OEM) และ
ระบบขับเคล่ือน

โดรนขนาดเล็ก (Puma, Raven, Wasp), โดรนพลี
ชพี และระบบขับเคล่ือนแบบรวมศูนย์ 

Red Cat (RCAT) ผู้ผลิตโดรนหลัก (OEM) และ
ผู้รวมระบบ

โดรน Teal 2 สําหรบัภารกิจ ISR และโดรนท่ีผ่าน
เกณฑ์ Blue UAS 

Autel Intelligent ผู้ผลิตโดรน (Platform) โดรนซีรส์ี EVO (เป�นบรษัิทจากจนีท่ีมีความเส่ียง
ด้านหว่งโซ่อุปทานสูงตามนโยบายสหรฐัฯ) 

Teledyne (FLIR) ผู้ผลิตเซนเซอรแ์ละโดรน
ขนาดจิว๋

เซนเซอร ์EO/IR (Hadron 640), โดรนขนาดนาโน 
(Black Hornet) 

Moog Inc ผู้ผลิตอุปกรณ์ควบคุมการ
เคล่ือนท่ี

ระบบควบคุมการเคล่ือนท่ีแม่นยําและมอเตอร์
สําหรบัโดรน 

Regal Rexnord ผู้ผลิตระบบขับเคล่ือน มอเตอรอุ์ตสาหกรรมและระบบขับเคล่ือนโดรน 

Elbit System ผู้ผลิตโดรนและระบบ 
payload

โดรนตระกูล Hermes และระบบ payload สําหรบั
ภารกิจ ISR 

Hensoldt ผู้ผลิตเซนเซอร ์ISR ระบบ ARGOS สําหรบัการตรวจการณ์ 
(ISR/ISTAR) บนโดรนและเฮลิคอปเตอร ์

Thales ผู้ผลิตระบบส่ือสารและ
เซนเซอร์

ระบบส่ือสารท่ีปลอดภยั, การเข้ารหสั และระบบ
เซนเซอร ์EO/IR 

BAE System ผู้ผลิตระบบนําทาง เซนเซอร ์
และอาวุธ

ระบบนําทาง anti-jam GPS, เซนเซอร ์EO/IR และ
ระบบต่อต้านโดรน (Vampire) 

L3Harris ผู้ผลิตระบบส่ือสาร เซนเซอร ์
และโดรน

ระบบ WESCAM (เซนเซอร)์, โดรน FVR-90, ระบบ
วิทยุและเครอืข่ายข้อมูล 

Rheinmetall ผู้ผลิตระบบต่อต้านโดรน (C-
UAS)

ระบบ Skynex ท่ีใชก้ระสุน 35mm AHEAD เพ่ือ
ทําลายโดรนเป�นกลุ่ม 

RTX (Raytheon) ผู้ผลิตเซนเซอร ์ระบบนําทาง 
และอาวุธ

ระบบเซนเซอร ์MTS, ระบบนําทาง anti-jam 
(Collins), และตัวสกัดก้ัน Coyote 

Leonardo ผู้รวมระบบและผลิตเซนเซอร์ อุปกรณ์กิมบอล EO/IR ตระกูล STAG และ
พันธมิตรในการรวมระบบมิสไซล์ (MBDA) 



AMZN ปรบัเพ่ิมคาดการณ์การเติบโต AWS

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Amazon ได้ปรบัเพ่ิมการคาดการณ์รายได้ของหน่วยธุรกิจคลาวด์ AWS โดย

คาด AI จะชว่ยดันรายได้ AWS ไปถึง $600bn ต่อป� ภายใน 10 ป�ขา้งหน้า ซึ่ง

เพ่ิมขึ้นจากเดิมท่ี $300bn และต้องเติบโตเฉล่ียป�ละ 17% ต่อเน่ือง

• ขณะท่ีคงระดับ CAPEX ท่ี $200bn ท่ีระดับเดิมเพ่ือสรา้งโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI 

