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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนบวก โดยได้รบัแรงหนุนหลักจากแรงซื้อในหุน้กลุ่ม AI นําโดย Nvidia ประกอบกับบรรยากาศเชงิบวกจากการเริม่การ

ประชมุสุดยอดระหว่างผู้นําสหรฐัฯ และจนีท่ีมุ่งหวังจะผ่อนคลายความตึงเครยีดทางการค้าและเสถียรภาพทางภมูิรฐัศาสตร์

• ยอดค้าปลีกสหรฐัฯ เม.ย. โต 0.5% แต่รายได้น้อยเริม่คมุเข้มการใชจ้า่ย เรามองบวกต่อ WMT, COST ท่ีคุ้มค่า กลุ่ม E-commerce อยา่ง AMZN, 

SHOP และ BNPL เชน่ AFRM, KLAR ท่ีชว่ยบรหิารกระแสเงนิสดท่ามกลางเงนิเฟ�อและต้นทนุพลังงานท่ีสูงขึ้นอยา่งต่อเนื่อง

• แม้ทางการสหรฐัฯอนุมัติส่งออกชปิ NVDA ใหเ้ทคฯจนีนําเข้าชปิ H200 แต่การส่งมอบยงัหยุดชะงกัจากเงื่อนไขการเจรจาส่วนแบง่รายได้ ทําใหเ้ราแนะ

ติดตามการประชมุระหว่างจนีและสหรฐัฯ ซึ่งหากการเจรจาเป�นบวกเรามองว่า ASE Technology Holding จะได้ประโยชน์กว่า TSMC เนื่องจากคาดว่าจะ

ได้รบัอานิสงส์โดยตรงจากการรบัถ่ายโอนงาน Advanced Packaging (CoWoS-S) สําหรบัชปิ H200 จาก TSMC

• AMAT เผยงบโตดีกว่าคาดและปรบัเพ่ิมคาดการณ์โดยมีแรงหนุนจากความต้องการ AI ทําใหม้ีการขยายกําลังการผลิตและระดับสินค้าคงคลัง โดยระยะส้ัน 

งบท่ีดีกว่าคาดและแนวโน้มปรบัเพ่ิมคาดการณ์จะยงัสนับสนุนราคาหุน้ได้ ทําใหเ้รามองบวกต่อ AMAT 

• Biogen ประกาศผลทดสอบยาใหม่ของผู้ป�วยอัลไซเมอร ์โดยแม้ตัวยาจะกําจดัสาเหตโุรคได้ แต่การท่ีโดสต�าใหผ้ลดีกว่าโดสสูง สรา้งความสับสนใหกั้บนัก

ลงทนุ ประกอบกับความเส่ียงในการลงทนุมหาศาลในระยะท่ี 3 ทําใหร้าคาหุน้ตอบสนองเชงิลบ ขณะท่ีเรามองกลุ่ม Healthcare ใหผ้ลตอบแทนท่ีต�าในชว่งท่ี

ตลาด Bull และเหมาะกับการลงทนุในชว่งท่ีตลาดผนัผวน

• จนีส่ังซื้อ Boeing 200 ลํา แต่ต�ากว่าคาด ฉดุหุน้ BA รว่ง 4.7% และลามถึงซพัพลายเออรห์ลัก นักลงทนุกังวลความชดัเจน มอง BA ยงัผันผวนสูงตาม

การเมืองโลก โดยยงัมองบวกต่อ Airbus มากกว่าเนื่องจากพ้ืนฐานแกรง่กว่าในระยะยาว
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บทสรุป
• LVMH ขาย Marc Jacobs เพ่ือปรบัพอรต์ใหค้ล่องตัว ขณะท่ี Burberry งบ FY26 ฟ�้ นตัวทํากําไรได้จากกลยุทธเ์น้นสินค้าด้ังเดิมและยอดขายในจนีโต 10% 

อยา่งไรก็ตาม ท้ังกลุ่มยงัเผชญิความเส่ียงจากสถานการณ์ตะวันออกกลางท่ีบัน่ทอนความเชื่อมั่นนักท่องเท่ียวและกําลังซื้อท่ัวโลกในระยะข้างหนา้

