
วันท่ี 23 เมษายน 2569



2

บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ ทําสถิติสูงสุดใหม่ ท่ามกลางความหวังเรื่องเสถียรภาพทางภมูิรฐัศาสตรแ์ละผลประกอบการท่ีแข็งแกรง่

• งบ TSLA 1Q26 กําไรแกรง่เกินคาด รายได้โต 16% แม้ยอดส่งมอบรถชะลอตัว ผู้บรหิารเตรยีมอัดฉีดงบกว่า $2.5 หมื่นล้านเรง่เครื่อง Robotaxi และ 

Optimus เพ่ือทรานส์ฟอรม์สู่บรษัิท AI เต็มตัว มองบวกต่อการเดิมพันอนาคตด้วยการผลิตชปิเองและ Cybercab แม้กระแสเงนิสดอาจติดลบ

• งบกลุ่มชปิ 1Q26 แกรง่เกินคาด นําโดย LRCX, TXN และ SK Hynix ท่ีกําไรพุ่ง 5 เท่า รบัอานิสงส์ดีมานด์ AI และ Data Center ท่ีรอ้นแรงลากยาวถึงป� 

2027 มองเป�นบวกต่อเนื่องต่อกลุ่ม Semiconductor ท้ังสาย Memory และ AI Infrastructure อยา่ง NVDA, TSM, ASML และ AMAT 

• งบ ABB และ Vertiv 1Q26 พุ่งตามดีมานด์ Data Center และ AI โดย ABB ยอดส่ังซื้อทําสถิติใหม่ ส่วน Vertiv ปรบัเพ่ิมเป�ากําไรป� 2026 จาก Backlog ท่ี

แข็งแกรง่ มองกลุ่มอุปกรณ์ไฟฟ�าและโครงสรา้งพ้ืนฐานดิจทัิลได้อานิสงส์ต่อเนื่อง เป�นบวกต่อหุน้ ABB และ Vertiv ในระยะยาว

• งบ GEV 1Q26 แกรง่เกินคาด ยอดจองพุ่ง 71% จากดีมานด์ Power และ Data Center จนต้องปรบัเพ่ิมเป�าป� 2026 พรอ้มโชว์ FCF สูงกว่าคาดเท่าตัว 

แม้มีข้อจาํกัดด้านกําลังผลิตท่ีอาจลากยาวถึงป� 2030 แต่มองเป�นบวกต่อเนื่องต่อกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกันอยา่ง Siemens Energy, MHI และ JSW

• งบ IBM และ NOW 1Q26 โตตามคาดจากซอฟต์แวร ์AI แต่ถกูกดดันด้วยดีลท่ีล่าชา้จากภาวะสงครามและศก. ชะลอตัว มองกลุ่มซอฟต์แวรด้ั์งเดิมอยา่ง 

CRM, WDAY ยงัเส่ียงถกู AI แยง่ตลาด จงึชอบกลุ่มท่ีทําเงนิจาก AI ได้ชดัเจนอยา่ง MSFT, GOOGL, PANW, CRWD มากกว่า

• GOOGL เป�ดตัว AI Agents เน้นจดจาํการตอบโต้ได้แม่นยาํ พรอ้มส่งชปิ TPU รุน่ 8 ท่ีผลิตเองเพ่ือลดต้นทนุและท้าชน NVDA โดยมี AVGO เป�นซพั

พลายเออรห์ลัก มองเทรนด์การใช ้AI เฉพาะทางจะเริม่เหน็ผลบวกด้านกําไรและการประหยดัต้นทนุของบรษัิทพันธมิตรชดัเจนขึ้นใน 2H26
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บทสรุป

• งบ BA 1Q26 ฟ�้ นตัวดี ขาดทนุลดลงเหลือ $7 ล้าน รายได้โต 14% จากยอดส่งมอบสูงสุดในรอบหลายป�และ Backlog สูงเป�นประวัติการณ์ท่ี 6.9 แสนล้าน

เหรยีญ แม้ส่งสัญญาณจุดกลับตัว แต่ยงัมีป�ญหาหว่งโซอุ่ปทานรุมเรา้ จงึยงัชอบ Airbus มากกว่าในแงค่วามชดัเจนของกําไรและงบดลุท่ีแกรง่กว่า

• งบกลุ่ม Consumer 1Q26 เน้นปรบัภาพลักษณ์สู่พรเีมียมเพ่ือรกัษาอัตรากําไรท่ามกลางต้นทนุท่ีพุ่งจากปมภมูิรฐัศาสตร ์พบผูบ้รโิภคประหยดักับสินค้า 

Mass มองเป�นบวกต่อบรษัิทท่ีมี Pricing Power สูงอยา่ง KO, PEP และกลุ่มค้าปลีกท่ีเน้นความคุ้มค่าอยา่ง WMT และ COST

• BABA และ Tencent เล็งทุ่มทนุใน DeepSeek ดันมูลค่าแตะ 2 หมื่นล้านเหรยีญ หวังผนึกกําลังสรา้งระบบนิเวศ AI จนีสู้ระดับโลก มองเป�นสัญญาณบวก

ต่อกลุ่ม AI และหว่งโซอุ่ปทานเซมิคอนดักเตอรจ์นีอยา่ง SMIC23, HUAHONG23 และ CNSEMI23 แม้ผู้บรหิาร DeepSeek จะยงัเน้นการใชท้นุภายใน

เป�นหลักก็ตาม



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 22 เมษายน 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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Tesla กําไรดีกว่าคาด และเรง่ลงทนุหนัก เปล่ียนผ่านสู่ AI และ Robotaxi

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Tesla รายงานกําไร 1Q26 ดีกว่าคาด โดยกําไรต่อหุน้ท่ี $0.41 ขณะท่ีรายได้ +16% YoY จากการฟ�้ นตัวของความต้องการรถในหลายภมูิภาค 