(ท่ีดิน, พลังงาน, อาคาร, ชปิ และเซริฟ์เวอร)์ หลังความต้องการยงัแกรง่มาก

และต้องสรา้งล่วงหน้าหลายป�ก่อนจะเริม่เก็บเงนิจากลูกค้าได้จรงิ

• ด้าน OpenAI ปรบัขอ้ตกลงกับ Microsoft เพ่ือใหส้ามารถใช ้AWS ในงาน

ด้านความมั่นคงและงานระดับลับ (Classified) ของเพนตากอนได้

• นอกจากน้ียงัใหมุ้มมองธุรกิจอ่ืนๆในเชงิบวก เชน่ กําลังพัฒนา AI Assistant 

อัจฉรยิะสําหรบัใชใ้นรถยนต์รว่มกับ NVIDIA

• เราเชื่อว่า AMZN สามารถทําตามเป�าการเติบโตในระดับ 17% ต่อป�ได้หลังความ

ต้องการ AI แกรง่มากและเชื่อว่าระดับน้ีเป�นการเติบโต Minimum ทําใหเ้รา

ยงัคงมองบวกต่อ AMZN ท้ังในระยะส้ัน-ยาว 
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Mastercard ประกาศเขา้ซื้อกิจการ BVNK

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Mastercard (MA) ประกาศเขา้ซื้อกิจการ BVNK ผู้นําด้านโครงสรา้ง

พ้ืนฐาน Stablecoin ด้วยมูลค่าสูงถึง $18bn 

• BVNK เป�นสตารท์อัพจากลอนดอน ท่ีเชีย่วชาญด้านการเชื่อมต่อเงนิตรา

ปกติ (Fiat) เขา้กับ Stablecoin มีเครอืขา่ยครอบคลุมกว่า 130 ประเทศ

• Mastercard ไม่ได้มองว่า Stablecoin จะมาแทนท่ีบัตรเครดิต แต่ต้องการ

ใชเ้ป�น ท่อส่งเงนิใหม่ เพ่ือเสรมิจุดแขง็เดิม โดย Stable Coin สามารถ

เชื่อมต่อระบบการโอนเงนิแบบดิจตัิลท่ีมีความเรว็และต้นทุนต�า

• นอกจากน้ีในอนาคต "AI Agents" จะเลือกใช ้Stablecoin ในการชาํระเงนิ

เพราะค่าธรรมเนียมถูกท่ีสุด การซื้อ BVNK ของ MA จงึเป�นการป�องกันตัว 

(Future-proof) ไม่ใหถู้ก Disrupt

• ก่อนหน้าน้ี Visa ได้เริม่โครงการชาํระเงนิด้วย Stablecoin ไปแล้ว และ 

Stripe ก็เพ่ิงซื้อกิจการ Bridge (คู่แขง่ของ BVNK) ไปเชน่กัน 

• เรามองบวกต่อประเด็นน้ีและเชื่อว่า MA พัฒนาบรษัิทเพ่ือไม่ใหถู้กการ

แขง่ขนัโดยเฉพาะจาก AI มา Disrupt ขณะท่ีแนะระวังความเส่ียงจากแรงซื้อ

ท่ีชะลอตัวและเศรษฐกิจท่ีฟ�้ นตัวไม่เต็มท่ี 
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OKLO ยงัขาดทนุ...แต่ตลาดโฟกัสแนวโน้มธุรกิจ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Oklo เผยผลประกอบการ โดยยงัขาดทุน 27 เซนต์ต่อหุน้ และต�ากว่าคาด 

นอกจากน้ียงัไม่มีรายได้จากการดําเนินงาน

• ด้านค่าใชจ้า่ยในการดําเนินงานป� 2025 พุ่งสูงถึง $139.3mn เน่ืองจากมี

การขยายการลงทุนในโรงไฟฟ�าและโรงงานผลิตเชื้อเพลิง 

• Oklo ได้รบัใบอนุญาตฉบับแรกจากคณะกรรมการกํากับดูแลนิวเคลียรซ์ึ่งจะ

ทําใหเ้ริม่มีรายได้จากการขาย Isotopes (ไอโซโทป) ท่ีใชใ้นการรกัษาโรคและ

งานอุตสาหกรรมได้เรว็ๆ น้ี (ก่อนท่ีโรงไฟฟ�าจะเสรจ็)

