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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ทําสถิติสูงสุดใหม่อีกครัง้ โดยได้รบัแรงหนุนจากสองป�จจยับวกสําคัญ คือ ความหวังในกระบวนการสันติภาพระหว่างสหรฐัฯ-

อิหรา่น และความรอ้นแรงของกลุ่ม AI ท่ีผลักดันผลประกอบการบรษัิทเทคโนโลยี

• Nvidia ลงทนุเชงิกลยุทธ ์$500mn ใน Corning เพ่ือเรง่ขยาย optical connectivity รองรบั AI Data Center สะท้อนความสําคัญของโครงสรา้ง

พ้ืนฐานเครอืข่ายในยุค AIมองเป�นบวกต่อ NVDA และกลุ่ม optics/networking อยา่ง Lumentum จากดีมานด์ AI infrastructure ท่ียงัเรง่ตัว

ต่อเนื่อง

• FTNT งบและแนวโน้มโตหนุนจากยอดขายอุปกรณ์ Hardware ท่ีเพ่ิมขึ้นตามความต้องการโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI ท่ีเพ่ิม ซึ่งระยะส้ันเชื่อว่าราคาหุน้ยงัมีแรง

หนุนจากงบและแนวโน้มท่ีเติบโต ประกอบกับสะท้อนใหเ้หน็ได้ว่ากลุ่ม Cybersecurity ไม่ได้ถกู Disrupt จาก AI แต่อุปสงค์กลับเพ่ิมขึ้นในทิศทางเดียวกัน

• Arm งบดีกว่าคาดเล็กน้อย แม้ธุรกิจสมารต์โฟนเริม่อ่อน แต่ได้แรงหนุนจาก AI Data Center และดีมานด์ AGI CPU ท่ีเรง่ตัวขึ้นอยา่งมากสะท้อนการ

เปล่ียนผ่านสู่ผู้ได้ประโยชน์จาก AI infrastructure โดยตรง แม้ valuation สูงทําใหต้้องระวังความผนัผวนระยะส้ัน

• กลุ่ม AI Infrastructure เผยงบโตดี ท้ัง Coherent และ IFX นอกจากนี้มีการปรบัเพ่ิมเป�าการเติบโตป� 26 ขึ้น ด้วยภาพนี้ทําใหเ้ราเชื่อว่าการลงทนุด้าน AI 

ไม่ได้หยุดอยูแ่ค่ชปิประมวลผล แต่ขยายตัวไปยงั Supply Chain ใน Data Center ด้วยเชน่กัน ทําใหเ้รายงัมองบวกต่อกลุ่มนี้ เชน่ SK Hyunik, MU, 

TSM

• CVS เผยงบดีกว่าคาดและเติบโตหนุนจากธุรกิจ Healthcare Benefits นอกจากนี้ CVS ปรบัเพ่ิมเป�าหมายป� 2026 โดยระยะส้ันเชื่อว่าราคาหุน้ยงัมีแรง

สนับสนุนจากงบและแนวโน้มท่ีโตดี แต่ระยะกลาง-ยาว แนะระมัดระวังกฎระเบยีบในกลุ่ม ท่ีมีความไม่แน่นอน



3

บทสรุป
• งบ DIS และ MAR 1Q26 แกรง่จากสตรมีมิ่งและ RevPAR ท่ัวโลกท่ีโตดี พรอ้มปรบัเพ่ิมเป�ากําไรท้ังป�ขึ้น สะท้อนโมเดลธุรกิจท่ียดืหยุน่ อยา่งไรก็ตาม ยงัมี

ป�จจยัลบจากราคาน�ามันท่ีบัน่ทอนกําลังซื้อและสงครามอิหรา่นท่ีกระทบการเดินทางท่องเท่ียว ซึ่งอาจกดดันอุตสาหกรรมในระยะข้างหน้า

• งบ DASH และ UBER 1Q26 ดีกว่าคาด โดย UBER ยอดจองโต 25% ขณะท่ี DASH ยอดส่ังซื้อพุ่ง 37% แต่มองบวกต่อ UBER มากกว่าจากแบรนด์ท่ี

แข็งแกรง่และธุรกิจ Robotaxi แม้ต้องระวังกําลังซื้อชะลอตัวและต้นทนุพลังงานท่ียงัทรงตัวสูงตามทิศทางเศรษฐกิจยุคสงคราม

• ยอดขาย COST เม.ย. 2026 พุ่ง 13% โดยได้ราคาน�ามันชว่ยหนุน ขณะท่ี Kraft Heinz งบ 1Q26 ดีจากป�จจยัชัว่คราวแต่เตือนกําลังซื้อผูบ้รโิภครายได้ต�า

ตึงตัว มองบวกต่อ COST มากกว่าจากระบบสมาชกิท่ีเหนียวแน่นและการขายสินค้าคุ้มค่า ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจท่ีผูบ้รโิภคเริม่ระมัดระวังการใชจ้า่ย

• งบ NVO 1Q26 กําไรพุ่ง 67% จาก Wegovy ชนิดเม็ดท่ียอดขายโตเกินคาด ชว่ยชดเชย Ozempic ท่ีชะลอตัว พรอ้มปรบัเป�าป� 2026 ดีขึ้น ท้ังนี้ เรายงั

มองบวกต่อ LLY มากกว่าจากความได้เปรยีบด้านภาษีและการเป�นผู้นําตลาดในสหรฐัฯ ท่ีแข็งแกรง่กว่า

• การเดินทางชว่งวันแรงงานจนีทําสถิติสูงสุดแต่ฟ�้ นตัวเพียงปานกลาง สะท้อนผู้บรโิภคยงัระมัดระวังและเน้นใชจ้า่ยด้านประสบการณ์มากกว่าสินค้ามอง