• อยา่งไรก็ตาม ปรมิาณส่งมอบยงัอยูใ่นระดับต�าเมื่อเทียบอดีต สะท้อนธุรกิจรถยนต์ท่ีเริม่โตชา้ลง

• แนวโน้มระยะถัดไป ผู้บรหิารเนน้ เรง่ลงทนุครัง้ใหญ่ โดยเตรยีมเพ่ิมงบลงทนุมากกว่า $25bn เพ่ือขยายกําลังผลิตรถ พัฒนา Robotaxi, ระบบขับขี่

อัตโนมัติ และหุน่ยนต์ Optimus รวมถึงโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI โดยคาดเริม่ผลิต Cybercab และรถบรรทกุไฟฟ�าในป� 2026 ขณะท่ีกระแสเงนิสดป�นีอ้าจ

กลับมาติดลบจากการลงทนุท่ีเรง่ตัว

• เรายงัมีมุมมองเชงิบวกต่อ TSLA จาก 1) Tesla กําลังเปล่ียนตัวเองเป�น AI/Robotics Company โดยมูลค่าหุน้ในอนาคตขึ้นกับความสําเรจ็ของ Robotaxi 

และ Optimus มากกว่ายอดขายรถ 2) การเรง่ CapEx $2.5bn สะท้อนการเรง่การเติบโต 3) การลดบทบาท Model S/X ชีใ้หเ้หน็ว่าบรษัิทพรอ้มท้ิงธุรกิจเดิม 

เพ่ือไปสู่ตลาดใหม่ท่ีมีโอกาสเติบโตสูงกว่า 4) โครงการ Terafab ผลิตชปิเอง ลดการพ่ึงพาภายนอก และเพ่ิมศักยภาพ AI ระยะยาว

5

Tesla 1Q26: Key Positive (ป�จจยับวก) Tesla 1Q26: Key Negative (ป�จจยักดดัน)

กําไรต่อหุน้ 0.41 ดอลลาร ์สูงกวา่คาด สะท้อนการควบคมุต้นทนุดี ยอดส่งมอบ 358k คัน ยังอ่อน เทียบอดีต ทําใหธุ้รกิจรถยงัฟ�้ นไมเ่ต็มที่

รายได้รวม 22.4 พันล้านดอลลาร ์(+16% YoY) ยงัเติบโตได้ ธุรกิจ Energy -12% YoY ต�ากว่าที่ตลาดคาดหวัง

Free cash flow +1.44 พันล้านดอลลาร์ ดีกว่าคาดมาก กําไรม ีรายการพิเศษหนนุ (one-off) ทําใหค้ณุภาพกําไรไมเ่ต็ม 100%

Margin ดีขึ้น (Gross margin ~21.1%) และ Automotive margin ฟ�้ น QoQ เตรยีม เพ่ิม Capex >25 พันล้านดอลลาร์ ทําใหก้ดเงนิสดระยะส้ัน

ดีมานด์เริม่ฟ�้ นในหลายภมูภิาค + backlog สูงสุดในรอบ >2 ป� CFO คาดว่า FCF จะติดลบชว่งท่ีเหลือของป� จากการลงทนุหนัก

ธุรกิจใหม ่(Robotaxi, FSD, Optimus) มคีวามคืบหน้า + ผู้ใช ้FSD ~1.3 ล้านราย ธุรกิจใหมย่งั ไมส่รา้งรายได้มนียัในป�นี้ และมคีวามไมแ่น่นอนสูง

ม ีpipeline สินค้าใหม ่(Cybercab, Semi, Megapack 3) ความเส่ียงจาก การแขง่ขนั EV + ดอกเบีย้ + ต้นทนุ ยงัสูง



งบ LRCX,TXN, SK Hynix ดีกว่าคาด และใหแ้นวโน้มโตต่อเนื่อง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ผลประกอบการกลุ่มชปิออกมาดีกว่าคาดเกือบท้ังหมด โดย

• Lam Research รายได้โต +24% YoY และกําไรต่อหุน้ 1.47 ดอลลาร ์สูงกว่าคาด 

จากคําส่ังซื้ออุปกรณ์ผลิตชปิ AI และหน่วยความจาํ แนวโน้มยงัเป�นบวกต่อเนื่อง โดย 

Lam คาดรายได้ไตรมาสถัดไป $6.2–7.0bn และอัตรากําไร 50% พรอ้มชีว่้าอุปสงค์ 

AI จะหนุนยาวไปถึงป� 2027

• Texas Instruments งบดีกว่าคาดท้ังกําไร รายได้และ Guidance โดยรายได้ +19% 

YoY และกําไร 1.68 ดอลลาร/์หุน้ หนุนโดย Data Center และอุตสาหกรรม ขณะท่ี ให้

เป�ารายได้ 5.0–5.4 พันล้านดอลลาร ์สูงกว่าคาด

• SK Hynix กําไรพุ่งกว่า 5 เท่า ทําสถิติใหม่ จากราคาหน่วยความจาํท่ีเพ่ิมขึ้นแรงตาม

ความต้องการ AI และ SK Hynix เตรยีมเพ่ิมลงทนุอยา่งมีนัยสําคัญ รองรบัความ

ต้องการ HBM และ NAND สําหรบั Data Center ซึ่งยงัแข็งแกรง่

• ภาพรวมสะท้อนอุตสาหกรรมชปิ AI ยงัแขง็แกรง่ โดยมองว่าความต้องการ Data 

Center และ AI จะยงัหนุนรายได้และกําไรต่อเนื่อง ทําใหก้ลุ่ม Semiconductor ท้ัง 

Memory และ AI Infrastructure ท่ีได้ประโยชน์ชดัเจน โดยเรามองบวกต่อ LRCX, 

AMAT, AMD, MU, NVDA, AVGO, MRVL, ASML, TSM, Tokyo Electron, Sk 

Hynix, และ Samsung
6

บรษัิท ประเด็นสําคัญจาก 
Earnings Call

มุมมองต่อ
แนวโน้ม Key Message

Lam 
Research

- ดีมานด์ AI / Memory 
(HBM, NAND) 
แข็งแกรง่ 

- ลกูค้าเริม่กลับมาลงทนุ 
- Margin สูง 50% จาก

งานเทคโนโลยขีัน้สูง

รอบลงทนุ (Capex) 
เริม่กลับมา 
โดยเฉพาะ Data 
Center และ 
Advanced Node

AI ดันรอบลงทนุ
ใหม ่(Capex 
cycle กลับมา)

