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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนบวก เนื่องจากนักลงทนุมีความหวังต่อสัญญาณการเจรจาสันติภาพในตะวันออกกลาง หลังมีรายงานว่าอิหรา่นยื่น

ข้อเสนอขอเป�ดชอ่งแคบฮอรมุ์ซอีกครัง้เพ่ือยุติความขัดแยง้

• OpenAI กําลังรว่มมือกับ Qualcomm และ MediaTek ในการพัฒนาโปรเซสเซอรสํ์าหรบัสมารท์โฟน ด้าน Luxshare Precision Industry จะรบัหน้าท่ี

เป�นพันธมิตรหลักในการรว่มออกแบบระบบและผลิตตัวเครื่อง อยา่งไรก็ดียงัไม่มีการยนืยนัอยา่งเป�นทางการหากโปรเจคต์นี้มีการผลิตจรงิ เรามองว่าเป�น

บวกต่อ QCOM และ MediaTek รวมถึง supply chain 

• MSFT และ OpenAI มีการประกาศปรบัเปล่ียนขอ้ตกลงครัง้สําคัญ โดยหลักคือ MSFT ยกเลิกสิทธิผ์ู้ขายโมเดล AI ของ OpenAI แต่เพียงผู้เดียว ทําให ้

OpenAI นําโมเดลไปเสนอใหบ้รกิารผา่นผูใ้หบ้รกิารคลาวด์รายอ่ืนได้ ซึ่งภาพนี้จะชว่ยใหท้ั้งสองบรษัิทมีความคล่องตัวมากขึ้นในการดําเนินธุรกิจ

• Cadence งบโตแข็งแกรง่และดีกว่าคาดจากดีมานด์ออกแบบชปิ AI หนุน backlog สูงสุด พรอ้มปรบัเพ่ิมรายได้ แม้กําไรถกูกดจากดีล Hexagon ระยะ

ส้ันภาพรวมยงับวกจากเทรนด์ AI และ Agentic AI ท่ีเรง่การออกแบบชปิ หนุนการเติบโตต่อเนื่องของบรษัิท

• งบ DPZ 1Q26 ต�าคาด ยอดขายสหรฐัฯ โตเพียง 0.9% หลังเงนิเฟ�อและน�ามันแพงทําลกูค้าประหยดั จนต้องหัน่เป�าป� 2026 ลง แม้เรง่ใช ้AI และเมนูใหม่ดึง

ส่วนแบง่คืน แต่ยงัเส่ียงต้นทนุวัตถดิุบพุ่ง มองเป�นลบต่อกลุ่มรา้นอาหารอยา่ง SBUX, CMG และ YUM ท่ีอาจเจอแรงกดดันในทิศทางเดียวกัน

• Nissan ปรบัเพ่ิมเป�ากําไรจากเงนิเยนอ่อนค่า แต่ Toyota ยอดขายรวมหดตัว ท่ามกลางวิกฤตขาดแคลนอลมูิเนยีมจากปมตะวันออกกลางท่ีดันต้นทนุพุ่ง

และฉดุการผลิต มองอุตสาหกรรมขาดเสถียรภาพและพ่ึงป�จจยัภายนอก จงึยงัชอบ Supply Chain ของ EV อยา่ง CATL23 มากกว่า
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บทสรุป
• Advantest งบ 4Q และท้ังป�ดีกว่าคาดจากดีมานด์ AI หนุนเครื่องทดสอบชปิ แม้ guidance โตต�ากว่าคาดเล็กน้อยภาพรวมยงับวกต่อกลุ่ม 

semiconductor equipment โดยเฉพาะ Advantest (ADVANT23) ท่ีเก่ียวกับ AI และ memory จากการลงทนุ data center ต่อเนื่อง

• งบ Tsingtao 1Q26 กําไรโต 5.2% สูงกว่าคาดจากกลยุทธสิ์นค้าพรเีมียมและคมุค่าใชจ้า่ยได้ดี แม้รายได้ลดลงเล็กน้อยตามปรมิาณขาย สะท้อนภาพกลุ่ม