บวกต่อกลุ่มท่องเท่ียว โรงแรม รา้นอาหาร และคาสิโนมาเก๊า อยา่ง H World, Trip.com, Galaxy, Sands China

• กลุ่มพลังงานสะอาดเริม่ฟ�้ นตัว โดย Vestas เด่นสุดจากคําส่ังซื้อและ backlog ทําสถิติใหม่ ขณะท่ี Orsted และ SolarEdge เริม่เหน็สัญญาณดีขึ้นแม้ยงัมี

แรงกดดันบางส่วนภาพรวมมองบวกต่อหุน้ท่ีได้อานิสงส์จากความมั่นคงพลังงานยุโรปและการฟ�้ นของอุตสาหกรรมลมมากกว่า solar ระยะส้ัน



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 6 พฤษภาคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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Nvidia เขา้ลงทนุในบรษัิท Corning ในกลุ่ม Optic

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Nvidia ได้ประกาศความเป�นพันธมิตรเชงิกลยุทธร์ะยะยาวกับ Corning โดย

ตกลงลงทุนมูลค่า 500 ล้านดอลลารส์หรฐัผ่านการซื้อสิทธกิารซื้อหุน้ 

(Warrants) ความรว่มมือนี้มุ่งเน้นการขยายโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI โดยเฉพาะ

เทคโนโลยกีารเชื่อมต่อผ่านแสง (Optical Connectivity) เพ่ือรองรบัการ

ขยายตัวของ Data Center ท่ีใชร้ะบบประมวลผลของ Nvidia

• ภายใต้ขอ้ตกลงนี้ Corning จะเพ่ิมกําลังการผลิตโซลูชนัการเชื่อมต่อออปติ

คัลในสหรฐัมากถึง 10 เท่า และขยายกําลังการผลิตไฟเบอรม์ากกว่า 50% 

การขยายตัวครัง้นี้ถือเป�นส่วนสําคัญในการรองรบัการประมวลผลของ AI ท่ี

ต้องใช ้GPU จาํนวนมากและต้องการการรบัส่งขอ้มูลผ่านออปติคัลไฟเบอร์

• Nvidia การขยายการลงทุนไปยงักลุ่ม Optics เชน่เดียวกับท่ีเคยทํากับ 

Lumentum คือการสรา้งความมั่นใจว่าระบบนิเวศการประมวลผลแบบเรง่

ความเรว็จะมีโครงสรา้งพ้ืนฐานท่ีมั่นคงในระยะยาวและชว่ยลดความเส่ียงด้าน

กฎระเบยีบท่ีเขม้งวดหากมีการซื้อแบบเต็มรูปแบบ

• ดีลนีเ้รามองเป�นบวกต่อ NVDA และ LITE
5

รายละเอยีด

คู่สัญญา Nvidia และ Corning Incorporated (GLW)

มูลค่าการลงทนุ 500 ล้านดอลลารส์หรฐั 

เครื่องมอืทางการเงนิ

Pre-funded Warrant: สิทธซิื้อสูงสุด 3 ล้านหุน้ 
ที่ราคา 0.0001 ดอลลารต่์อหุน้ 

Traditional Warrant: สิทธซิื้อสูงสุด 15 ล้านหุน้ 
ที่ราคาใชสิ้ทธ ิ180 ดอลลารต่์อหุน้ 

ระยะเวลาของสิทธิ ภายใน 3 ป� นับจากวันออกสิทธ ิ(หรอืเรว็กว่าตาม
เงื่อนไขที่กําหนด) หรอืยกเลิกสัญญา

การขยายกําลังผลิต เพ่ิมขดีความสามารถการเชื่อมต่อออปติคัล 10 เท่า 
และเพ่ิมการผลิตไฟเบอรม์ากกว่า 50% 

โรงงานใหม่ ก่อสรา้งโรงงานผลิตขัน้สูง 3 แหง่

การจา้งงาน สรา้งงานใหมม่ากกว่า 3,000 ตําแหน่งในสหรฐัฯ 

ผลตอบแทนผู้ถือหุน้ Nvidia มสิีทธไิด้รบัเงนิป�นผลเสมอืนถือหุน้สามญั 
สําหรบัส่วน Pre-funded Warrant 



FTNT งบและแนวโน้มโต แมต้ลาดจะมคีวามกังวล AI Disruption

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Fortinet (FTNT) เผยงบโต โดยรายได้เพ่ิม 20%YoY และกําไรต่อหุน้เพ่ิม 41% 

YoY ด้านยอดคําส่ังซื้อ (Billings) เติบโต 31%YoY โดยมีแรงหนุนจาก 

1. ภาครฐัและองค์กรขนาดใหญ่หนัมาสรา้งโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI ของตนเอง 

แทนการพ่ึงพา Public Cloud เพียงอยา่งเดียว ส่งผลบวกต่อยอดขาย

อุปกรณ์ Hardware ของ Fortinet

2. รายได้จากฝ�่ งผลิตภณัฑ์โตถึง 41% สะท้อนถึงรอบการอัปเกรดอุปกรณ์ 

Firewall เพ่ือรองรบัการประมวลผล AI 

3. การหลอมรวมกันระหว่าง Networking และ Security (เชน่ SASE และ SD-

WAN) ยงัคงเป�นเทรนด์หลักท่ีทําใหร้กัษาฐานลูกค้าเดิมและขยายตลาดได้

4. นอกจากนี้ปรบัเพ่ิมการเติบโตป� 2026 ขึ้น

• ระยะส้ันเชื่อว่าราคาหุน้ FTNT ยงัมีแรงหนุนจากงบและแนวโน้มท่ีเติบโต 

ประกอบกับสะท้อนใหเ้หน็ได้ว่ากลุ่ม Cybersecurity ไม่ได้ถกู Disrupt จาก 

AI แต่อุปสงค์กลับเพ่ิมขึ้นในทิศทางเดียวกัน 

• นอกจากนี้ในกลุ่ม เรามองบวกต่อ PANW CRWD6
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Arm งบดีกว่าคาด ชีม้อืถือยงัอ่อน แต่ AI Data Center เป�นแรงหนุนใหม่