• SMIC กําไร 1Q26 โต 5% YoY แต่ต�ากว่าคาดจากต้นทนุขยายกําลังผลิตสูง ขณะท่ีรายได้และมารจ์ิน้ดีกว่าคาด พรอ้มคาด 2Q26 โตต่อจากคําส่ังซื้อ

แข็งแรงและดีมานด์ AI ภาพรวมเป�นบวกต่อหุน้ชปิจนี โดยเฉพาะ SMIC แต่ระยะส้ันราคาหุน้อาจผนัผวนจากงบท่ีตํากว่าคาด

• Hua Hong รายงานรายได้ 1Q26 โต 22.2% YoY จากยอดส่งมอบและราคาขายดีขึ้น ขณะท่ีกําไรโตแรงแต่ต�ากว่าคาดจากต้นทนุขยายกําลังผลิต อยา่งไร

ก็ดี แนวโน้มมารจ์ิน้และราคาขายยงัฟ�้ นต่อจากดีมานด์ AI, ชปิจดัการพลังงาน และกระแสผลิตชปิในจนีเพ่ือใชใ้นประเทศเอง

• กลุ่มอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ไต้หวันยงัโตจากเซริฟ์เวอร์ AI ชดัเจน โดย Hon Hai และ Quanta ได้แรงหนุนจาก AI server rack และลกูค้าคลาวด์ ขณะท่ี 

Pegatron อ่อนแอจากธุรกิจสมารต์โฟนและการลดบทบาท iPhone ภาพรวมจงึยงับวกต่อหว่งโซ ่AI Server อยา่ง Nvidia, Hon Hai



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 14 พฤษภาคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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US Retail Sales เพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง หนุนจากเงนิคืนภาษี และตลาดหุน้ท่ีเติบโต

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• รายงานยอดค้าปลีกของสหรฐัฯ เดือนเมษายน 2026 ขยายตัวต่อเนื่องเป�นเดือนท่ี 3 

โดยเพ่ิมขึ้น 0.5% MoM แม้จะต้องเผชญิกับราคาน�ามันท่ีพุ่งสูงขึ้นอยา่งรุนแรงจาก

ผลกระทบของสงครามในอิหรา่น 

• ยอดขายใน 9 จาก 13 หมวดหมู่ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะในกลุ่มรา้นอุปกรณ์กีฬา, E-

commerce (Non-store Sales) และรา้นเครื่องใชไ้ฟฟ�า

• ป�จจยัสําคัญท่ีชว่ยประคองการใชจ้า่ย คือ การได้รบัเงนิคืนภาษีท่ีสูงกว่าปกติและตลาด

หุน้ท่ีเติบโต ซึ่งชว่ยบรรเทาค่าครองชพีท่ีสูงขึ้นแก่ผูบ้รโิภครายได้สูง อยา่งไรก็ตาม 

กลุ่มผู้บรโิภครายได้น้อยท่ีเริม่ปรบัลดการใชจ้า่ยลงเนื่องจากค่าจา้งท่ีแท้จรงิปรบั

ลดลงจากเงนิเฟ�อท่ีสูงขึ้นและการออมท่ีลดต�าลง 

• ยอดขายกว่า 40% ของการเติบโตท้ังหมดมาจากราคาน�ามันท่ีแพงขึ้นมากกว่าปรมิาณ

การซื้อจรงิ ขณะท่ีสินค้าฟุ�มเฟ�อยบางประเภทเริม่เหน็กําลังซื้อท่ีลดลงบา้งแล้ว

• ในระยะข้างหน้า ผู้บรโิภคจะยงัมีแรงกดดันอยู ่โดยเฉพาะกลุ่มรายได้ต�า จากราคาน�ามัน

ท่ีทรงตัวในระดับสูง ด้วยเหตนุี้ เรามองบวกต่อสามกลุ่มธุรกิจ 1) ค้าปลีกสินค้าจาํเป�น