เครื่องด่ืมจนีเริม่ฟ�้ นตัวชดัเจน มองเป�นบวกต่ออัตรากําไรระยะยาวและมูลค่าหุน้ท่ีน่าสนใจเมื่อเทียบกับค่าเฉล่ียในอดีต

• Haier งบ 1Q26 ต�ากว่าคาดจากดีมานด์สหรฐัและจนีอ่อน แม้คุมต้นทนุชว่ยพยุงกําไรบางส่วนภาพรวมกลุ่มเครื่องใชไ้ฟฟ�าจนียงัถกูกดดันจากดีมานด์และ

ป�จจยัภายนอก ทําใหแ้นะรอสัญญาณการฟ�้ นตัวของอุปสงค์โลกท่ีชดัเจนกว่านี้

• Xiaomi Investor Day ชีธุ้รกิจมือถือยงัถกูกดดัน แต่เรง่สรา้งรายได้จาก AI ecosystem และบรกิารมารจ์ิน้สูง พรอ้มขยาย EV สู่ต่างประเทศมองบวก

ระยะยาวต่อ Xiaomi จาก ecosystem ครบและ AI เป�นตัวขับเคล่ือน แม้ฮารด์แวรย์งัผันผวนระยะส้ัน



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 27 เมษายน 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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OpenAI มแีผนผลิตสมารท์โฟน

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• มีรายงานว่า OpenAI กําลังรว่มมือกับ Qualcomm และ MediaTek ในการพัฒนา

โปรเซสเซอรสํ์าหรบัสมารท์โฟน

• ด้าน Luxshare Precision Industry จะรบัหน้าท่ีเป�นพันธมิตรหลักในการรว่มออกแบบ

ระบบและผลิตตัวเครื่อง

• แม้จะยงัไม่มีการยนืยนัอยา่งเป�นทางการจากท้ัง OpenAI และบรษัิทชปิ แต่คาดการณ์ว่า

การผลิตจาํนวนมากจะเริม่ขึ้นในป� 2028 โดยจะมีการกําหนดสเปกและซพัพลายเออรท่ี์

ชดัเจนในชว่งปลายป� 2026 ถึงต้นป� 2027

• OpenAI มีเป�าหมายสรา้งอุปกรณ์ท่ีขบัเคล่ือนด้วย AI Agent โดยมีเป�า 1) การควบคุมท้ัง

ฮารด์แวรแ์ละระบบปฏิบัติการ จะชว่ยให ้AI Agent ทํางานได้โดยไม่ถูกจาํกัดด้วย

กฎเกณฑ์ของระบบปฏิบัติการเดิม (เชน่ iOS หรอื Android) 2) การประมวลผลเรยีลไทม์ 

3) ขยายชอ่งทางการเขา้ถึงผู้ใช้

• หากโปรเจคต์น้ีมีการผลิตจรงิ เรามองว่า 1) เป�นบวกต่อ QCOM และ MediaTek รวมถึง

มีอานิสงส์เชงิบวกต่อหว่งโซอุ่ปทานต้ังแต่ผู้ผลิตชปิ (TSMC, Samsung, Arm) และผู้

ทดสอบชปิ (Yamaichi, Leeno) พันธมิตรการผลิตอยา่ง Luxshare 2) แนะติดตามทิศ

ทางการแขง่ขนัในอุตฯสมารท์โฟนหลังมอง AAPL และ Samasung มีแบรนด์ท่ีแกรง่ 
5

รายชื่อ
บรษัิท ผลกระทบต่อ QCOM

Foundry TSMC QCOM ต้องการ TSMC 
เพ่ือผลิตชปิ AI ท่ีเรว็ท่ีสุด

Architectur
e Arm IP หลักท่ี QCOM ใชใ้นการ

ออกแบบ CPU

Testing/Soc
ket

Yamaichi, 
Leeno

ยอดขายเพ่ิมขึ้นตามความ
ซบัซอ้นของชปิ QCOM

Assembly/C
o-design Luxshare

พันธมิตรท่ีเปล่ียนจากแค่
ผลิต เป�นทีมรว่มพัฒนา
ฮารด์แวรกั์บ QCOM

End Market OpenAI 
Phone

โอกาสในการเปล่ียนจาก
ผู้ขายชปิ เป�นผู้รว่มสรา้ง 
Ecosystem

QCOM Supplier



Microsoft และ OpenAI มกีารประกาศปรบัเปล่ียนขอ้ตกลงครัง้สําคัญ 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