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Arm รายงานงบไตรมาสล่าสุดดีกว่าคาดเล็กน้อย โดยรายได้เพ่ิม 20% YoY สู่

ระดับสูงสุดเป�นประวัติการณ์ และ Adj EPS $0.60 ต่อหุน้ สูงกว่าคาดท่ี $0.58

• แรงหนุนหลักมาจากรายได้ใบอนุญาตท่ีโต 29% YoY ขณะท่ีรายได้ค่าลิขสิทธิโ์ต 

11% แต่ต�ากว่าคาด เพราะตลาดสมารต์โฟนเริม่อ่อน โดยผู้บรหิารระบุว่ายอดขาย

เครื่องมือถือ พลิกเป�นติดลบ ในไตรมาสล่าสุด โดยเฉพาะกลุ่มล่าง

• แนวโน้มไตรมาสถัดไปยงัดีกว่าคาดเล็กน้อย พรอ้มชีว่้าแรงกดดันจากมือถือจะ

ถูกชดเชยด้วยธุรกิจศูนยข์อ้มูล AI ท่ีเรง่ตัวขึ้น

• Arm ระบุว่า AGI CPU ซึ่งเป�นชปิศูนยข์อ้มูลของบรษัิทเอง มีความต้องการจาก

ลูกค้ามากกว่า $2bn ในป�งบ 2027-2028 เพ่ิมขึ้นสองเท่าจากท่ีเคยประกาศ และ

ต้ังเป�าใหธุ้รกิจน้ีสรา้งรายได้ $15bn ภายในป�งบ 2031

• ภาพรวมสะท้อนว่า Arm กําลังเปล่ียนจากผู้พ่ึงพาสมารต์โฟนไปสู่ผู้ได้ประโยชน์

โดยตรงจาก AI Data Center โดยหุน้ท่ีได้แรงหนุนเชงิธมีคือกลุ่มชปิ AI และผู้

ใหบ้รกิารคลาวด์ท่ีใชส้ถาป�ตยกรรม Arm เชน่ NVIDIA, Amazon, Google, 

Microsoft รวมถึง SoftBank อยา่งไรก็ดี ราคาหุน้ ARM ซื้อขายท่ี Forward 

P/E ราว 95 เท่า เทียบกับ S&P 500 ราว 21 เท่า สะท้อนความคาดหวังสูงมาก

แล้ว อาจต้องระมัดระวังมากขึ้น7
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กลุ่ม AI Infrastructure เผยงบและปรบัเพ่ิมแนวโน้มการเติบโตขึ้น

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• กลุ่ม AI Infrastructure ยงัคงเผยงบเติบโตดี โดย

1. Coherent เผยงบดีกว่าคาด โดยแรงหนุนมาจากการขยาย Data Center 

ของกลุ่ม Hyperscalers ทําใหย้อดขาย Optical Connectivity โต 

นอกจากน้ีปรบัเพ่ิมเป�าการเติบโต 4Q26 ขึ้น 

• อยา่งไรก็ดีหุน้ผันผวนจากความคาดหวังสูงและยงัมีขอ้จาํกัดด้านกําลังการ

ผลิตในบางกลุ่มสินค้า

2. Infineon Technologies (IFX) เผยงบดีกว่าคาด โดยรายได้โต 6%YoY 

หนุนจากรายได้จากโซลูชนัจา่ยไฟสําหรบั AI Data Centers 

• นอกจากน้ีปรบัเพ่ิมเป�าการเติบโตป� 26 ขึ้น ประกอบกับปรบัลดส่วนธุรกิจท่ีมี

มารจ์ิน้ต�าและโฟกัสผลิตภณัฑ์ท่ีมีมารจ์ิน้สูงกว่า

• เราเชื่อว่าการลงทุนด้าน AI ไม่ได้หยุดอยูแ่ค่ชปิประมวลผล แต่ขยายตัวไปยงั 

Supply Chain ใน Data Center ด้วยเชน่กัน ทําใหเ้รายงัมองบวกต่อกลุ่มน้ี 

เชน่ SK Hyunik, MU, TSM
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CVS เผยงบโตและปรบัเพ่ิมเป�า 26 ขึ้น

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• CVS เผยงบดีกว่าคาดและเติบโต โดยกําไรต่อหุน้อยูท่ี่ $2.57 และรายได้รวม

เพ่ิมขึ้น 6.2% YoY 

• ด้าน Medical Benefit Ratio อยูท่ี่ 84.6% ดีกว่าคาดสะท้อนถึงความสามารถใน

การควบคุมค่าใชจ้า่ยทางการแพทยท่ี์ดีขึ้นในส่วนของ Aetna

• ภาพงบมีแรงหนุนจากธุรกิจ Healthcare Benefits (Aetna) โดยกําไรจากการ

ดําเนินงานเพ่ิมขึ้นถึง $1bn ในไตรมาสเดียว ผลจากการปรบัราคาเบีย้ประกัน 

และการถอนตัวจากตลาดท่ีไม่ทํากําไร (เชน่ แผน Individual Exchange)