ท่ีใหค้วามคุ้มค่าอยา่ง WMT COST 2) กลุ่ม E-commerce ซึ่งดึงดดูผู้บรโิภคในการ

เปรยีบเทียบราคาและโปรโมชัน่ และประหยดัการเดินทาง เชน่ AMZN, SHOP 3) กลุ่ม 

BNPL ในการเป�นเครื่องมือชว่ยบรหิารกระแสเงนิสด เชน่ AFRM KLAR
5

US Retail Sales in Apr. MOM%
Gasoline stations 2.80%

Electronics 1.40%
Sporting goods 1.40%

Non-store retailers 1.10%
Food, beverages 0.80%
Eating, drinking 0.60%

Motor vehicles, parts -0.40%
Clothing -1.50%
Furniture -2.00%

Non-store Sales Poised to Take Largest Share

US Retail Sales Growth by Categories



ทางการสหรฐัฯอนุมติัส่งออกชปิ NVDA ใหเ้ทคฯจนี

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• แม้ทางการสหรฐัฯ จะอนุมัติใหย้กัษ์ใหญ่เทคโนโลยจีนีอาทิ Alibaba, Tencent และ 

ByteDance สามารถนําเขา้ชปิ AI ของ NVDA รุน่ H200 ได้สูงสุดรวม 750,000 ชิน้

ผ่านตัวแทนจาํหน่ายอยา่ง Lenovo และ Foxconn 

• แต่การส่งมอบในป�จจุบนัยงัคงหยุดชะงกัจากเงื่อนไขการเจรจาส่วนแบง่รายได้ 25% 

ของสหรฐัฯ และมาตรการตรวจสอบความปลอดภยัทางข้อมูลท่ีเขม้งวดของจนีซึ่ง

บงัคับใหต้้องส่งสินค้าผ่านสหรฐัฯ ก่อน ท่ามกลางนโยบายพ่ึงพาตนเองด้านเทคโนโลยี

ของรฐับาลป�กก่ิงท่ีหนัไปสนับสนุนชปิในประเทศอยา่ง Huawei มากขึ้น 

• อยา่งไรก็ดี แนะติดตามการประชมุระหว่างจนีและสหรฐัฯในป�กก่ิงซึ่ง CEO ของ 

NVDA เดินทางรว่มคณะไปกับ ปธน. ทรมัป� ด้วย ซึ่งนับถือเป�นตัวแปรสําคัญท่ีจะชี้

ชะตาว่า Nvidia จะสามารถกลับมากู้คืนส่วนแบง่การตลาดในจนีได้หรอืไม่

• หากการเจรจาไปในทางบวก เรามองว่า ASE Technology Holding จะได้ประโยชน์

กว่า TSMC เนื่องจากคาดว่าจะได้รบัอานิสงส์โดยตรงจากการรบัถ่ายโอนงาน 

Advanced Packaging (CoWoS-S) สําหรบัชปิ H200 จาก TSMC

• ขณะท่ี TSMC มุ่งเน้นไปท่ีชปิรุน่ใหม่อยา่ง Blackwell ทําใหผ้ลบวกต่อรายได้รวมของ 

TSMC มีความจาํกัดเพียง 0.5%
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76%

18%

4%

2%

NVDA’s Revenue by geography in 4Q26 (%)

US Taiwan China (Including Hong Kong) Other Countries



AMAT เผยงบโตดีกว่าคาดและปรบัเพ่ิมคาดการณ์
• AMAT เผยงบ 2Q26 ดีกว่าคาด โดยรายได้ +11% และกําไรต่อหุน้ +20%

ด้านอัตรากําไรขัน้ต้นอยูท่ี่ 50% ขณะท่ีทุกธุรกิจโตโดย Semiconductor 

Systems +14% และ Applied Global Services (AGS) +6.3% 

• นอกจากนี้มีการปรบัเพ่ิมคาดการณ์ผลประกอบการในป� FY26 ขึ้นโดยคาด

ว่าธุรกิจเครื่องมือเซมิคอนดักเตอรจ์ะเติบโต มากกว่า 30%

• งบและแนวโน้มเติบโตจาก 1) ความต้องการชปิประมวลผลและ

หนว่ยความจาํสําหรบั AI บงัคับใหผู้้ผลิตต้องขยายกําลังการผลิตและใช้

เทคโนโลยกีารผลิตท่ีซบัซอ้นขึ้น (เชน่ Gate-All-Around และ Advanced 

Packaging) 2) ลูกค้าคาดการณ์คําส่ังซื้อล่วงงหน้า 8 ไตรมาส ซึ่งมีส่วน

สนับสนุนแนวโน้มการเติบโต 3) มีการขยายความรว่มมือด้านวิจยัและ

พัฒนากับกลุ่ม เชน่ TSMC, Samsung, Micron และ SK Hynix เพ่ือรกัษา

ความเป�นผู้นํา 4) บรษัิทขยายกําลังการผลิตเพ่ิมขึ้นเป�นสองเท่าและเพ่ิม

ระดับสินค้าคงคลังเพ่ือรองรบัความต้องการ AI

• ระยะส้ัน งบท่ีดีกว่าคาดและแนวโน้มปรบัเพ่ิมคาดการณ์จะยงัสนับสนุนราคา

หุน้ได้ ทําใหเ้รามองบวกต่อ AMAT 
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Biogen ประกาศผลทดสอบยาใหม่