Texas 
Instrume
nts

- เหน็สัญญาณ ผ่านจุด
ต�าสุดของวัฏจกัร

- Data Center / 
Industrial ฟ�้ น

- Inventory ลกูค้าเริม่
ปกติ

การฟ�้ นตัวค่อยเป�น
ค่อยไป ตาม
เศรษฐกิจและ
อุตสาหกรรม

Cycle bottom  
เริม่เขา้สู่ชว่งฟ�้ น
ตัว

SK Hynix

- ความต้องการ HBM 
สูงมาก / supply ตึง
ตัว

- ราคา DRAM/NAND 
เป�นขาขึ้น 

- เตรยีมเพ่ิม Capex 
รองรบั AI

Memory เป�นกลุ่มท่ี
โตแรงสุด จาก AI 
Data Center

Memory = ผู้ชนะ
หลักของรอบน้ี

ตารางสรุป Earnings Call 1Q26: LRCX vs TXN vs SK Hynix



ABB และ Vertiv เผยงบ 1Q26 แขง็แกรง่ และปรบัเพ่ิมแนวโน้มท้ังป�ขึ้น

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ภาพรวมผลประกอบการของบรษัิทกลุ่มเทคโนโลยพีลังงานระดับโลกอยา่ง 

ABB และ Vertiv สะท้อนใหเ้หน็ถึงอุปสงค์ท่ีขยายตัวอยา่งรุนแรงใน

อุตสาหกรรม Data Center ซึ่งได้รบัแรงหนุนโดยตรงจากการเรง่ลงทุนใน AI

• โดย ABB รายงานยอดส่ังซื้อ (Orders) ใน 1Q26 สูงเป�นประวัติการณ์ เพ่ิมขึ้น 

24% ส่งผลใหบ้รษัิทปรบัเพ่ิมเป�าหมายการเติบโตของรายได้ท้ังป�เป�นระดับ 

High Single-digit ถึง Low Double-digit

• ในขณะท่ี Vertiv แม้จะเผชญิกับความคาดหวังท่ีสูงจนส่งผลต่อราคาหุน้ใน

ระยะส้ัน แต่ยงัคงสามารถปรบัเพ่ิมคาดการณ์กําไรและรายได้ตลอดท้ังป� 

2026 ขึ้นเชน่กัน จากยอด Backlog ท่ีแขง็แกรง่และการขยายกําลังการผลิต

เพ่ือรองรบัความต้องการโครงสร้างพ้ืนฐานด้านพลังงานและระบบทําความ

เยน็ในสหรฐัฯ และภมูิภาคอ่ืน ๆ ท่ัวโลก 

• เรายงัมองอุปสงค์ AI มีความแขง็แกรง่มาก สะท้อนผ่านการส่งออกเกาหลีใต้ 

20 วันแรกของเดือน เม.ย. ด้วยเหตุน้ี เราจงึมองว่ากลุ่มอุปกรณ์ไฟฟ�าและ

โครงสรา้งพ้ืนฐานดิจทัิลท่ีเป�น Supply Chain ของ Data Center จะได้

อานิสงส์ต่อเน่ือง ขา้งต้น มองเป�นบวกต่อ ABB และ Vertiv

7

Metrics ABB Vertiv

งบดีกว่าคาดไหม? ต�ากว่าคาดเล็กนอ้ย ดีกว่าคาด

กําไรเติบโต (YoY) +20% +83%

รายได้เติบโต (YoY) +18%
(Organic Growth +11%)

+30%
(Organic Growth +23%)

Operating Margin 23.5% (+320 bps) 20.8% (+180 bps)

มุมมองผู้บรหิาร

เชงิบวกมาก (Bullish): ปรบัเพ่ิม
เป�าหมายรายได้ท้ังป� เชื่อมัน่ใน
ความต้องการของกลุ่ม Data 

Center 

เชงิบวกแต่ระมดัระวัง (Cautions 
Optimism): เพ่ิมเป�าหมายท้ังป� 

แต่ใหแ้นวโนม้ไตรมาส 2 ท่ีค่อนขา้ง
ระมดัระวัง โดยเนน้ย�าถึงความเรว็

ในการปรบัตัวใหทั้นกับความ
ต้องการของลูกค้า AI

Key Highlight

• Orders ทําสถิติสูงสุด (+24%)

• คําส่ังซื้อกลุ่ม Data Center 
เติบโตมากกว่า 100%

• ปรบัเพ่ิมเป�าหมายรายได้ป� 2026 
เป�น HSD ถึง LDD

• Backlog (+44%) 
และ Pipeline แขง็แกรง่มากจาก

การเติบโตในอเมรกิา 

• เผชญิความท้าทายในภมูภิาค 
EMEA ท่ีพลาดเป�าไป 14%

ตารางสรุปผลประกอบการ 1Q26: ABB vs. Vertiv



GEV ปรบัเพ่ิม Guidance หลังคําส่ังซื้อ 1Q26 แขง็แกรง่

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• GE Vernova รายงานผลงานไตรมาส 1 ท่ีแขง็แกรง่เกินคาด โดยมีตัวเลขสําคัญท้ังรายได้ 