• นอกจากน้ี CVS ปรบัเพ่ิมเป�าหมายป� 2026 และ บรษัิทยงัคงต้ังเป�าดึง Margin 

ของธุรกิจ Medicare Advantage กลับไปท่ี 3% - 4% ภายในป� 2028 แม้ว่า

อัตราการจา่ยเงนิคืนจากภาครฐั (CMS Rates) จะยงัมีความท้าทาย แต่ CVS 

เริม่เหน็ความชดัเจนในการคาดการณ์ต้นทุนมากขึ้น

• ระยะส้ันเชื่อว่าราคาหุน้ยงัมีแรงสนับสนุนจากงบและแนวโน้มท่ีโตดี แต่ระยะ

กลาง-ยาว แนะระมัดระวังกฎระเบียบในกลุ่ม ท่ีมีความไม่แน่นอน
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DIS และ MAR เผยงบแขง็แกรง่ พรอ้มปรบัเป�าหมายท้ังป�ขึ้น
• งบของ Walt Disney (DIS) และ Marriott (MAR) สะท้อนถึงการฟ�้ นตัวของ

อุปสงค์ในภาคการท่องเท่ียวและความบันเทิงระดับโลก 

• โดย Disney รายงานรายได้เพ่ิมขึ้น 7% หนุนจากธุรกิจสตรมีมิ่งท่ีทําสถิติ 

Margin เป�นตัวเลขสองหลักเป�นครัง้แรก ควบคู่ไปกับการเติบโตของรายได้

ต่อหวัในสวนสนุกท่ีชว่ยชดเชยการลดลงของนักท่องเท่ียวต่างชาติ 

• ในขณะท่ี Marriott รายงานรายได้ต่อหอ้งพัก (RevPAR) ท่ัวโลกเพ่ิมขึ้น 4.2% 

โดยมีการฟ�้ นตัวท่ีโดดเด่นในภมูิภาคจนีและยุโรปเป�นป�จจยัหนุนหลัก 

• แม้ท้ังสองบรษัิทจะได้รบัผลกระทบจากสถานการณ์ความไม่สงบในตะวันออก

กลางและสภาวะเศรษฐกิจมหภาคท่ีไม่แน่นอน แต่ท้ังสองบรษัิทปรบัเพ่ิม

ประมาณการกําไรต่อหุน้ (EPS) และการประกาศแผนซื้อหุน้คืนสะท้อนถึงความ

เชื่อมั่นของฝ�ายบรหิารต่อความยดืหยุน่ของโมเดลธุรกิจ

• เรามีความกังวลถึงกําลังซื้อของผู้บรโิภคท่ีจะถูกบั่นทอนจากราคาน�ามันท่ีอยู่

ในระดับสูง และสงครามในอิหรา่นกระทบการเดินทางไปท่องเท่ียว ซึ่งเรามอง

ว่าจะเป�นป�จจยัลบต่อุตสาหกรรมการท่องเท่ียว
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ตัวชีวั้ดสําคัญ Walt Disney Co. 
(2Q26)

Marriott International 
(1Q26)

กําไรต่อหุน้ปรบัปรุง $1.57
(สูงกว่าคาดการณ์) 

$2.72
(สูงกว่าคาดการณ์)

รายได้รวม +7% YoY) +6.2% YoY

กําไรจากการดําเนินงาน
แยกตามส่วนงาน

Entertainment: +6.2%

Experiences: +5% 

Sports: -5.1%

Net Fee Revenue: +12% 

Adjusted EBITDA: +15%

ตัวชีวั้ดผลการดําเนินงานหลัก

Streaming: อัตรากําไรเป�น
ตัวเลขสองหลักครัง้แรก 

Parks: รายได้ต่อหวัในประเทศ
เพ่ิมขึ้น 5% 

RevPAR ท่ัวโลก: +4.2% 

Greater China RevPAR: 
+6% 

ป�จจยักระทบ 

การลดลงของนักท่องเท่ียว
ต่างชาติในสวนสนุกสหรฐัฯ 1%

ค่าลิขสิทธิ์ถ่ายทอดสดกีฬาท่ี
สูงขึ้น 

สงครามอิหรา่น ส่งผลต่อ 
RevPAR ในภมิูภาค ME&A 

ลดลง 1.9%

คาดการณ์และเป�าหมายป� 
2026

ปรบัเป�าการเติบโต Adjusted 
EPS เป�น 16% 

ปรบัเพ่ิมเป�า RevPAR ท่ัวโลก
เป�น 2-3% และเป�า Adjusted 

EPS เป�น $11.38 - $11.63 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team



UBER และ DASH เผยงบ 1Q26 ดีกว่าคาด... แนะนําติดตามต้นทนุพลังงาน
• งบ 1Q26 ของ DoorDash (DASH) และ Uber สะท้อนถึงความแขง็แกรง่ของ

อุปสงค์ผู้บรโิภค แม้จะต้องเผชญิกับป�จจยัลบด้านสภาพอากาศและราคาน�ามันท่ี

พุ่งสูงขึ้นจากสถานการณ์สงครามในอิหรา่น 

• Uber และ DoorDash สามารถทํากําไรต่อหุน้ได้สูงกว่าเป�าหมาย จากการบรหิาร

จดัการต้นทุนท่ีมีประสิทธภิาพและการขยายฐานสมาชกิอยา่ง Uber One และ 

DashPass ท่ีมียอดผู้สมัครสูงเป�นประวัติการณ์

• โดย Uber รายงานยอดจองรวม (Gross Bookings) เติบโตถึง 25% ซึ่งได้รบั

แรงหนุนหลักจากบรกิารรถโดยสารในสหรฐัฯ และความต้องการส่งอาหารใน

ตลาดต่างประเทศ 

• ขณะท่ี DoorDash มียอดมูลค่าคําส่ังซื้อในตลาด (Marketplace GOV) เพ่ิมขึ้น 

37% แต่รายได้รวมต�ากว่าท่ีตลาดคาดการณ์เล็กน้อย

• ในระยะถัดไป เราแนะนําติดตามต้นทุนพลังงานท่ีทรงตัวในระดับสูง ซึ่งอาจบั่น

กําลังซื้อผู้บรโิภค และกระทบคําส่ังซื้อของท้ังสองบรษัิทโดยตรง รวมไปถึง

ต้นทุนของผู้ขบัขี ่ท้ังน้ี เรายงัมองบวกต่อ UBER มากกว่า DOOR เน่ืองจากมี

แรงหนุนในธุรกิจ Robotaxi รวมไปถึงแบรนด์แขง็แกรง่กว่า
11

Metrics DoorDash (DASH) Uber (UBER)