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Biogen ประกาศผลการทดสอบยา Diranersen (หรอื BIIB080) ซึ่งเป�นยาฉีด

เขา้ไขสันหลังท่ีมุ่งเป�าไปท่ีโปรตีน Tau ซึ่งเป�นสาเหตสํุาคัญของการเกิดตาขา่ย

พันกันภายในเซลล์สมองของผู้ป�วยอัลไซเมอร์

• กลยุทธถั์ดไปของ Biogen คือ 1) เดินหน้าสู่ระยะท่ี 3 โดยตัดสินใจผลักดันยา

เขา้สู่การทดสอบขัน้สุดท้ายเพ่ือขอจดทะเบยีน 2) ยาผสม โดยในอนาคตอาจมี

การใช ้Diranersen ควบคู่กับยาท่ีลดโปรตีน Amyloid (เชน่ Leqembi หรอื 

Kisunla) เพ่ือโจมตีโรคจากสองทาง 3) Biogen เสรจ็ส้ินการซื้อกิจการ 

Apellis Pharmaceuticals เพ่ือขยายพอรต์โฟลิโอด้านโรคไตและโรคหายาก 

ลดความเส่ียงจากการพ่ึงพายาอัลไซเมอรเ์พียงอยา่งเดียว

• แม้ตัวยาจะสามารถกําจดัโปรตีน Tau ในสมองได้อยา่งชดัเจน แต่การท่ีโดสต�า

ใหผ้ลดีกว่าโดสสูง สรา้งความสับสนใหกั้บนักลงทุน ประกอบกับความเส่ียงใน

การลงทุนมหาศาลในระยะท่ี 3 ทําใหร้าคาหุน้ตอบสนองเชงิลบ

• เรามองกลุ่ม Healthcare ใหผ้ลตอบแทนท่ีต�าในชว่งท่ีตลาด Bull และเหมาะ

กับการลงทุนในชว่งท่ีตลาดผันผวน
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ผลลัพธย์า Diranersen 

จุดชีว้ดัหลัก 
ไมบ่รรลเุป�าหมาย (ไมพ่บความสัมพันธ์
โดยตรงว่า "ขนาดยาที่สูงขึ้นจะใหผ้ลที่ดีกว่า
อยา่งมนีัยสําคัญ")

การชะลอความเส่ือม
ผู้ป�วยทกุกลุ่มโดสมกีารชะลอตัวของโรค แต่
กลุ่มท่ีได้รบัโดสนอ้ยท่ีสุด (60 mg ทกุ 24 
สัปดาห)์ กลับเหน็ผลดีท่ีสุด

ตัวบง่ชีท้างชวีภาพ
ดีเยี่ยม พบการลดลงของโปรตีน Tau ทั้งใน
น�าเล้ียงสมองและไขสันหลัง (CSF) และจาก
การสแกนสมอง (PET Scan) ในทกุระดับโดส

ความปลอดภัย
โดยรวมยอมรบัได้ แต่ในกลุ่มที่ได้รบัโดส
สูงสุดพบอุบติัการณ์ของเหตกุารณ์ไมพึ่ง
ประสงค์รุนแรง (SAEs) สูงกว่ากลุ่มอื่น



ราคาหุน้ BA ปรบัตัวลดลง หลังตัวเลขคําส่ังซื้อจากจนีต�ากว่าคาด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• จนีได้ตกลงส่ังซื้อเครื่องบินของ Boeing (BA) จาํนวน 200 ลํา ซึ่งถือเป�นคํา