• กระทรวงพลังงานสหรฐัฯ (DOE) อนุมัติขอ้ตกลงการออกแบบความ

ปลอดภยันิวเคลียร ์(NSDA) สําหรบัเตาปฏิกรณ์ทดสอบในเท็กซสั ซึ่งต้ังเป�า

ใหเ้ตาปฏิกรณ์เดินเครื่องได้ (Criticality) ภายในวันท่ี 4 กรกฎาคม 2026

• บรษัิทยงัคงต้ังเป�าเดินเครื่องโรงไฟฟ�า Aurora แหง่แรกในป� 2028

• ระยะส้ัน เรามองว่าผลการดําเนินงานยงัสะท้อนสถานะของบรษัิทท่ีอยูใ่นชว่ง

เริม่ต้น แต่อยา่งไรก็ดีเชื่อว่าบรษัิทใหค้วามสําคัญกับแนวโน้มการสร้าง

รายได้ท่ีมาจาก Isotopes รวมถึง Sentiment ท่ีมาจากความต้องการ

ไฟฟ�าท่ีเพ่ิมตามทิศทางความต้องการ Data Center รวมถึงการขาดแคลน

น�ามัน ทําใหค้วามต้องการไฟฟ�าเพ่ิม9
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LULU เผยงบ 4Q25 ดีกว่าคาด แต่แนวโน้มกําไรยงัติดลบ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Lululemon Athletica Inc. (LULU) รายงานงบ 4Q25 ดีกว่าคาด อยา่งไรก็ดี 

บรษัิทประกาศเป�าหมายรายป� 2026 ท่ีน่าผิดหวัง โดยคาดการณ์รายได้ท่ี $11.35

- $11.5 พันล้าน และกําไรลดลงเป�นป�ท่ีสองติดต่อกัน

• สาเหตุหลักมาจากยอดขายในภมูิภาคอเมรกิาเหนือท่ีหดตัวลง 4% จากการ

แขง่ขนัท่ีรุนแรงของแบรนด์คู่แขง่อยา่ง Alo Yoga และ Vuori รวมถึงป�ญหา

ด้านคุณภาพสินค้า ในขณะท่ีตลาดจนียงัคงเติบโตโดดเด่นกว่า 20%

• ป�จจุบันบรษัิทอยูร่ะหว่างการสรรหา CEO คนใหม่เพ่ือมาขบัเคล่ือนแผนฟ�้ นฟู

ธุรกิจ (Action Plan) ท่ีมุ่งเน้นการเพ่ิมนวัตกรรมสินค้าใหม่ใหถึ้ง 35% การ

ปรบัปรุงประสบการณ์ในรา้นค้า และการบรหิารจดัการต้นทุนเพ่ือรบัมือกับ

ผลกระทบจากกําแพงภาษี

• เรามองว่า LULU ยงัมีความท้าทายท่ีต้องแก้ไข เชน่ ป�ญหาคุณภาพสินค้า การ

แขง่ขนัท่ีสูงจาก Alo Yoga ท่ีสามารถดึงดูดกลุ่มลูกค้า Gen Z และ Millennial 

ได้ดีกว่าในป�จจุบัน อีกท้ังยงัมีแรงกดดันจากป�จจยัภายนอกเชน่ เงนิเฟ�อ ภาษี 

ด้วยเหตุน้ี ในกลุ่มค้าปลีก เรามองบวก WMT COST มากกว่า เน่ืองจากมีความ

แขง็แกรง่ต่อป�จจยัภายนอกมากกว่า
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กลุ่มสายการบนิเพ่ิมคาดการณ์รายได้ 1Q26.. เป�น Sentiment บวกระยะส้ัน

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• อุตสาหกรรมการบินของสหรฐัฯ ใน 1Q26 เผชญิกับความท้าทายจากราคา