กําไรต่อหุน้ 42 เซนต์ 
(สูงกว่าคาดการณ์)

72 เซนต์ 
(สูงกว่าคาดการณ์)

รายได้รวม 4.04 พันล้านดอลลาร ์
(+33% Y/Y)

13.20 พันล้านดอลลาร ์
(+14% Y/Y)

ยอดจอง/ยอดคําส่ังซื้อ 
(Bookings/GOV)

3.16 หมื่นล้านดอลลาร ์
(+37% Y/Y)

5.37 หมื่นล้านดอลลาร ์
(+25% Y/Y)

จาํนวนคําส่ังซื้อ/เที่ยว 
(Orders/Trips)

933 ล้านรายการ 
(+27% Y/Y)

3.64 พันล้านเที่ยว 
(+20% Y/Y)

กระแสเงนิสดอิสระ 
(Free Cash Flow) 420 ล้านดอลลาร์ 2.29 พันล้านดอลลาร์

จาํนวนสมาชกิ 
(Members)

เรง่ตัวขึ้นสูงสุดเป�น
ประวัติการณ์ 
(DashPass)

ทะล ุ50 ล้านรายทั่วโลก 
(Uber One)

ทิศทางเทคโนโลยี
มุง่เน้น Single Tech 

Stack เพ่ือประสิทธภิาพ
โลก

เรง่ลงทนุ AI และขยาย 
AV สู่ 15 เมอืง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team



COST ยอดขายเดือน เม.ย. หนุนจากน�ามนั ขณะท่ี Kraft Heinz เตือนผู้บรโิภคมเีงนิไมพ่อใช้
• Costco รายงานยอดขายสุทธใินเดือนเมษายน 2026 เพ่ิมขึ้น 13.0% และยอดขาย

สาขาเดิมเพ่ิมขึ้นท่ี 11.6% ซึ่งตรงกับท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ 

• อัตราเงนิเฟ�อของราคาน�ามันท่ีพุ่งสูงขึ้น 26.7% ซึ่งชว่ยผลักดันยอดขายสาขาเดิม

รวมได้ถึง 3.2%  แม้หากหกัป�จจยัด้านน�ามันและอัตราแลกเปล่ียนออก ยอดขายสาขา

เดิมยงัคงเติบโตอยา่งมั่นคงท่ี 7.8% ท่ัวโลก และ 8.0% ในสหรฐัอเมรกิา 

• โดยมีการเติบโตท่ีโดดเด่นในกลุ่มสินค้าสด สินค้าอุปโภคบรโิภค และยอดขายผ่าน

ชอ่งทางดิจทัิลท่ีขยายตัวถึง 18.4%

• ขณะท่ี Kraft Heinz เผยงบ 1Q26 ดีกว่าคาด หนุนจากพายุฤดหูนาวท่ีทําใหผู้้บรโิภค

กักตนุสินค้า และการเล่ือนชว่งเวลาของเทศกาลอีสเตอร์

• อยา่งไรก็ดี ผู้บรหิารยอมรบัว่า ผู้บรโิภคระดับรายได้น้อยกําลังเผชญิแรงกดดันอยา่ง

หนัก และมีเงนิไม่พอใชใ้นชว่งปลายเดือน ทําใหบ้รษัิทต้องเน้นการเพ่ิมประสิทธภิาพ

การผลิตแทนการขึ้นราคาสินค้าเพียงอยา่งเดียว

• ด้วยภาพ ผู้บรโิภคมีแรงกดดัน เรายงัคงมองบวก COST เนื่องจาก บรษัิทมีการ

ควบคุมต้นทนุท่ีดี ขายสินค้าท่ีมีความคุ้มค่า ฐานสมาชกิแข็งแกรง่ และมีแรงหนุนจาก 

E-Commerce
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หวัข้อการรายงาน Kraft Heinz 
(1Q26)

Costco 
(เมษายน 2026)

กําไรต่อหุน้ (EPS) $0.58 
(สูงกว่าคาดการณ)์ N/A

ยอดขายสุทธ ิ(Net Sales) เพ่ิมขึ้น 0.8% YoY เพ่ิมขึ้น 13.0% YoY

ยอดขายสาขาเดิม / 
Organic

Organic Sales: -0.4% 
(ดีกว่าคาดการณ์ท่ี -3.0% )

Comparable Sales: 
+11.6% 

(ตรงตามเป�าหมายท่ีตลาด
คาดการณ์ )

จาํนวนผู้ใชบ้รกิาร (Traffic) N/A +4.2% ท่ัวโลก 
(ในสหรฐัฯ เพ่ิมขึ้น 3.8% )