1. MSFT ยกเลิกสิทธิผู้์ขายโมเดล AI ของ OpenAI แต่เพียงผู้เดียว ทําให ้OpenAI 

นําโมเดลไปเสนอใหบ้รกิารผ่านผู้ใหบ้ริการคลาวด์รายอ่ืนได้ (เชน่ AMZN AWS, 

Google Cloud, Oracle)

2. MSFT เป�นพันธมิตรคลาวด์หลักของ OpenAI โดยผลิตภณัฑ์ใหม่ของ OpenAI จะ

ยงัเป�ดตัวบน Azure เป�นท่ีแรก

3. MSFT จะไม่จา่ยส่วนแบ่งรายได้ให ้OpenAI อีกต่อไป แต่ OpenAI จะยงัจา่ยส่วน

แบ่งรายได้ให ้MSFT ต่อไปจนถึงป� 2030  และจะไม่ขึ้นอยูกั่บความสําเรจ็ในการ

พัฒนา AI

4. MSFT จะยงัมีสิทธิใ์นทรพัยสิ์นทางป�ญญาของ OpenAI ต่อไปจนถึงป� 2032 แต่

เป�นแบบไม่จาํกัดสิทธิ์

5. ยงัรว่มมือกันในโครงการระดับใหญ่ต่อไป เชน่ ขยายโครงสรา้งพ้ืนฐาน Data 

Center, การพัฒนาชปิประมวลผลยุคหน้า และด้านความปลอดภยัทางไซเบอร์

เรามองบวกต่อประเด็นน้ีและเชื่อว่าจะชว่ยใหท้ั้งสองบรษัิทมีความชดัเจนและมีความ

คล่องตัวมากขึ้นในการดําเนินธุรกิจ เชน่ OpenAI ขยายการเขา้ถึงผู้ใชง้านผ่านคลาวด์

เจา้อ่ืน
6

ขอ้ได้เปรยีบเชงิกลยุทธ์ ความท้าทาย / ขอ้
เสียเปรยีบ

Microsoft 
(MSFT)

• การนัตีรายได้ต่อเนื่องถึงป� 
2030

• มอีิสระพัฒนา AI เองโดยลด
การพ่ึงพา

• ได้สิทธิใ์ช ้IP ของ OpenAI ยาว
ถึงป� 2032

• สูญเสียสถานะ "ผู้ขาย
แต่เพียงผู้เดียว"

• ต้องแขง่ขนักับคลาวด์
เจา้อื่นบน Azure

• อํานาจผูกขาดในตัว 
OpenAI ลดลง

OpenAI

• ขยายตลาดได้กว้างขึ้นผ่าน
ทกุคลาวด์

• มโีครงสรา้งการเงนิที่ชดัเจน
เอื้อต่อ IPO

• คล่องตัวในการป�ดดีล
พันธมติรใหม่ๆ

• ยงัต้องจา่ยส่วนแบง่
รายได้ให ้MSFT

• บรหิารจดัการระบบ
หลายคลาวด์ได้ยากขึ้น

• ต้องรกัษาระดับการ
แขง่ขนัในตลาดที่เป�ด
กว้าง

ขอ้ได้เปรยีบ-เสียเปรยีบ



CDNS เผยงบและแนวโน้มในทิศทางบวก

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Cadence Design Systems (CDNS) เผยรายได้เติบโต 19% YoY และมีกําไร