กําไร EBITDA และกระแสเงนิสดอิสระ FCF สูงกว่าท่ีคาดการณ์ไว้มาก ป�จจยัหลักเกิดจากการ

เติบโตของคําส่ังซื้อในกลุ่ม Power และ Electrification ท่ีพุ่งสูงขึ้นอยา่งรวดเรว็ จนทําให้

บรษัิทปรบัเพ่ิมเป�าหมาย ของป� 2026 ขึ้น

• ยอดจอง (Orders) รวมอยูท่ี่ 1.83 หมื่นล้านดอลลาร ์เพ่ิมขึ้นถึง 71% แบบ Organic โดยกลุ่ม 

Power มียอด Backlog + Slot Reservations แตะ 100 GW ซึ่งเรว็กว่าแผนเดิมถึง 3 ไตร

มาส ส่วนกลุ่ม Electrification มียอดจองอุปกรณ์เพ่ือรองรบั Data Centers สูงกว่ายอดท้ัง

ป�ของป�ท่ีแล้ว กระแสเงนิสด ทําได้ US$4.79b ซึ่งสูงกว่าท่ีคาดไว้ US$2.1-2.15b กว่าเท่าตัว

• ผู้บรหิารมีความมั่นใจสูงในการทํา AI Transformation (26 โครงการ) เพ่ือลดต้นทุนและเพ่ิม

ประสิทธภิาพการทํางาน รวมถึงความต้องการไฟฟ�าจาก Data Center เป�นตัวเรง่การเติบโตท่ี

สําคัญ แต่บรษัิทเริม่มีขอ้จาํกัดด้านขดีความสามารถในการผลิต ทําใหก้ารส่งมอบบางส่วนอาจ

ลากยาวไปถึงป� 2030 และอาจจาํกัดการเติบโตในระยะส้ัน (ป� 2026) ไว้ท่ีระดับ 110 GW

• เรามีมุมมองเชงิบวกต่อผลงานท่ีดีของ GEV และส่งผลเชงิบวกต่อกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกัน 

เชน่ Siemens Energy (ในแงข่อง Demand ภาพรวม) และบรษัิทในญ่ีปุ�นอยา่ง Mitsubishi 

Heavy (MHI) และ Japan Steel Works (JSW) ท่ีทําธุรกิจในหว่งโซอุ่ปทานเดียวกัน
8
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งบซอฟต์แวรย์งัโต แต่ไมพ่อคลายกังวล AI

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• IBM และ NOW รายงานงบ 1Q26 ออกมา “ดีกวา่คาดเล็กน้อยถึงตามคาด” โดย

• IBM รายได้ +9% YoY และกําไรต่อหุน้ 1.91 ดอลลาร ์สูงกว่าคาด ขณะท่ี Now รายได้ +22% 

YoY ใกล้เคียงคาดการณ์ แรงหนุนหลักยังมาจากรายได้ซอฟต์แวรแ์ละบรกิารท่ีเก่ียวกับ AI 

• อย่างไรก็ตาม การเติบโตของซอฟต์แวร ์IBM ยังไม่โดดเด่นพอ ส่วน ServiceNow ถกู

กดดันจากดีลในตะวันออกกลางท่ีล่าชา้เพราะสงคราม

• แนวโน้มระยะถัดไป ทั้งสองบรษัิทส่งสัญญาณระมดัระวงั โดย IBM คงเป�ารายได้โต >5% 

แม้มี AI หนุน ขณะท่ี ServiceNow คาดรายได้ subscription โต 23% ในไตรมาสถัดไป แต่

ยอมรบัว่าเศรษฐกิจและสงครามทําใหดี้ลป�ดชา้ลง อีกท้ังการเขา้ซื้อ Armis จะกดอัตรากําไร

ระยะส้ัน 

• ด้านตลาดยงัคงมองวา่ภาพรวมสะท้อนการใชจ้า่ย IT ขององค์กรที่เริม่ชะลอ และความ

กังวลวา่ AI อาจเขา้มาแทนบางผลิตภัณฑ์ซอฟต์แวรเ์ดิม

• มุมมองตลาดเริม่เปล่ียน เป�นเลือกหุน้มากขึ้น ในกลุ่มซอฟต์แวร ์โดยบรษัิทที่ยงัพิสูจน์การ

สรา้งรายได้จาก AI ได้ชดัจะได้เปรยีบ อย่าง MSFT, AMZN, GOOGL, และกลุ่ม

Cybersecurity ได้แรงหนุนจาก AI + Cyber attack เพ่ิมขึ้น อย่าง Palo Alto Networks, 

CrowdStrike, Zscaler 

• ขณะที่กลุม่ซอฟต์แวรด์ั้งเดิมเส่ียงถกูกดดัน อย่าง IBM Salesforce Workday ยังต้อง

พิสูจน์ AI เพ่ิม
9

บรษัิท IBM ServiceNow

สรุปงบ 
(Earnings)

- รายได้ $15.9bn (+9% YoY) 
ดีกวา่คาด 

- EPS $1.91 สูงกวา่คาด 
- Software +11%, Infra +15%, 

Consulting +4%

- รายได้ $3.77bn (+22% YoY) 
ใกล้คาด 

- EPS $0.97 (in-line) 
- Subscription +22%

Key 
Takeaways 
จาก 
Earnings 
Call

- AI ยังเป�น “แรงหนุน” ต่อธุรกิจ 
(โดยเฉพาะ 
software/infrastructure) 

- แต่ลกูค้าอาจ ชะลอการใชจ้า่ย
เพ่ือทดสอบ AI ใหม่ 

- Consulting ยงัอ่อน สะท้อน IT 
spending ยังไม่ฟ�้ นเต็มท่ี

- ดีลบางส่วน เลื่อนเพราะสงคราม
ตะวนัออกกลาง

- เหน็สัญญาณ IT spending 
ชะลอ / ดีลป�ดชา้ขึ้น

- AI ยงัโตแรง (ลกูค้า AI +130%) 
แต่ตลาดยังไม่มั่นใจ

Outlook / 
Guidance

- คงเป�ารายได้โต >5% (ถือวา่ 
conservative)