ส่ังซื้อครัง้สําคัญในรอบเกือบหน่ึงทศวรรษเพ่ือฟ�้ นฟูความสัมพันธท์างการค้า

• อยา่งไรก็ตาม จาํนวนการส่ังซื้อดังกล่าวกลับสรา้งความผิดหวังใหกั้บตลาดท่ี

คาดการณ์ไว้สูงถึง 300 ถึง 500 ลํา อีกท้ังยงัขาดความชดัเจนใน

รายละเอียดประเภทเครื่องบินและกําหนดการยนืยนัคําส่ังซื้อเขา้สู่ Backlog 

• ส่งผลใหร้าคาหุน้ Boeing ปรบัตัวลดลงทันทีถึง 4.7% เน่ืองจากนักลงทุน

ยงัคงกังวลต่อความแน่นอนของขอ้ตกลงและแรงกดดันจากการแขง่ขนักับ 

Airbus ท่ีครองส่วนแบ่งการตลาดในจนีมาอยา่งต่อเน่ือง

• ด้วยคําส่ังซื้อท่ีต�าคาด เราคาดว่าจะส่งผลลบต่อราคาหุน้ของซพัพลายเออร์

ด้วยเชน่เดียวกัน ได้แก่ Toray Industries, Mitsubishi Heavy, Korea 

Aerospace Industries, AVIC Xi’an Aircraft, Ligeance Aerospace

• เรามองว่า BA กําลังอยูใ่นชว่งการฟ�้ นฟูบรษัิท และราคาหุน้มีความผันผวนสูง

ต่อการเมืองระหว่างประเทศ ขณะเดียวกันเรามองว่า คําส่ังซื้อของ BA มี

โอกาสปรบัตัวสูงขึ้นได้ หากราคาน�ามันสามารถลดลงได้ ซึ่งจะกระตุ้นการ

ท่องเท่ียว อยา่งไรก็ดี เรายงัมองบวกต่อ Airbus มากกว่า BA
9
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LVMH ขาย Marc Jacobs… Burberry พลิกกลับมากําไรใน FY26

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ภาพรวมของอุตสาหกรรมสินค้าหรูในชว่งป� 2026 สะท้อนถึงการปรบัเปล่ียนกล

ยุทธเ์ชงิโครงสรา้งเพ่ือรบัมือกับความผันผวนของกําลังซื้อท่ัวโลก 

• โดย LVMH บรรลุขอ้ตกลงขายแบรนด์ Marc Jacobs ใหแ้ก่ WHP Global และ 

G-III Apparel Group ด้วยมูลค่าการลงทุนส่วนหน่ึงกว่า $500 ล้าน เพ่ือเพ่ิม

ความคล่องตัวใหพ้อรต์โฟลิโอของ LVMH 

• ขณะเดียวกันฝ�่ ง Burberry (BRBY) ภายใต้การนําของ Joshua Schulman เริม่

เหน็สัญญาณการฟ�้ นตัวจากการดําเนินกลยุทธ ์Burberry Forward ท่ีเน้น

ผลิตภณัฑ์ด้ังเดิมอยา่งเส้ือนอกและผ้าพันคอ 

• โดยงบ FY26 สามารถกลับมาทํากําไรสุทธไิด้ และมียอดขายในตลาดสําคัญอยา่ง

จนีและอเมรกิาเติบโตถึง 10% ในไตรมาสล่าสุด 

• อยา่งไรก็ตาม เรามองว่าท้ังสองบรษัิทต่างจะได้รบัผลกระทบจากป�จจยัภายนอก

เดียวกัน คือความไม่แน่นอนทางภมูิรฐัศาสตร ์โดยเฉพาะความขดัแยง้ใน

ตะวันออกกลางท่ีบั่นทอนความเชื่อมั่นของผู้บรโิภคและตัวเลขนักท่องเท่ียว 

ส่งผลใหก้ารลงทุนในกลุ่ม Luxury ยงัไม่ใชเ่วลาท่ีเหมาะสม ณ ป�จจุบัน
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SMIC กําไรต�ากว่าคาด แต่แนวโน้ม 2Q26 ดีขึ้นจากคําส่ังซื้อในมอืและดีมานด์ชปิจนี

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• SMIC รายงานกําไรสุทธ ิ1Q26 เพ่ิมขึ้น 5% YoY แต่ต�ากวา่คาดของตลาด ถูก