ต่อหุน้ท่ี $1.96 ซึ่งสูงกว่าคาด ด้านยอด Backlog สูงสุดเท่าท่ีเคยมีมา

• งบมีแรงหนุนจาก Core EDA เติบโต 18% และธุรกิจ IP เติบโตถึง 22% ผล

จากความต้องการออกแบบชปิ AI Infrastructure, HPC , ยานยนต์ และ

หุน่ยนต์ ท้ังนี้ใหแ้นวโน้มโดยรวมในเชงิบวก โดย 

1. ปรบัคาดการณ์รายได้ท้ังป� 2026 ขึ้น 

2. แม้จะปรบัลดเป�ากําไรผลจากการรวมกิจการ Hexagon ซึ่งมีต้นทุนเพ่ิมขึ้น แต่

ผู้บรหิารยนืยนัว่าจะเริม่สรา้งกําไรได้ต้ังแต่ป� 27 เป�นต้นไป 

3. แนวโน้มท่ีผู้บรหิารใหม้ีทิศทางบวก โดยมอง AI ชว่ยขยายโอกาสทางตลาดให้

ลูกค้าออกแบบชปิได้เรว็ ส่งผลใหลู้กค้าหนัมาใชโ้ซลชูนัของ Cadence มากขึ้น 

ท้ังนี้เน้นย�าว่า Cadence กําลังนําอุตฯเขา้สู่ยุค "Agentic AI" โดยเป�ดตัวชุด

เครื่องมือใหม่ เชน่ ChipStack, ViraStack และ InnoStack

• ท้ังงบและแนวโน้มท่ีดี ทําใหเ้ราเชื่อว่าจะยงัเป�นบวกต่อราคาหุน้ Cadence ใน

ระยะส้ัน
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DPZ เผยงบ 1Q26 ต�ากว่าคาด และปรบัเป�ายอดขายสาขาเดิมท้ังป�ลง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Domino’s Pizza (DPZ) รายงานงบ 1Q26 ท่ีต�ากว่าการคาดการณ์ของตลาด 

• โดยยอดขายสาขาเดิมในสหรฐัฯ เติบโตเพียง 0.9% และในต่างประเทศหดตัว

ลง 0.4% ซึ่งได้รบัผลกระทบโดยตรงจากความเชื่อมั่นผู้บรโิภคท่ีลดลงสู่ระดับ

ต�าสุดนับต้ังแต่ชว่งการแพรร่ะบาดของโควิด-19

• แรงกดดันหลักมาจากภาวะเงนิเฟ�อท่ียดืเยื้อและราคาน�ามันท่ีปรบัตัวสูงขึ้น 

ส่งผลใหก้ลุ่มลูกค้ารายได้น้อยถึงปานกลางลดความถ่ีในการส่ังอาหาร 

• ด้วยเหตุน้ี บรษัิทปรบัลดแนวโน้มในป� 2026 ลง โดยคาดว่ายอดขายสาขาเดิม

จะโตลงเหลือระดับ Low-single-digit (จากเดิมท่ีต้ังเป�าไว้ท่ี 3%)

• อยา่งไรก็ตาม บรษัิทยงัคงเดินหน้ากลยุทธ ์"Hungry for MORE" ผ่านการนํา 

AI มาใชใ้นการติดตามออเดอรแ์ละการผลิต พรอ้มเตรยีมเป�ดตัวเมนูใหม่

ในชว่งครึ่งหลังของป�เพ่ือกระตุ้นยอดขายและต้ังเป�าดึงส่วนแบ่งการตลาดคืน

จากคู่แขง่ท่ีกําลังเผชญิป�ญหาด้านผลกําไรจนต้องทยอยป�ดสาขา

• เรามองว่า DPZ ยงัมีความเส่ียงจากต้นทุนวัตถุดิบท่ีสูงขึ้นจะกดดันอัตรากําไร 

ซึ่งสะท้อนกลุ่มรา้นอาหารท่ีจะประกาศงบในสัปดาหน้ี์ เชน่ SBUX, CMG, YUM

น่าจะมีแรงกดดันในภาพเดียวกัน
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กลุ่มรถยนต์ในญี่ปุ�นมคีวามผันผวนจากต้นทนุและป�จจยัภมูริฐัศาสตร์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• อุตสาหกรรมยานยนต์ญี่ปุ�นในป�จจุบนัเผชญิกับสถานการณ์ท่ีผสมผสานระหว่าง