- FCF คาดเพ่ิม ~$1bn 
- ตลาดมองว่า Guidance ไมม่ ี

upside ใหม่

- Q2 subscription ~$3.82bn 
(+23%)

- FY26 โต >22% (รวม M&A) 
- Margin ถกูกดจากดีล Armis

ตารางสรุปผลประกอบการ 1Q26: IBM vs. NOW



Google เป�ดตัว AI Agent ใหมแ่ละชปิ TPU

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Google เป�ดตัวชุดเครื่องมือสรา้ง AI Agents เพ่ือชว่ยองค์กรปรบัปรุง

กระบวนการทํางานอัตโนมัติ หวังท้าชนคู่แขง่อยา่ง OpenAI และ Anthropic 

โดยเน้นการสรา้ง Agent ท่ีสามารถจดจาํการโต้ตอบในอดีตได้ (Memory Bank 

และ Memory Profile) และทํางานรว่มกับพนักงานผ่านแพลตฟอรม์ใหม่

• Google Cloud เป�ดตัวชปิ TPU รุน่ท่ี 8 ซึ่งเป�นชปิท่ีออกแบบเองเพ่ือเพ่ิม

ความเรว็และประสิทธภิาพในการประมวลผล AI โดยแบ่งเป�น 2 เวอรช์นัตามการ

ใชง้านคือ TPU 8t (สําหรบัฝ�กสอนโมเดล) และ TPU 8i (สําหรบัการใชง้านจรงิ

หรอื Inference)

• การพัฒนาชปิเฉพาะทาง (ASIC) ท่ีมีประสิทธภิาพสูงกว่าและต้นทุนต�ากว่า จะ

ชว่ยลดการพ่ึงพาและดึงส่วนแบ่งการตลาดมาจาก Nvidia ได้ โดยบรษัิทท่ีเป�น 

Supplier ของชปิ TPU ของ Google คือ Broadcom

• นอกจากน้ันหลายบรษัิทได้เขา้มารว่มการใชง้านและเป�นพันธมิตรกับ Google ใน

การพัฒนา AI เราอาจจะมองได้ว่าบรษัิทท่ีเอา AI ไปใชจ้ะเริม่เหน็ผลของการ

ประหยดัต้นทุนหรอืมีสินค้าและบรกิารเพ่ิมขึ้นในชว่ง 2H26 เป�นต้นไป
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บรษัิท ส่ิงท่ีทํารว่มกับ Google / ผลลัพธท่ี์ได้

Capcom ใช ้AI Agent ชว่ย Playtesting เกม (หา Bug/Glitch) ลดเวลาทํางานได้กว่า 30,000 ชม./เดือน 

Citi Wealth เป�ดตัว Citi Sky ผู้ชว่ย AI ส่วนบุคคลสําหรบัแนะนําการลงทนุและตอบคําถามด้านการเงนิ 

Home Depot ใช ้Magic Apron (ผู้ชว่ยชอ้ปป�้ ง) และ AI Phone Agent ท่ีเขา้ใจความต้องการลูกค้าใน 10 วินาที 

ServiceNow สร้าง Autonomous Operations เชื่อมโยง AI Agent ขา้มแพลตฟอร์มเพ่ือแก้ป�ญหา IT และ
เครือขา่ย 5G อัตโนมัติ 

Unilever พัฒนา Multi-agentic solution ชว่ยทีมจดัซื้อ (Procurement) ตัดสินใจได้เร็วและแม่นยําขึ้น 

Vodafone เป�ดตัว AI Concierge สําหรับ SME และบริการตรวจจบัภยัคุกคามไซเบอร ์(MDR) ร่วมกับ 
Google Security 

Valeo ติดต้ัง Gemini for Workspace ใหพ้นักงาน 1 แสนคน และใช ้AI Agent ชว่ยเขยีนโค้ดและทดสอบ
ซอฟต์แวร์รถยนต์ 

PepsiCo ใช ้Gemini Enterprise ปรับปรุง Supply Chain การวิเคราะหข์อ้มูล และเพ่ิมประสิทธภิาพการ
ทํางานท่ัวโลก 

Ulta Beauty เป�ดตัว Ulta AI ผู้ชว่ยชอ้ปป�้ งอัจฉริยะ และระบบซื้อขายผ่านหน้า Google โดยตรง (Agentic 
Commerce) 

Merck ลงทนุ 1 พันล้านเหรียญ สร้าง Agentic Platform ครอบคลุมด้าน R&D, การผลิต และการ
ดําเนินงานธุรกิจ 

Mars ใช ้Gemini Enterprise เป�นระบบปฏิบัติการ AI หลัก (Mars IQ) สําหรับพนักงานท่ัวโลก 

Tata Steel ติดต้ัง AI Agent กว่า 300 ตัว ภายใน 9 เดือน เพ่ือชว่ยตัดสินใจและบํารุงรักษาเครื่องจกัร 

Virgin Voyages สร้าง Rovey (AI Concierge) บนเรือสําราญ ชว่ยเหลือลูกเรือและผู้โดยสารแม้ในชว่งท่ีเน็ตจาํกัด 

Citadel Securities ใชช้ปิ TPU รันงานวิจยั AI เร็วขึ้น 4 เท่า โดยท่ีต้นทนุลดลง 30% 

Oracle เป�ดตัว Oracle AI Database Agent ใหลู้กค้าเขา้ถึงขอ้มูลฐานขอ้มูลด้วยภาษาธรรมชาติ 

Salesforce พัฒนา AI Agent ท่ีทํางานขา้มแพลตฟอร์มได้ (เชน่ Slack และ Google Workspace) แบบไร้
รอยต่อ 