กดดันจากค่าใชจ้า่ยดําเนินงานท่ีเพ่ิมขึ้น 30% YoY จากการขยายกําลังผลิตและ

ต้นทุนท่ีเก่ียวขอ้ง ด้านรายได้เพ่ิมขึ้น 11.5% YoY และอัตรากําไรขัน้ต้นอยูท่ี่ 

20.1% ดีกว่าคาด และดีขึ้นจาก 19.2% ในไตรมาสก่อน จากส่วนผสมสินค้าและ

ราคาขายเฉล่ียท่ีดีขึ้น

• แนวโนม้ 2Q26 ถือวา่ดีกวา่ที่ตลาดคาด โดยบรษัิทคาดรายได้โต 14-16% QoQ

และคาดอัตรากําไรขัน้ต้น 20-22% ดีกว่าระดับไตรมาสแรก 

• ผูบ้รหิารระบุวา่มองธุรกิจทั้งป� “ดีขึ้นกวา่ไตรมาสก่อน” จากคําส่ังซื้อในมือและ

ความต้องการลูกค้า แต่ยงัต้องจบัตาความเส่ียงจากราคาหน่วยความจาํท่ีสูงขึ้น 

ซึ่งอาจกดดันคําส่ังซื้อจากกลุ่มสมารต์โฟนระดับกลาง-ล่าง รวมถึงต้นทุนลงทุน

ขยายกําลังผลิตท่ียงัสูง

• ภาพรวมเป�นบวกต่อหุน้ชปิจนี โดยเฉพาะ SMIC ในฐานะฐานการผลิตสําคัญ

ของจนี โดยมองว่าการเติบโตระยะยาวมาจากลูกค้าชปิจนีและโอกาสจาก AI

• อยา่งไรก็ตาม ระยะส้ันราคาหุน้อาจผนัผวนจากกําไรที่ต�ากวา่คาด ต้นทุนขยาย

กําลังผลิตสูง และความเส่ียงด้านหว่งโซอุ่ปทาน/มาตรการสหรฐัฯ
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รายการ 1Q26 QoQ YoY เทียบคาด / มุมมอง

รายได้ US$2,505.5mn +0.7% +11.5% ใกล้เคียงคาด / อยู่ในกรอบ 
guidance

กําไรขัน้ต้น US$503.6mn +5.3% -0.4%
ฟ�้ น QoQ จากราคาขาย
เฉล่ียและส่วนผสมสินค้าดี
ขึ้น

อัตรากําไรขัน้ตน้ 20.1% +0.9ppt -2.4ppt ดีกวา่คาด Bloomberg 
consensus 19.4%

ค่าใชจ้า่ย
ดําเนนิงาน US$255.8mn +42.5% +30.3% เป�นแรงกดดันหลักต่อกําไร

กําไรจากการ
ดําเนนิงาน US$247.8mn -17.0% -20.0% แม้รายได้โต แต่ถกูกดดัน

จากค่าใชจ้า่ยสูงขึ้น
กําไรสุทธส่ิวน
ของผูถื้อหุน้
ใหญ่

US$197.4mn +14.2% +5.0% ต�ากวา่คาด Bloomberg 
consensus US$214.8mn

EBITDA US$1,435.2mn +2.2% +11.1% EBITDA margin 57.3% ยัง
แข็งแรง

CAPEX US$1,562.8mn -35.1% n.a. ยังอยู่ในระดับสูง สะท้อน
การลงทนุขยายกําลังผลิต

กําลังผลิตตอ่
เดือน 1.078mn wpm เพ่ิมขึ้น n.a. คิดเป�นเวเฟอร ์8 นิ้ว

เทียบเท่า
อัตราใชกํ้าลัง
ผลิต 93.1% -2.6ppt +3.5ppt ยงัอยูใ่นระดับสูง แต่ลดลง

จากไตรมาสก่อน
ยอดส่งมอบเว
เฟอร์

2.509mn 
wafers -0.2% +9.5% ปรมิาณทรงตวั QoQ แต่

โต YoY



Hua Hong งบโตแรง แต่แนวโน้มรายได้ 2Q26 ต�าคาด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Hua Hong รายงาน 1Q26 รายได้ เพ่ิมขึ้น 22.2% YoY ใกล้เคียงคาด หนุน