น�ามันเจต็ท่ีสูงขึ้น และผลกระทบจากพายุฤดูหนาว

• อยา่งไรก็ตาม สายการบินหลักอยา่ง American Airlines, Delta, และ United 

ต่างปรบัเพ่ิมคาดการณ์รายได้ 1Q26 สู่ระดับสูงสุดเป�นประวัติการณ์

• โดยได้รบัแรงหนุนจากอุปสงค์การเดินทางท่ีแขง็แกรง่ท้ังในกลุ่มลูกค้า

ระดับพรเีมียมและกลุ่มองค์กรซึ่งยงัไม่ได้รบัผลกระทบจากสถานการณ์สงคราม

• กลยุทธห์ลักในการจดัการกับต้นทนุน�ามนัท่ีเพ่ิมขึ้น ได้แก่ 1) การปรบัเพ่ิมราคา

ค่าโดยสารและค่าธรรมเนยีมน�ามนั ในเส้นทางระหว่างประเทศ 2) บรหิารจดัการ

ฝูงบนิอยา่งยดืหยุน่ เชน่ การลดเท่ียวบินในชว่งนอกฤดูกาลท่องเท่ียวและการ

ปลดระวางเครื่องบินท่ีใชเ้ชื้อเพลิงส้ินเปลือง เพ่ือรกัษาระดับกําไร

• ภาพขา้งต้น เรามองเป�น sentiment เชงิบวกในระยะส้ันต่อกลุ่มสายการบิน ซึ่ง

เป�นผลมาจากผู้บรโิภครบีจองต๋ัวก่อนท่ีราคาจะขึ้น ท้ังน้ี หากราคาน�ามันยงัคง

พุ่งสูงขึ้น เรายงัมองเป�นป�จจยัลบโดยตรงต่อสายการบิน แม้จะสามารถส่งผ่าน

ต้นทุนบางส่วนได้ เรามองว่าหากอุปสงค์การเดินทางยงัแขง็แกรง่ กลุ่ม OTA 

น่าสนใจมากกว่า ได้รบัผลกระทบจากราคาน�ามันท่ีสูงขึ้นจาํกัด เชน่ BKNG EXPE
11
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ยอดค้าปลีกในจนี เดือน ม.ค. – ก.พ. ขยายตัวแรง หนุนจากเทศกาลตรุษจนี

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• เศรษฐกิจจนีในชว่งต้นป� 2026 แสดงสัญญาณการฟ�้ นตัวท่ีแขง็แกรง่เกินความ

คาดหมาย โดยเฉพาะในภาคการบรโิภคท่ียอดค้าปลีก (ม.ค. – ก.พ.) ขยายตัวถึง 

2.8% ซึ่งสูงกว่าตัวเลขในเดือนธนัวาคมป�ก่อนหน้าอยา่งมีนัยสําคัญ

• โดยมีป�จจยัหนุนหลักจากเทศกาลตรุษจนีท่ียาวนานกว่าปกติและการเริม่ใช้

นโยบายอุดหนุนการแลกเปล่ียนสินค้าอุปโภคบริโภค ส่งผลใหย้อดขายในกลุ่ม

เครื่องด่ืมแอลกอฮอล์ ยาสูบ อุปกรณ์ส่ือสาร และอัญมณีเติบโตอยา่งโดดเด่น 

• อยา่งไรก็ตาม แม้ตัวเลขในระยะส้ันจะออกมาดี แต่ความยัง่ยนืของการฟ�้ นตัว

ยงัคงเผชญิความท้าทายจากอุปสงค์ภายในประเทศท่ียงัไม่แขง็แกรง่เท่าในอดีต 

ประกอบกับความเส่ียงภายนอกจากสงครามในอิหรา่นท่ีอาจส่งผลกระทบต่อ

ต้นทุนพลังงานและหว่งโซอุ่ปทานโลก ซึ่งอาจทําใหท้างการจนีตัดสินใจชะลอการ

ออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมเพ่ือประเมินสถานการณ์ 

• ภาพขา้งต้นชีใ้หเ้หน็ว่ากลุ่มอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวเน่ืองกับการบรโิภคระดับบนและ