CrowdStrike ขยายระบบความปลอดภยั Cloud Detection and Response มายัง Google Cloud เพ่ือหยุด
การโจมตีในระดับวินาที 

AutoZone ย้ายระบบขึ้น Google Cloud สําเร็จ และใช ้Gemini Enterprise ชว่ยงานอัตโนมัติปริมาณมาก 



Boeing เผยงบ 1Q26 ดีกว่าคาด... ยอด Backlog แตะระดับสูงสุด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Boeing รายงานผลการดําเนินงานไตรมาสแรกป� 2026 ท่ีแสดงถึงการฟ�้ น

ตัวอยา่งมีนัยสําคัญ โดยมีการขาดทุนสุทธลิดลงเหลือ 7 ล้านดอลลาร ์และ

รายได้รวมเติบโตขึ้น 14% อยูท่ี่ 22.2 พันล้านดอลลาร์

• ป�จจยับวกหลักมาจากการส่งมอบเครื่องบินพาณิชยท่ี์ทําสถิติสูงสุด

นับต้ังแต่ป� 2019 และการบรหิารจดัการกระแสเงนิสดท่ีดีกว่าคาดการณ์ของ

ตลาด โดยติดลบเพียง 1.45 พันล้านดอลลาร์

• แม้จะยงัคงมีป�ญหาด้านหว่งโซอุ่ปทานและการปรบัปรุงเครื่องบินรุน่ 737 

MAX และ 787 อยูบ่้าง แต่บรษัิทสามารถรกัษายอดคําส่ังซื้อค้างส่ง 

(Backlog) ได้สูงเป�นประวัติการณ์ถึง 695 พันล้านดอลลาร์

• นอกจากน้ี ธุรกิจในภาคการป�องกันประเทศและอวกาศ (BDS) รวมถึงการ

บรกิารระดับโลก (BGS) ยงัคงสรา้งกําไรและอัตรากําไรท่ีแขง็แกรง่ 

• ผลประกอบการน้ีสะท้อนว่า Boeing อาจผ่านจุดต�าสุดและเขา้สู่ชว่ง 

Turnaround แต่ยงัอยูใ่นชว่งขาดทุนอยู ่อยา่งไรก็ดี เรายงัมองบวกต่อ 

Airbus มากกว่า Boeing ในแงข่องความแขง็แกรง่ของงบดุล และความ

ชดัเจนในการทํากําไร
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งบกลุ่มสินค้าอุปโภคบรโิภค เผยการยอมจา่ยใหค้วามงามและสุขภาพ แต่ประหยดักับสินค้าท่ัวไป
• ภาพรวมผลการดําเนินงาน 1Q26 ของกลุ่มบรษัิทสินค้าอุปโภคบรโิภคชัน้นํา 

(L’Oréal, Danone, Reckitt, Carrefour และ Li Ning) สะท้อนถึงทิศทางท่ี

สอดคล้องกันในการเผชญิหน้ากับความผนัผวนจากป�ญหาภมูิรฐัศาสตร ์ท่ีส่งผล

กระทบต่อต้นทนุโลจสิติกส์ พลังงาน และยอดขายในบางภมูิภาค

• จุดรว่มท่ีสําคัญคือทกุบรษัิทต่างใหค้วามสําคัญกับการใชน้วัตกรรมและการปรบั

ภาพลักษณ์แบรนด์ไปสู่ระดับพรเีมียม (Premiumization) เพ่ือรกัษาอัตรากําไรและ

สรา้งการเติบโตในสภาวะท่ีกําลังซื้อของผูบ้รโิภคเปราะบาง

• โดยรวม ผู้บรโิภคในมคีวามเลือกใชจ้า่ยมาก โดยพรอ้มทุ่มเงนิใหกั้บส่ิงท่ีใหผ้ลลัพธ์

ต่อสุขภาพและความงามอยา่งชดัเจน แต่จะมีความระมัดระวังและอ่อนไหวต่อราคา

สูงขึ้นในกลุ่มสินค้าท่ีทดแทนกันได้งา่ย (สินค้า mass)

• นอกจากนี้ การบรโิภคในตลาดจนีเป�นภาพผสม โดยกลุ่มสินค้าความงามระดับไฮ

เอนด์และผลิตภณัฑ์เพ่ือสุขภาพมีการฟ�้ นตัว (สะท้อนผ่านงบ L’Oréal) อยา่งไรก็ดี 

สําหรบัสินค้า mass ยงัคงมีการแข่งขันสูง สะท้อนผ่านยอดขาย Li Ning ต�ากว่าคาด

• ในกลุ่มสินค้าอุปโภคบรโิภค ภายใต้พฤติกรรมผูบ้รโิภคท่ีอ่อนไหวต่อราคามากขึ้น เรา

มองบวกต่อบรษัิทท่ีมี Pricing Power สูง เชน่ KO PEP รวมไปถึง บรษัิทท่ีจดัการ

ต้นทนุได้ดี และมีสินค้าท่ีมีความคุ้มค่าสูงอยา่ง WMT COST
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บรษัิท (Ticker) งบดีกว่า
คาด? 