ป�จจยัหนนุสําคัญ

ผลบวกจากพายุฤดหูนาว

การเล่ือนของเทศกาล
อีสเตอร์

การเพ่ิมขึ้นของราคาน�ามนั

จาํนวนวันซื้อขายท่ีเพ่ิมขึ้น 
1 วันจากชว่งอีสเตอร์

ความท้าทายหลัก

กําลังซื้อผู้บรโิภครายได้นอ้ย
ลดลงจากการปรบัลด

สวัสดิการ SNAP และแรง
กดดันจากเงนิเฟ�อต้นทนุ

แรงกดดันจากอัตรากําไร
ขั้นต้นในระยะส้ัน

สถานะกลยุทธ์ มุง่เนน้การเพ่ิมประสิทธภิาพ
การผลิต

ขยายส่วนแบง่ตลาดผา่น
โมเดลสมาชกิท่ีเนน้ความ

คุ้มค่าและราคาน�ามนัท่ีดึงดดู
ลกูค้า

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team



NVO เผยงบ 1Q26 ดีจาก Wegovy แบบเมด็ และปรบัเพ่ิมเป�าหมายป� 2026
• Novo Nordisk รายงานงบ 1Q26 โดยกําไรสุทธพุ่ิงสูงขึ้นถึง 67% หนุนจากการ

เป�ดตัวยาลดน�าหนัก Wegovy ชนิดเม็ดในสหรฐัฯ ท่ีทํายอดขายได้สูงกว่า

คาดการณ์เดิมเกือบสามเท่า 

• ความสําเรจ็น้ีชว่ยชดเชยการลดลงของยอดขายยาเบาหวาน Ozempic ท่ีเผชญิ

แรงกดดันด้านราคาและการแขง่ขนั 

• บรษัิทปรบัเพ่ิมเป�าหมายในป� 2026 ขึ้น โดยคาดว่าการลดลงของรายได้จะอยูใ่น

ระดับ 4-12% ซึ่งดีกว่าประมาณการเดิม 

• นอกจากน้ี บรษัิทวางแผนการวางจาํหน่าย Wegovy แบบเม็ดไปสู่ตลาดสากล

ในชว่งครึ่งหลังของป�น้ี อยา่งไรก็ดี เริม่เผชญิการแขง่ขนัจากยา Foundayo 

ของ Eli Lilly ท่ีเพ่ิงเป�ดตัว

• อีกท้ัง การเขา้มาของยาสามัญในอินเดียและแคนาดาเป�นป�จจยักดดันราคา แต่ใน 

จนี คาดว่าคู่แขง่จะล่าชา้ไปจนถึงป� 2027 เน่ืองจากขอ้ตกลงคุ้มครองขอ้มูล

• โดรวมเรายงัชอบ LLY มากกว่า NVO จากการเป�นเจา้ตลาดในสหรฐัฯ ซึ่งจะมี

แรงกดดันทางภาษีต�ากว่า NVO 

13

25%
21%

30%

19%
13%

5%

-8%

24%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

0

20

40

60

80

100

120

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

DK
K 

Bi
lli

on
s

NVO's Quarterly Revenue Trend

Revenue Revenue Growth YoY% (RHS)

-1.6

-8.0
-3.9

2.5
5.4

-15.8

-2.8

11.9

5.0

-11.6

1.0

13.0

2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

NVO's Margin Expansion - pp YoY

Gross Margin Operating Margin Net Profit Margin

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team



ท่องเท่ียวจนีชว่งวันแรงงานแตะสถิติ แต่การใชจ้า่ยยงัฟ�้ นแบบระมดัระวัง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• จนีมีการเดินทางข้ามภมูิภาคชว่งวันแรงงาน 5 วันรวม 1.52 พันล้านครัง้ เพ่ิม 3.5% 

YoY ทําสถิติสูงสุดของชว่งเดียวกัน แต่ยงัชะลอจากตรุษจนีท่ีโต 8.2% สะท้อนว่า

ความต้องการเดินทางฟ�้ นแบบไม่รอ้นแรง

• โดยเฉพาะการเดินทางทางอากาศลดลง 5% เพราะค่าต๋ัวแพงขึ้นจากผลกระทบราคา

พลังงาน ขณะท่ีผู้บรโิภคหนัไปใชร้ถไฟ รถบสั และรถยนต์ส่วนตัวมากขึ้น

• ภาพรวมการบรโิภคยงัเป�นฟ�้ นปานกลาง โดยบรกิารและประสบการณ์เด่นกว่าสินค้า 

เชน่ งานแสดง กีฬา รา้นอาหาร และท่องเท่ียวเชงิวัฒนธรรม ขณะท่ีสินค้าบางกลุ่มยงั

อ่อน เชน่ กีฬา สุรา และสินค้าปลอดภาษีไหห่นานท่ียอดขายโต 10% แต่ชะลอจาก 15% 

ในเชงเม้ง ส่วนบอ็กซอ์อฟฟ�ศโตเพียง 1.4% แม้จาํนวนผู้ชมเพ่ิม 10.2% เพราะราคาต๋ัว

เฉล่ียลดลง

• กลุ่มท่ีดดีูกว่าคือ บรกิารท่องเท่ียว โรงแรมระดับกลาง-บน รา้นอาหาร แพลตฟอรม์

ท่องเท่ียว ฮ่องกงท่ีมีหา้ง และบางส่วนของคาสิโนมาเก๊า มองเป�นบวกต่อ H World, 

Trip.com, Galaxy, Sands China

• ส่วนท่ีควรระวังคือ สายการบนิ สินค้าปลอดภาษีไหห่นาน สุรา กีฬา และสินค้า

ฟุ�มเฟ�อยบางกลุ่ม เพราะการฟ�้ นตัวยงัไม่ใชก่ารฟ�้ นแบบกว้างท้ังระบบ แต่เป�นการฟ�้ น