ป�จจยัหนุนระยะส้ันจากค่าเงนิและวิกฤตการณ์ด้านหว่งโซอุ่ปทาน 

• โดย Nissan Motor ได้ปรบัประมาณการกําไรจากการดําเนินงานในป�งบประมาณ 

2025 ข้ึนเป�น 5 หมื่นล้านเยน จากเดิมท่ีคาดว่าจะขาดทนุ 6 หมื่นล้านเยน ซึ่งเป�น

ผลบวกหลักจากการอ่อนค่าของเงนิเยนและการกลับรายการต้ังสํารองด้าน

ส่ิงแวดล้อมในสหรฐัฯ

• ในขณะท่ี Toyota เริม่เหน็สัญญาณชะลอตัวของยอดขายท่ัวโลกในเดือนมนีาคมท่ี

ลดลง 5.8% ขณะท่ีรถ BEV เติบโตข้ึนกว่าเท่าตัว

• ประกอบกับท้ังสองบรษัิทกําลังเผชญิแรงกดดันอย่างหนักจากความขัดแย้งใน

ตะวันออกกลางท่ีส่งผลใหอ้ลมูเินียมขาดแคลนและต้นทนุการผลิตพุ่งสูงข้ึน จนเริม่

มกีารประกาศปรบัลดกําลังการผลิตในบางส่วนแล้ว

• เรามองว่าอุตสาหกรรมรถยนต์ญี่ปุ�นยังขาดเสถียรภาพและพ่ึงพาป�จจยัภายนอกท่ี

ไมใ่ชก่ารดําเนินงานหลัก และยอดขายรถยนต์หลักท่ีหดตัว สวนทางกับรถยนต์ EV 

ด้วยเหตน้ีุ เรายังมองบวกต่อ Supply Chain ของ EV อย่าง CATL23 มากกว่า
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หวัข้อเปรยีบเทียบ Nissan Motor Toyota Motor 

สถานะทางการเงนิล่าสุด ปรบัประมาณการกําไรจาก
การดําเนนิงานขึ้น

ยอดขายท่ัวโลกในเดือน
มนีาคมลดลง 5.8% แต่ยอด

การผลิตรวมยงัเพ่ิมขึ้น 
3.9%

ป�จจยัหนนุสําคัญ
ผลบวกจากค่าเงนิเยนอ่อน

ค่า, การกลับรายการต้ัง
สํารองในสหรฐัฯ

ยอดขายรถยนต์ EV เติบโต
ขึ้นกว่าเท่าตัว และยอดขาย

รถ Hybrid ยงัคงแข็งแกรง่

ความท้าทายหลัก ความต้องการในตลาดหลัก 
(จนี, สหรฐัฯ) ยงัไมฟ่�้ นตัว

ขาดแคลนอลมูเินยีมและ
ต้นทนุวัตถดิุบพุ่งสูงขึ้น

แนวโนม้การผลิต
เตือนเรื่องการปรบัลดกําลัง
การผลิตจากผลกระทบด้าน

หว่งโซอุ่ปทาน

การผลิตในญี่ปุ�นลดลง 3.3% 
และอาจลดลงต่อเนื่องจาก

ป�ญหาการขนส่งใน
ตะวันออกกลาง

มุมมองเชงิกลยุทธ์
เนน้การรกัษาสถานะทางการ

เงนิและจดัการโครงสรา้ง
ต้นทนุ

รกัษาตําแหนง่ผู้ผลิตรถยนต์
อันดับ 1 ของโลก

ตารางสรุปภาพรวมของ Nissan และ Toyota



Advantest งบ 4Q26 แกรง่เกินคาดจาก AI แต่คาดการณ์ป�หน้าอ่อนกว่าตลาดเล็กน้อย

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Advantest รายงานงบ 4Q และป�ล่าสุดออกมาดีกว่าคาด โดยรายได้ 4Q โต 