การเติบโต
ของ

รายได้

มุมมองผู้บรหิาร 
(Outlook) Key Highlight

L'Oréal ดีกว่าคาด 
(Beat)

+7.6% 
(LFL)

เชงิบวก: ม่ันใจใน
นวัตกรรมและ AI แม้ต้อง

ระวังต้นทุนน�ามัน

กลุ่ม Dermatological 
Beauty และผลิตภณัฑ์ดูแล

ผมโตแรงระดับเลขสอง
หลัก

Carrefour ดีกว่าคาด 
(Beat)

+2.2% 
(LFL)

เชงิบวก: มุ่งเน้นการ
ขยายส่วนแบ่งการตลาด
ผ่านการควบรวมกิจการ

ตลาดฝรัง่เศสฟ�้ นตัวดีกว่า
คาดจากการรวมกิจการ 

Cora และ Match

Danone ตามคาด 
(In-line)

+2.7% 
(LFL)

สมดุล: เน้นแก้ป�ญหาหว่ง
โซ่อุปทานหลังการเรยีก

คืนสินค้า

ยอดขายผลิตภณัฑ์โปรตีน
สูงและน�าด่ืม Evian เป�นตัว

ขับเคล่ือนหลัก

Li Ning ต�ากว่าคาด 
(Missed) +MSD%

ระมัดระวัง: ยอมรบัความ
ท้าทายในจนี แต่เชื่อม่ันใน

ยอดขายออนไลน์

ยอดขายกลุ่มเด็กเติบโต
โดดเด่น >20% ท่ามกลาง

ภาพรวมท่ีซบเซา

Reckitt ต�ากว่าคาด 
(Missed)

+0.6% 
(LFL)

ระมัดระวังเป�นพิเศษ:
กังวลผลกระทบสงคราม
อิหรา่นและต้นทุนน�ามัน

ยอดขายยาแก้หวัดใน
สหรฐัฯ ซบเซา และได้รบั
ผลกระทบจากการคว�า

บาตรรสัเซีย

ตารางสรุปงบ 1Q26 ของกลุ่มสินค้าอุปโภคบรโิภค

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team



Alibaba, Tencent เตรยีมลงทนุใน DeepSeek

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Alibaba และ Tencent กําลังอยูร่ะหว่างการเจรจาเพ่ือลงทุนใน DeepSeek 

สตารท์อัพด้าน AI ท่ีกําลังมาแรงในด้าน Agentic AI โดยการระดมทุนครัง้น้ีคาด

ว่าจะทําใหบ้รษัิทมีมูลค่าพุ่งสูงกว่า 20,000 ล้านดอลลารส์หรฐั (จากเดิมท่ีมี

รายงานว่าต้องการระดมทุนท่ีมูลค่า 10,000 ล้านดอลลารส์หรฐั)

• อยา่งไรก็ดี CEO ของ DeepSeek เคยปฏิเสธความต้องการเงนิจากภายนอก 

โดยเน้นไปท่ีเงนิทุนจากภายในเป�นหลัก

• เรามองว่าการสรา้ง AI ท่ีมีประสิทธภิาพไม่จาํเป�นต้องใชทุ้นมหาศาลเท่ากับบรษัิท

ในสหรฐัเสมอไป และการใชโ้มเดลแบบเป�ดชว่ยให ้DeepSeek ดึงดูดนักลงทุน

รายใหญ่ได้ในเวลาอันรวดเรว็ 

• บรษัิทขนาดใหญ่อยา่ง Alibaba และ Tencent มีการสนับสนุนบรษัิท AI ขนาด

เล็กอยา่งต่อเน่ืองเชน่ Moonshot, Baishuan, Stepfun.01.AI เป�นต้น

• การท่ีท้ัง Alibaba (BABA23) และ Tencent สนใจลงทุนในบรษัิทเดียวกัน 

สะท้อนถึงความต้องการรว่มกันท่ีจะผลักดันระบบนิเวศน์และหว่งโซอุ่ปทานของ 

AI ในจนีใหแ้ขง่ขนักับระดับโลกได้ ซึ่งจะส่งผลบวกต่อ BIREN23, SMIC23, 

HUAHONG23, Cambricon, ZAI23, Minimax หรอื CNSEMI23
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Company Model ความสามารถ # of Parameters

Baidu Ernie Search, Autonomous 
Vehicles 2.4 Trillion

Tencent Hunyuan Social Media, Games 406 Billion

Alibaba Tongyi 
Qianwen Retail, Logistics, Health 1 Trillion

JD.com JoyAI Retail, Logistics, Health 750 Billion

Huawei Pangu Telecom, Government 718 Billion

SenseTime SenseNova Computer Vision 718 Billion

Moonshot AI Moonshot Artificial Intelligence 32 Billion

01.AI Yi Artificial Intelligence 100 Billion

DeepSeek DeepSeek Artificial Intelligence 660 Billion

Zhipu GLM Artificial Intelligence 30 Billion

Baichuan Baichuan Artificial Intelligence 100 Billion

Stepfun Step Artificial Intelligence 196 Billion

Minimax abab Artificial Intelligence 456 Billion

LLM ในจนี
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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