จากยอดส่งมอบเวเฟอรเ์พ่ิมขึ้นและราคาขายเฉล่ียดีขึ้น 

• ขณะที่กําไรสุทธส่ิวนของผูถื้อหุน้ใหญเ่พ่ิมขึ้นแรง 458% YoY แต่ยงัต�ากวา่

คาดของตลาด ส่วนอัตรากําไรขัน้ต้นอยูท่ี่ 13.0% ดีขึ้นจาก 9.2% ป�ก่อน แต่ต�า

กว่าคาดเล็กน้อย สะท้อนแรงกดดันจากการเรง่ขยายกําลังผลิต โดยเฉพาะ

โรงงาน 12 น้ิวท่ีมีรายได้เพ่ิมเป�น 62.7% ของท้ังหมด

• แนวโนม้ 2Q26 ยงัผสมกัน โดยบรษัิทคาดรายได้ท่ี US$690-700 ต�ากว่าท่ี

ตลาดคาด 2.2%-3.6% แต่คาดอัตรากําไรขัน้ต้น 14-16% ดีขึ้นจากไตรมาสแรก 

• ผูบ้รหิารระบุวา่ความต้องการเริม่ดีขึ้นต้ังแต่ต้นไตรมาสและแขง็แรงขึ้น

ต่อเนื่อง โดยกลุ่มท่ีโตเด่นคือ MCU, Flash, BCD และชปิจดัการพลังงานท่ี

เก่ียวขอ้งกับเซริฟ์เวอร ์AI พรอ้มคาดว่าราคาขายเฉล่ียอาจเพ่ิมราว 10-15% 

ภายในส้ินป� 

• มุมมองโดยรวมยงัเป�นบวกต่อ Hua Hong แม้รายได้ 2Q26 ต�าคาด แต่

แนวโน้มอัตรากําไรและราคาขายยงัดีขึ้นจากดีมานด์ AI, ชปิจดัการพลังงาน, 

หน่วยความจาํ และกระแสผลิตในจนีเพ่ือใชใ้นจนี
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รายการ 1Q26 QoQ YoY เทียบคาด / มุมมอง

รายได้ US$660.9mn +0.2% +22.2%
ใกล้เคียง Bloomberg 
consensus ท่ี 
US$659.9mn

กําไรขั้นต้น US$86.1mn +0.7% +72.1% ฟ�้ น YoY จากราคาขายเฉล่ียดี
ขึ้นและการลดต้นทนุ

อัตรากําไรข้ันต้น 13.0% ทรงตัว +3.8ppt ต�ากวา่คาดเลก็นอ้ย เทียบ 
consensus 13.5%

ค่าใชจ้า่ย
ดําเนินงาน US$105.6mn -18.9% +8.8%

QoQ ลดลงจากค่าแรงลดลง 
แต่ YoY เพ่ิมจากสายการผลิต
ใหม่ใน Wuxi

กําไร/ขาดทนุจาก
การดําเนินงาน -US$19.6mn ขาดทนุ

ลดลง
ขาดทนุ
ลดลง

ยังขาดทนุจากการดําเนินงาน 
แต่ดีขึ้นจากไตรมาสก่อน

กําไรสุทธส่ิวน
ของผู้ถือหุน้ใหญ่ US$20.9mn +19.9% +458.1% ต�ากวา่คาด Bloomberg 

consensus US$26.8mn
กําไร/ขาดทนุ
สุทธริวม -US$17.3mn ขาดทนุ

ลดลง
ขาดทนุ
ลดลง

ยังมีขาดทนุรวมจากส่วนของ
ผู้ถือหุน้ส่วนน้อย

EPS US$0.012 +20.0% +500.0% ดีขึ้นชดัเจน YoY
ROE ต่อป� 1.2% ทรงตัว +0.8ppt ยังอยู่ในระดับต�า
ยอดส่งมอบเว
เฟอร์

1.453mn 
wafers +0.3% +18.0% ปรมิาณขายโต YoY ชดัเจน

อัตราใชกํ้าลัง
ผลิต 99.7% -4.1ppt -3.0ppt ยงัสูงมาก แมล้ดลงจากฐาน

เกิน 100%
กําลังผลิตรวม
ต่อเดือน 489k wpm เพ่ิมขึ้น เพ่ิมขึ้น สะท้อนการขยายกําลังผลิต