เฉพาะกลุ่มท่ีได้ประโยชน์จากประสบการณ์และการเดินทางระยะใกล้มากกว่า
14

หมวดสําคัญ ตัวเลขการเติบโต สรุปความหมาย

การเดินทางขา้มภมูภิาค
ในจนี

1.52 พันล้านครัง้, 
+3.5% YoY

จาํนวนคนเดินทางทําสถิติ แต่โตชะลอจาก
ตรุษจนีท่ี +8.2%

การเดินทางทางอากาศ -5% YoY อ่อนกว่าระบบขนส่งอ่ืน เพราะค่าต๋ัว
เครื่องบินแพงขึ้น

ค่าต๋ัวเครื่องบนิในประเทศ +12% YoY กดความต้องการเดินทางไกล และทําใหค้น
บางส่วนหนัไปใชร้ถไฟ/รถบัส/ขับรถเอง

การเดินทางขา้มพรมแดน +3.5% YoY ฟ�้ นชา้กว่าตรุษจนี สะท้อน Outbound ยัง
ไม่แรง

ต่างชาติเขา้-ออกจนี +12.5% YoY จุดสว่างของการท่องเท่ียว โดยได้แรงหนุน
จากนโยบายยกเว้นวีซ่า

โรงแรมในจนี RevPAR +1-2% YoY ฟ�้ นเล็กน้อย แต่ไม่แรงเท่าชว่งก่อนหน้า

ไหห่นาน Duty Free ยอดขาย +10% YoY ยังโต แต่ชะลอจากเชงเม้ง +15% และ 
1Q26 +26%

ฮ่องกง นักท่องเท่ียวเขา้ +8% YoY; จนี
แผ่นดินใหญ่ +10%

ดีกว่ามาเก๊า และหนุนค้าปลีก/รา้นอาหาร/
โรงแรม

มาเก๊า นักท่องเท่ียวเขา้ +3% YoY โตชา้ เพราะฐานสูงและสภาพอากาศไม่เอ้ือ

บอ็กซอ์อฟฟ�ศ Rmb758mn, +1.4% 
YoY

รายได้โตน้อย แม้จาํนวนผู้ชมเพ่ิม เพราะ
ราคาต๋ัวเฉล่ียลด

อีเวนต์/กีฬา/การแสดง ผู้เข้ารว่ม +30.6% 
YoY เป�นจุดเด่นของการบรโิภคเชงิประสบการณ์

รา้นอาหาร หลายเมืองโต +4.5% 
ถึง +14.6% YoY บรกิารอาหารยังแข็งแรงกว่าสินค้าท่ัวไป



Clean Energy เริม่เหน็สัญญาณฟ�้ น โดยลมเด่นกว่าโซลาร์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• กลุ่มพลังงานสะอาดเริม่ฟ�้ นตัว Vestas เด่นสุดจากงบ 1Q26 ที่ดีกวา่คาด 

รายได้โต 14% YoY คําส่ังซื้อเพ่ิม 44% YoY และ Backlog ทําสถิติสูงสุดท่ี 

€36.3bn หนุนจากคําส่ังซื้อกังหนัลมท่ีเพ่ิมขึ้นและการส่งมอบงานนอกชายฝ�่ งดี

ขึ้น สะท้อนภาพอุตสาหกรรมลมท่ีเริม่ผ่านจุดยากหลังขาดทุนหนักในชว่งก่อน

• ฝ�่ ง Orsted แม ้EBITDA 1Q26 โต 8% ดีกวา่คาดเล็กนอ้ยจากการผลิตไฟฟ�า

ลมนอกชายฝ�่ งเพ่ิม 27% แต่กําไรสุทธลิดลงจากการด้อยค่าสินทรพัยใ์นสหรฐัฯ 

ขณะท่ีบรษัิทยงัคง Guidance EBITDA ป� 2026 และเน้นกลับมาโฟกัสยุโรป

• ส่วน SolarEdge ยงัขาดทนุ แต่รายได้โต 41.5% YoY และคาด 2Q26 รายได้ 

$325-355mn พรอ้มมารจ์ิน้ 23-27% โดยผู้บรหิารมองว่าใกล้ถึงจุดคุ้มทุนจาก

ยอดแบตเตอรีท่ี่ทําสถิติและการฟ�้ นตัวในยุโรป

• ภาพรวมสะท้อนว่า Clean Energy มีสัญญาณฟ�้ นตัว แต่เรามองบวกต่อหุน้ท่ีมี

แรงหนุนจากความมั่นคงด้านพลังงานยุโรปมากกว่า อยา่ง Vestas จากคําส่ัง

ซื้อและการขยายมารจ์ิน้ ขณะท่ี Orsted มีแรงหนุนระยะกลางจากยุโรป ในขณะท่ี 

SolarEdge ยงัต้องพิสูจน์การกลับมากําไร ประกอบกับการขาดนโยบาย

สนับสนุนจากฝ�่ งสหรฐัฯ
15

บรษัิท Vestas Orsted SolarEdge

ผลประกอบการ 
1Q26

ดีกวา่คาดชดัเจน จาก
ธุรกิจกังหนัลมและมาร์
จิน้ฟ�้ น

EBITDA ดีกวา่คาด
เล็กนอ้ย แต่กําไรสุทธิ
ลดจากด้อยค่า
สินทรพัย์สหรฐัฯ

รายได้ดีกวา่คาด
เล็กนอ้ย แต่งบยงัผสม 
เพราะยังขาดทนุมากกว่า
คาด

ตัวเลขสําคัญ

EBIT €127mn สูงกว่า
คาด;
รายได้โต 14% YoY; 
Order intake โต 43-
44% YoY; 
Backlog สูงสุดท่ี 
€36.3bn