Tesla Inc USD 387.5 1.5 1,454,105 3.6 413.7 7% 4.2% -13.8% -53% -15% 241.4 15.9 0.0 -0.4 333.3 405.7
Lam Research Corp USD 265.6 1.7 331,611 4.5 291.5 10% 24.3% 55.1% -13% 85% 66.1 33.2 0.3 -0.2 194.5 290.0
Texas Instruments Inc USD 236.3 1.1 215,152 3.5 238.3 1% 21.7% 36.2% -27% 24% 41.7 13.2 2.3 0.6 178.8 241.0
NVIDIA Corp USD 202.5 1.7 4,920,750 4.8 270.6 34% 16.1% 8.6% 585% 597% 43.2 32.1 0.0 -0.3 161.3 209.7
Applied Materials Inc USD 403.5 1.5 320,206 4.7 423.3 5% 18.0% 57.0% 6% 28% 43.2 16.8 0.4 -0.1 321.8 424.6
International Business Machine USD 251.9 0.9 236,348 4.0 300.5 19% 3.9% -15.0% -21% 89% 22.2 7.7 2.7 1.5 230.9 257.1
ServiceNow Inc USD 103.1 1.2 106,797 4.7 164.6 60% -1.4% -32.7% -18% 203% 29.6 8.8 0.0 -0.6 85.8 110.4
Salesforce Inc USD 189.8 1.1 155,267 4.5 265.3 40% 1.7% -28.4% 1924% 210% 16.1 2.9 0.9 0.1 167.9 194.1
Workday Inc USD 126.6 1.0 32,536 4.2 180.1 42% -2.6% -41.1% 467% 99% 13.9 3.8 0.0 -0.2 113.9 135.6
Microsoft Corp USD 432.9 1.1 3,214,703 4.9 580.0 34% 17.0% -10.5% 22% 41% 32.3 9.4 0.8 0.1 338.5 435.1
Alphabet Inc USD 339.3 1.1 4,095,442 4.7 381.2 12% 18.0% 8.4% 39% 51% 31.1 10.0 0.2 -0.2 266.9 356.8
Palo Alto Networks Inc USD 181.2 1.2 4,095,442 4.5 207.4 14% 13.0% -1.6% 457% -8% 55.3 16.4 0.0 -1.0 147.7 179.5
Crowdstrike Holdings Inc USD 466.7 1.5 147,859 4.5 489.3 5% 19.5% -0.4% 147% 1215% 125.6 26.9 0.0 -1.0 358.8 454.9
Broadcom Inc USD 422.7 2.0 2,001,108 4.8 471.8 12% 36.6% 22.1% -63% 787% 62.6 26.3 0.6 0.6 270.8 436.4
Boeing Co/The USD 231.3 1.3 182,319 4.5 268.3 16% 16.2% 6.5% -400% 99% N/A N/A 0.0 4.9 188.5 236.9
Coca-Cola Co/The USD 74.6 0.4 321,219 4.7 85.1 14% -1.9% 6.8% 0% 31% 25.0 11.2 2.7 0.9 74.1 77.9
PepsiCo Inc USD 153.8 0.4 210,195 3.8 172.9 12% -1.0% 7.2% 6% 23% 19.0 10.4 3.7 2.1 151.4 159.3
Walmart Inc USD 130.0 0.8 1,036,253 4.8 139.9 8% 4.6% 16.7% 34% 53% 49.4 10.2 0.7 0.5 121.0 130.3
Costco Wholesale Corp USD 1,003.7 0.7 445,294 4.2 1,094.0 9% 0.7% 16.4% 17% 23% 55.5 15.4 0.5 -0.2 965.5 1031.5
Vertiv Holdings Co USD 305.1 1.9 117,207 4.5 320.4 5% 21.8% 88.3% 9% 365% 74.1 30.9 0.1 0.4 231.8 329.7
GE Vernova Inc USD 1,127.6 1.2 302,998 4.5 975.9 -13% 29.2% 72.5% 453% 155% 151.3 30.4 0.1 -0.6 807.5 1081.7
ASML Holding NV EUR 1,249.8 1.7 485,107 4.5 1,456.0 16% 11.7% 35.6% -3% 62% 50.2 24.1 0.6 -0.5 1102.4 1308.5
Siemens AG EUR 241.7 1.4 188,970 4.4 280.2 16% 17.5% 1.0% 5% 4% 21.0 3.3 2.2 0.6 195.4 253.6
Airbus SE EUR 166.2 1.1 131,709 4.4 211.1 27% 3.4% -16.2% 12% 36% 26.2 5.8 1.7 -0.6 157.5 179.2
Tencent Holdings Ltd HKD 499.0 1.1 4,553,673 4.8 715.0 43% 3.1% -16.7% 72% 45% 15.5 3.4 1.1 0.0 479.2 524.3
Alibaba Group Holding Ltd HKD 131.7 1.4 2,527,638 4.8 176.6 34% 10.7% -7.8% N/A N/A 14.0 2.0 0.6 -0.5 114.4 138.2
Semiconductor Manufacturing In HKD 59.5 1.4 604,940 4.3 76.7 29% 17.4% -16.7% -45% 107% 89.4 2.8 0.0 0.2 49.7 62.3
Hua Hong Semiconductor Ltd HKD 93.8 1.6 183,452 4.2 99.0 6% 20.8% 26.2% -82% 232% 254.8 3.2 0.0 -0.2 77.0 99.2
Advanced Micro-Fabrication Equ CNY 319.5 1.4 200,106 4.9 390.7 22% 4.3% 17.2% -10% 93% 92.5 9.1 0.1 -0.3 294.3 330.2
Taiwan Semiconductor Manufac TWD 2,065.0 1.2 53,550,663 4.9 2,596.2 26% 17.3% 33.2% 40% 116% 31.9 9.9 1.0 -0.4 1714.5 2150.5
Samsung Electronics Co Ltd KRW 224,000.0 1.2 1,309,566,408 4.9 289,786.6 29% 34.4% 86.0% 132% 629% 35.3 3.6 0.7 -0.2 165201.5 232168.5
SK hynix Inc KRW 1,223,000.0 1.5 871,634,992 4.9 1,556,217.5 27% 51.7% 87.6% 317% 720% 21.4 7.7 0.2 -0.1 740495.9 1278204.0
Mitsubishi Heavy Industries Lt JPY 4,667.0 1.4 15,744,814 4.5 5,472.8 17% 10.5% 21.5% 70% 26% 58.1 6.4 0.5 0.0 4288.8 4938.9

กรอบราคาจากมุมมองDiv YieldGrowth P/E P/B
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด



CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, 
BKIH, BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, 
EASTW, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, 
ITEL, ITTHI, IVL, J, JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, 
NRF*, NV, NVD, NYT, OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, 
S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, 
SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, 
TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, 
WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, 
PSG, PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, 
VRANDA, WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, 
JCK, KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, 
SALEE, SE-ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai 
Institute of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, 
the authors and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, 
BWG, CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, 
ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, 
KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, 
PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, 
SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, 
STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, 
TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, 
BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, 
COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, 
GSTEEL, GTB, GTV, GYT, HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, 
KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, 
NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSGC, PSP, 
PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, 
SLP, SMART, SMD100, SMO, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, 
THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, 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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