ต่อเนื่อง

CAPEX US$924.9mn +46.0% n.a. ลงทนุหนักในโรงงาน 12 นิ้ว 
US$886.1mn



กลุ่มผู้ผลิตอุปกรณ์ AI ไต้หวันได้แรงหนุนจากเซริฟ์เวอร ์AI แต่สมารต์โฟนหดตัว

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ภาพรวมกลุ่มผู้ประกอบอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ไต้หวันสะท้อนว่าแรงขับเคล่ือนหลัก

ยงัมาจากเซริฟ์เวอร์ AI โดย

• Hon Hai เด่นสุด กําไรสุทธ ิ1Q26 เพ่ิม 19% ดีกว่าคาด จากยอดขายกลุ่มคลาวด์และ

เครอืข่ายท่ีได้แรงหนุนจาก AI server rack แนวโน้ม Hon Hai ยงัมองรายได้ป� 2026 

โต YoY โดย AI เป�นแรงขับเคล่ือนหลัก และคาดยอดส่งมอบ AI rack ใน 2Q26 โต

• Quanta รายได้ +66.6% และกําไรสุทธสูิงกว่าคาด 7.3% แต่กําไรขั้นต้นลดลง จาก

สัดส่วนเซริฟ์เวอร์ AI รุน่มูลค่าสูง เชน่ GB300 เพ่ิมขึ้น กดดันมารจ์ิน้ แนวโน้ม 

Quanta ยงัได้แรงหนนุจาก คําส่ังซื้อจากลกูค้าคลาวด์และกลุ่ม Neo Cloud

• ส่วน Pegatron อ่อนแอกว่า รายได้ลด 10.4% และกําไรสุทธลิด 63.7% จากธุรกิจ

ประกอบสมารต์โฟนท่ีหดตัว แม้มารจ์ิน้ดีขึ้นจากสัดส่วนธุรกิจโทรศัพท์ท่ีต�าลง ด้าน

แนวโน้มยอดขายหดตัวต่อใน 2Q26 จากการลดบทบาทในธุรกิจประกอบ iPhone

• ภาพท่ีเหน็รว่มกันจาก Hon Hai, Quanta และ Pegatron คือ หว่งโซอุ่ปทาน

อิเล็กทรอนิกส์ไต้หวัน มีการเติบโตจาก I Server, Cloud Hardware และอุปกรณ์

คอมพิวเตอรท่ี์เก่ียวข้องกับ AI ชดัเจนขึ้น โดยเรายงัมีมุมมองบวกต่อ AI Server 

supply chain อยา่ง Nvidia, Hon Hai ในขณะท่ีต้องระมัดระวังกลุ่ม Smartphone 

supply chain
13

บรษัิท จุดเด่น จุดกดดัน มุมมองต่อ หุน้/
อุตสาหกรรม อื่นๆ

Hon Hai

AI server rack โต
แรง, 
Cloud & 
Networking เป�น
ธุรกิจใหญ่สุด, 
กําไรและมารจ์ิน้ดีก
ว่าคาด

ยงัมคีวามเส่ียง
ต้นทนุวัตถดิุบและ
หว่งโซอุ่ปทานจาก
ภมูริฐัศาสตร์

บวกต่อ AI server 
ODM, Nvidia 
ecosystem, rack 
assembly, 
networking, data 
center hardware

Quanta

รายได้โตแรงสุดใน
กลุ่มจาก AI server 
โดยเฉพาะ GB300 
rack และคําส่ังซื้อ
จากลกูค้า 
cloud/Neo 
Cloud

มารจ์ิน้ถกูกดดัน
จากสินค้า AI 
server มูลค่าสูงแต่
กําไรต่อรายได้ต�า 
และต้นทนุ 
memory สูง

บวกต่อ AI server 
demand แต่เตือนว่า 
“รายได้โตแรง” อาจ
ไมเ่ท่ากับ “กําไรโต
แรง”

Pegatron

มารจ์ิน้ดีขึ้นจากการ
ลดสัดส่วนธุรกิจ 
smartphone 
assembly ที่มาร์
จิน้ต�า

รายได้หดตัวจาก
ธุรกิจส่ือสาร/
ประกอบ iPhone 
และกําไรสุทธลิด
แรง

ลบต่อ smartphone 
assembly และชีว่้า
หุน้ที่ม ีAI server 
ชดเชยจะได้เปรยีบ
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ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team
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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, 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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