+41% YoY และกําไรจากการดําเนินงานสูงกว่าคาดราว +24% ขณะท่ีท้ังป�ทํา

สถิติสูงสุดใหม่ทุกระดับ

• อยา่งไรก็ดี Guidance ป� 2027 คาดกําไรโต +26% แต่ต�ากว่าท่ีตลาดคาด

เล็กน้อย (-4%)

• ผู้บรหิารยงัมองบวกต่อแนวโน้ม โดยคาดดีมานด์เครื่องทดสอบจะยงัแขง็แกรง่

ต่อเน่ืองจากการลงทุน AI และความซบัซอ้นของชปิท่ีเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะกลุ่ม 

SoC และหน่วยความจาํ (DRAM/HBM) รวมถึงธุรกิจบรกิารท่ีฟ�้ นตัวตามการใช้

กําลังการผลิตของลูกค้า ทําใหค้าดท้ังรายได้และกําไรยงัเติบโตต่อใน 1Q และ

ระยะถัดไป พรอ้มเดินหน้าลงทุนเพ่ิมกําลังผลิตเพ่ือรองรบัดีมานด์

• ในภาพรวมแม้ Guidance ต�ากว่าคาดเล็กน้อย ระยะส้ันอาจมีแรงกดดันจาก

ความคาดหวังตลาด แต่ระยะกลาง–ยาว ยงัเป�นบวกต่อกลุ่มอุปกรณ์เซมิคอน

ดักเตอร ์โดยเฉพาะผู้ท่ีเก่ียวขอ้งกับ AI และหน่วยความจาํขัน้สูง เน่ืองจาก

แนวโน้มดีมานด์ยงัแขง็แรงจากการลงทุน Data Center และ AI ต่อเน่ือง โดย 

Advantest (ADVANT23) ยงัเป�นหน่ึงในผู้ได้ประโยชน์หลักจากเทรนด์น้ี
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Tsingtao งบ 1Q26 ดีกว่าคาดจาก Product Mix ท่ีดีขึ้น ผ่านกลุ่มพรเีมยีม

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Tsingtao Brewery (168 HK) รายงานงบ 1Q26 โดยมีกําไรสุทธเิติบโต 5.2% ซึ่ง

สูงกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ แม้รายได้รวมจะลดลงเล็กน้อย 1.5% 

• แม้ว่าปรมิาณการขายรวมท่ีลดลง 2.6% จากฐานท่ีสูงของแบรนด์รองในป�ก่อน 

แต่บรษัิทสามารถรกัษาความสามารถในการทํากําไรได้ดีเยีย่มผา่นกลยุทธก์าร

ยกระดับสินค้า (Product Mix) โดยเฉพาะแบรนด์ Tsingtao กลุ่ม Sub-premium 

และกลุ่มบนท่ีเติบโต 3.1% yoy ส่งผลใหร้าคาขายเฉล่ีย (ASP) เพ่ิมขึ้น 1.1% 

• ผสานกับการควบคมุค่าใชจ้า่ยในการดําเนนิงานอยา่งมปีระสิทธภิาพ โดยเฉพาะ

ค่าใชจ้า่ยด้านการตลาดท่ีลดลง 10% yoy ชว่ยผลักดันให ้GPM ขยายตัวขึ้นเป�น 

36.6% และ Core Operating Profit เติบโตได้ 7% แม้จะเผชญิแรงกดดันจาก

ราคาต้นทนุวัตถดิุบอยา่งอลมูิเนียมและบารเ์ลยท่ี์ปรบัตัวสูงขึ้นก็ตาม

• เรามองว่าการเติบโตของสินค้ากลุ่มพรเีมียมท่ียงัคงขยายตัวได้ต่อเนื่องประกอบ

กับการจดัการต้นทนุท่ีดี เป�นสัญญาณบวกต่ออัตรากําไรในระยะยาว อีกท้ังระดับ 

Valuation ในป�จจุบนัท่ีซื้อขายใกล้เคียงกับค่าเฉล่ีย 5 ป� (EV/EBITDA band)