สินค้าไลฟ�สไตล์ เชน่ Kweichow Moutai เป�นบวกมากขึ้น จากโมเมนตัมการใช้

จา่ยท่ีฟ�้ นตัว ท้ังน้ี ตัวเลขขา้งต้นมีแรงหนุนจากเทศกาล เราแนะติดตามในระยะ

ขา้งหน้าว่า กลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยในจนีจะกลับมาเติบโตอยา่งยัง่ยนืได้หรือไม่
12

หมวดหมู่สินค้า (ม.ค. – ก.พ.) การเปล่ียนแปลง (% y/y)

ยาสูบและแอลกอฮอล์ 19.10%

อุปกรณ์ส่ือสาร 17.80%

อัญมณีและเครื่องประดับ 13.00%

เส้ือผ้า 10.40%

อาหารและเครื่องด่ืม 10.20%

บรกิารรา้นอาหาร 4.80%

วัสดกุ่อสรา้ง -2.20%

รถยนต์ -7.30%

ตารางแสดงการเปล่ียนแปลงของยอดขายในแต่ละกลุ่ม



SK Hynix เผยชปิหน่วยความจาํตึงตัวยาวถึง 2030

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• อุตสาหกรรมชปิหน่วยความจาํยงัเผชญิภาวะขาดแคลนต่อเน่ือง โดยประธาน

ของ SK Hynix เผยว่า memory chip จะยงั “ขาดแคลน” ไปอีก 4–5 ป� (ถึง

ราวป� 2030) โดยระบุว่าป�จจุบัน supply wafer ยงัต�ากว่า demand 

มากกว่า 20% สะท้อนตลาดยงัอยูใ่นภาวะตึงตัว 

• ขณะเดียวกันการหนัไปผลิตหน่วยความจาํขัน้สูง (HBM) สําหรบั AI มากขึ้น 

ทําใหห้น่วยความจาํท่ัวไปยิง่ขาดแคลน

• แนวโน้มระยะถัดไป ผู้บรหิารเน้นลงทุนในหน่วยความจาํสําหรบั AI (เชน่ 

HBM4) และสรา้งความรว่มมือกับ Nvidia มากขึ้น โดย SK Hynix มีโอกาส

เป�นผู้จดัหาหลักใหแ้พลตฟอรม์ใหม่ ขณะท่ี Samsung ขยายบทบาท

ครอบคลุมท้ังหน่วยความจาํและการรบัจา้งผลิตชปิ สะท้อนว่าโครงสรา้ง

อุตสาหกรรม AI กําลังมี Nvidia เป�นศูนยก์ลาง

• เรามองเป�นบวกต่อกลุ่ม 1) Memory ท่ียงัอยูร่อบขาขึ้นจาก supply ตึงตัว 

และ AI demand แขง็แกรง่ อยา่ง Samsung Electronics, SK Hynix, 

Micron และ KIOXIA23 และ 2) ผู้ผลิตชิน้ส่วนขัน้สูง เชน่ แผ่นรองชปิและ

การประกอบชปิ อยา่ง ASE, Amkor, Ibiden, Unimicron
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GDS พลิกขาดทนุ แต่ชีดี้มานด์ AI Data Center เรง่ตัวต่อในป� 2026

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• GDS รายงานรายได้ 4Q25 เพ่ิม 8.6% YoY ใกล้เคียงคาด ขณะที่ EBITDA 