EBITDA โต 8% YoY
Offshore output โต 
27%; 
กําไรสุทธลิด 46% 
YoY

รายได้ โต 41-46% YoY 
Gross margin 23.5%; 
Battery shipment ทํา
สถิติ 331MWh

Outlook / 
Guidance

คงเป�ารายได้ป� 2026 
ท่ี €20-22bn และ EBIT 
margin 6-8%; 
ซื้อหุน้คืน €100mn

คงเป�า EBITDA ป� 
2026 มากกว่า 
DKK28bn; 
โฟกัสยุโรปและเอเชยี
บางตลาด

คาด 2Q26 รายได้ 
$325-355mn และ 
Gross margin 23-27%; 
ผูบ้รหิารชีใ้กล้จุดคุ้มทนุ

มุมมองเชงิ
ลงทนุ

บวกสุดในกลุ่ม เพราะ
กําไรฟ�้ นจรงิ คําส่ังซื้อ
แน่น และฐานะการเงนิ
แข็งแรง

กลางถึงบวก ได้แรง
หนุนจากพลังงานลม
นอกชายฝ�่ งยุโรป แต่
ยังมีความเส่ียง
โครงการล่าชา้และ
สหรฐัฯ

ฟ�้ นตัวจากฐานต�า ได้
แรงหนุนจากยุโรปและ
แบตเตอรี ่แต่ยงัเส่ียง
จากตลาด Solar บา้นใน
สหรฐัฯ อ่อน
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ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

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

NVIDIA Corp USD 207.8 1.7 5050269.0 4.8 270.0 30% 19% 11% 6.0 0.3 44.3 33.0 0.0 -0.3 184.9 216.0
Lumentum Holdings Inc USD 944.3 1.9 73465.0 4.6 1090.5 15% 34% 156% 2.0 1.2 478.6 72.7 NA 1.5 789.1 984.5
Fortinet Inc USD 90.0 1.1 65852.6 3.3 93.3 4% 10% 13% 0.3 0.1 33.4 64.0 0.0 -2.0 76.5 91.3
ARM Holdings PLC USD 237.3 2.0 252012.6 4.3 186.3 -21% 57% 117% 6.2 0.4 135.2 30.5 0.0 -0.4 134.9 243.0
CVS Health Corp USD 86.9 0.7 110827.0 4.7 96.0 11% 21% 9% 1.0 0.1 13.0 1.5 3.1 0.9 73.6 85.2
Walt Disney Co/The USD 108.1 0.9 187647.4 4.7 131.2 21% 12% -5% 1.4 0.1 18.4 1.8 1.0 0.3 98.6 107.4
Marriott International Inc/MD USD 359.1 1.0 94680.0 3.9 383.2 7% 10% 16% 0.4 0.1 35.6 NA 0.7 NA 345.5 378.9
Costco Wholesale Corp USD 995.8 0.6 441767.0 4.2 1092.9 10% 0% 15% 0.2 0.1 55.0 15.3 0.5 -0.2 974.8 1028.5
Kraft Heinz Co/The USD 23.1 0.4 27355.9 2.7 23.3 1% 3% -5% -0.1 0.0 9.1 0.7 6.9 0.4 21.6 23.2
Eli Lilly & Co USD 987.1 0.8 929545.9 4.7 1225.2 24% 7% -8% 2.0 0.2 42.3 33.2 0.6 1.4 850.0 996.4
SolarEdge Technologies Inc USD 40.6 0.7 2469.8 2.7 39.7 -2% -20% 41% 1.0 NA NA 5.0 0.0 -0.2 37.1 47.6
Infineon Technologies AG EUR 59.2 1.5 2469.8 4.6 60.3 2% 56% 57% 0.7 NA 40.3 4.4 0.6 0.3 38.6 61.8
Novo Nordisk A/S USD 45.8 1.1 77349.7 3.8 47.9 5% 25% -10% NA 0.0 12.5 6.8 4.0 0.5 36.2 45.5
Vestas Wind Systems A/S EUR 193.7 1.1 195560.8 3.9 195.1 1% 2% 12% 1.2 0.3 34.5 6.7 0.6 -0.3 187.8 199.4
Orsted AS EUR 166.5 0.8 219979.4 3.7 163.9 0.0 7% 36% 8.0 0.1 22.1 1.6 0.0 0.1 156.1 171.9
H World Group Ltd HKD 38.3 1.1 117658.6 4.9 48.5 27% -2% 4% NA 0.1 22.3 7.6 3.5 1.6 37.7 44.2
Sands China Ltd HKD 16.4 1.1 132731.4 4.7 21.3 30% -1% -16% 0.1 0.1 16.8 10.2 4.2 4.0 15.7 17.9
MGM China Holdings Ltd HKD 11.4 0.8 43320.0 4.5 15.8 39% 3% -13% 0.1 0.1 8.1 11.3 6.2 4.5 10.9 11.7
Meituan HKD 84.8 1.3 523280.2 4.2 107.9 27% 2% -18% -1.2 4.2 NA 2.9 0.0 -0.5 80.2 89.5
Foxconn Industrial Internet Co CNY 64.4 1.5 1278554.9 4.8 86.5 34% 25% 4% 1.7 0.3 36.6 7.4 1.4 -0.2 50.9 70.7
Taiwan Semiconductor Manufactu USD 419.5 1.4 2175738.8 4.9 446.1 6% 24% 38% NA 0.3 40.6 12.6 0.8 -0.4 353.6 416.6
SK hynix Inc KRW 1604000.0 1.5 1143174593.5 4.9 1832602.3 14% 99% 146% 8.4 0.4 28.0 10.1 0.1 -0.1 867579.3 1521621.0

Div Yield กรอบราคาจากมุมมองด้านGrowth 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
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* 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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