ส่งผลใหแ้นวโน้มราคาหุน้ Tsingtao Brewery น่าจะมีพัฒนาการเชงิบวกมากขึ้น

• อีกท้ังยงัสะท้อนภาพการ Turnaround ของกลุ่มเครื่องด่ืมจนี ไม่ว่าจะเป�น 

Tsingtao, Nongfu Spring, Kweichou Moutai ท่ีเริม่ Stabilized มากขึ้น
11
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Haier งบ 1Q ต�ากว่าคาด ถกูกดดันจากสหรฐั แต่มารจ์ิน้เริม่ฟ�้ น

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Haier Smart Home รายงานงบ 1Q26 อ่อนแอกว่าคาด โดยราย -7% YoY และ

กําไรสุทธ ิ-15% สาเหตุหลักมาจาก ตลาดสหรฐัท่ียอดส่งมอบลดลง ~10% YoY

และตลาดจนีรายได้ลดลง 10% เน่ืองจากความต้องการท่ีอ่อนตัวลงหลังจาก

มาตรการกระตุ้นการแลกเปล่ียนสินค้าเก่า (Trade-in stimulus) เริม่แผ่วลง 

ขณะท่ียุโรปและเอเชยียงัเติบโตดี 

• อยา่งไรก็ดี กําไรจากการดําเนินงานดีกว่าคาดเล็กน้อยจากการควบคุมต้นทุน

และสัดส่วนสินค้ามารจ์ิน้สูงเพ่ิมขึ้น

• ผู้บรหิารมองว่าแรงกดดันในสหรฐัเป�นป�จจยัชัว่คราว และยงัคงเน้นขยายตลาด

ต่างประเทศ รวมถึงดันสินค้าแบรนด์พรเีมียมเพ่ือเพ่ิมอัตรากําไรในระยะถัดไป 

โดยคาดว่าการปรบัโครงสรา้งสินค้าและการเพ่ิมประสิทธภิาพจะชว่ยหนุนมารจ์ิน้

ขณะท่ีแนวโน้มยุโรปและเอเชยียงัเติบโตแขง็แรง และมีโอกาสฟ�้ นตัวหากดีมานด์

ในสหรฐักลับมา

• ภาพรวมอุตสาหกรรมเครื่องใชไ้ฟฟ�าจนียงัคงถูกกดดันด้วยป�จจยัลบท้ัง

ภายในประเทศ (มาตรการรฐัท่ีแผ่วลง) และภายนอกประเทศ (ตลาดสหรฐัฯ 

ต้นทุนโลหะ และค่าเงนิ) ทําใหแ้นะรอสัญญาณการฟ�้ นตัวของอุปสงค์โลกท่ี

ชดัเจนกว่าน้ี12
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สรุปขอ้มูลจากงาน Xiaomi 2026 Investor Day 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