โต 5.2% แต่กําไรสุทธพิลิกเป�นขาดทนุ 462.8 ล้านหยวน จากต้นทุนค่า

สาธารณูปโภคท่ีสูงขึ้น ทําใหอั้ตรากําไรอ่อนลง 

• อยา่งไรก็ดี บรษัิทชีว้า่ป� 2025 เป�นป�ที่แขง็แกรง่ที่สุดในรอบ 5 ป� ท้ังด้านยอด

จองใหม่และการเริม่รบัรูร้ายได้จากลูกค้าใหม่ สะท้อนอุปสงค์ Data Center ท่ี

กลับมาเด่นชดัจากกระแส AI

• ด้านแนวโน้มป� 2026 บรษัิทใหค้าดการณ์กรอบรายได้ใกล้เคียงตลาด และ 

EBITDA ดีกว่าคาดเล็กน้อย ผู้บรหิารระบุว่าดีมานด์จาก AI จะเรง่ตัวต่อ โดยต้ัง

เป�ายอดจองใหม่มากกว่า 500MW ในป�น้ี และป�จจุบันได้คําส่ังซื้อแล้ว 200MW 

พรอ้ม MOU อีกกว่า 500MW อีกท้ังคาด 60-70% ของธุรกิจใหม่จะมาจาก AI 

พรอ้มเรง่ขยายกําลังรองรบัในตลาดใหม่ และย�าว่าสถานะการเงนิแขง็แรงขึ้น

• ภาพรวมถือว่าเป�นบวกต่อกลุ่ม Data Center และโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI ในจนี 

จาก ยอดจองใหม่, MOU และแผนลงทุนสะท้อนว่าการลงทุนด้าน AI ยงัอยูช่ว่ง

ต้น เรามองบวกต่อ 1) GDS23 จากโอกาสเติบโตของคําส่ังซื้อ, การขยายกําลัง

รองรบั AI 2) โครงสรา้งพ้ืนฐาน อยา่ง Vertiv, Schneider
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จนีคมุ Red-chip IPO ฮ่องกง แต่ยงัไมถึ่งขัน้ป�ดตลาด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ทางการจนีเริม่เขม้งวดกับ “บรษัิทจนีท่ีไปจดทะเบียนนอกจนีแต่ทําธุรกิจหลักอยูใ่น

จนี” หรอืท่ีเรยีกว่า “red-chip” ท่ีจะ IPO ในฮ่องกง 

• โดยบางบรษัิทถูกขอใหป้รบัโครงสรา้งกลับมาอยูใ่นจนีก่อน ส่งผลใหต้้นทุนและ

ขัน้ตอนซบัซอ้นขึ้น กดดัน sentiment ของบรษัิทเตรยีมเขา้ตลาดและผู้เก่ียวขอ้ง 

แม้ทางการยงัยนืยนัว่าไม่ได้หา้มท้ังหมด แต่ต้องการเพ่ิมการกํากับดูแลและลด

ความเส่ียงเงนิทุนไหลออก

• ในเชงิแนวโน้ม มาตรการน้ีอาจทําให ้deal IPO ชะลอลงบางส่วน โดยเฉพาะกลุ่ม 

red-chip อยา่งไรก็ตาม ผลกระทบต่อภาพรวมตลาดฮ่องกงจาํกัด เพราะสัดส่วน

ดีลกลุ่มน้ีลดลงเหลือเพียง 7% ในป� 2026 จากระดับ 22% ในชว่งป� 2022-2025 

ขณะท่ีดีลขนาดใหญ่ เชน่ Syngenta ยงัสามารถเดินหน้าต่อได้ และอาจชว่ยพยุง

ตลาดในชว่งท่ีกฎเขม้ขึ้น

• ภาพรวมเรามองเป�นลบระยะส้ันต่อ IPO รายได้วาณิชธนกิจ และธนาคาร/โบรกท่ีมี 

exposure ตลาดทุนสูง อยา่ง CITIC Securities, CICC, BOC, MS แต่ผลต่อ 

HKEX23 อาจจาํกัดกว่าท่ีกังวล เพราะฐานดีลป�จจุบันไม่ได้พ่ึง red-chip มาก

เหมือนในอดีต 
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Funds Raised from Hong Kong Listings$bn

Bank Proceeds 
Credited (USD)

Market 
Share (%)

Rank Change 
from 2024

Number of 
Deals

CICC $3.7B 9.40% 1 54
Citic Securities $3.3B 8.39% 2 52
Huatai Securities $3.1B 8.00% 0 34
GF Securities $2.3B 5.82% 3 23
Bank of China $2.3B 5.77% 6 50
Morgan Stanley $2.2B 5.71% 22 14
Agricultural Bank of China $1.9B 4.98% 2 55
Futu Holdings $1.6B 3.98% 6 47
China Merchants Bank $1.5B 3.74% -8 54
Guotai Haitong Securities $1.2B 2.99% — 19

Hong Kong Listings: 2025 Top Underwriters
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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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