1) Smartphone: ธุรกิจหลักถกูกดดันจากต้นทนุหน่วยความจาํท่ีเพ่ิมขึ้นและยอดส่ง

มอบมือถือท่ีคาดลดลง >10% ในป� 2026

2) AI & Ecosystem: มุ่งสู่กลยุทธ ์"Human x Car x Home" โดยใช ้AI (โมเดล 

MiMo) เป�นแกนหลัก เริม่สรา้งรายได้จากระบบสมัครสมาชกิ (Subscription) ซึ่งมี

อัตราการเปล่ียนเป�นผูใ้ชแ้บบจา่ยเงนิสูงถึง 35%

3) EV Global Expansion: เตรยีมบุกตลาดยุโรปในป� 2027 และตลาดพวงมาลัยขวา 

(รวมถึงไทย) ในป� 2028 โดยเน้นกลุ่มพรเีมียม

4) High-Margin Services: ธุรกิจ Internet Services เป�นตัวแบกกําไรหลักด้วย 

Gross Margin สูงกว่า 70% ชว่ยชดเชยต้นทนุฮารด์แวรท่ี์พุ่งสูงขึ้น และยงัมีโอกาส

โตอีกมากในตลาดต่างประเทศ 

5) Premiumization: ดันยอดขายมือถือกลุ่ม High-end ใหม้ากขึ้นเพ่ือเพ่ิม ASP 

(ราคาขายเฉล่ีย) และรกัษาความสามารถในการทํากําไร

• ในภาพรวมเรายงัมีมุมมองเชงิบวก โดยมองว่า Xiaomi มีจุดเด่นจากระบบนิเวศครบ 

(มือถือ–บา้น–รถ) และ AI จะเป�นตัวเรง่รายได้ระยะยาว ขณะท่ีธุรกิจบรกิารท่ีมารจ์ิน้สูง

จะชว่ยชดเชยความผันผวนของฮารด์แวร ์ทําใหกํ้าไรมีเสถียรมากขึ้น และมีโอกาส

ขยายมูลค่าหุน้หากแผนรถไฟฟ�าและ AI ทําได้ตามเป�า
13

แกนกลยุทธ์ รายละเอยีดหลัก เป�าหมาย/ทิศทาง ผลตอ่ธรุกิจ

AI (หวัใจหลัก)

พัฒนา AI ครบวงจร 
(ชปิ–ขอ้มูล–โมเดล–แอป) 
เชื่อม ecosystem “คน–
รถ–บ้าน”

สรา้งรายได้ใหมผ่่าน
ค่าบรกิาร, subscription 
และการต้ังราคาสินค้า
เพ่ิม

เพ่ิมรายได้ระยะยาว + 
ยกระดับมูลค่าธุรกิจ

AI Monetization รายได้จาก token, บรกิาร
รายเดือน, ฟ�เจอรข์ัน้สูง

อัตราผู้ใชจ้า่ยเงนิ ~35% 
และมแีนวโนม้เพ่ิม

เปล่ียนจากขายเครื่อง
รายได้ต่อเนื่อง

Smart EV (รถไฟฟ�า) ขยายธุรกิจรถไฟฟ�า เนน้
ตลาดพรเีมยีม

เขา้ ยุโรป 2H27 และ
ตลาดพวงมาลัยขวา 
1H28

สรา้ง S-curve ใหม ่และ
ขยาย global brand

Overseas Expansion ขยายตลาดต่างประเทศ + 
e-commerce + retail

เนน้ตลาดพัฒนาแล้วก่อน 
(ยุโรป) แล้วค่อยไปตลาด
อ่ืน

เพ่ิมสัดส่วนรายได้
ต่างประเทศ + margin ดี
ขึ้น

Smartphone 
Strategy

ปรบัสมดลุ “ราคา–
ปรมิาณ–กําไร” ท่ามกลาง
ต้นทนุสูง

เนน้สินค้า premium + 
เพ่ิม ASP

ชดเชยยอดขายท่ีลดลง 
(>10% industry)

AIoT Ecosystem ขยายสินค้า IoT + smart 
home + retail

ดันสินค้าเกรดสูง + เพ่ิม
ชอ่งทางขาย

เพ่ิม cross-sell และ 
lock-in ลูกค้า

Services (กําไรหลัก) โฆษณา เกม บรกิาร
ออนไลน์

โต ~7% และ margin 
>70%

เป�นตัวพยุงกําไรหลักแทน 
hardware

R&D / Investment
ลงทนุ R&D ~200bn 
หยวน/5 ป� และ AI 
>60bn หยวน

เรง่พัฒนาเทคโนโลยแีละ
ความสามารถแขง่ขนั

เสรมิความได้เปรยีบระยะ
ยาว

Cost & Efficiency ใช ้AI เพิ่มประสิทธภิาพ
องค์กร + คมุค่าใชจ้า่ย

ลดสัดส่วนค่าใชจ้า่ยต่อ
รายได้

หนนุ margin ในระยะ
กลาง

New Retail Model ผสาน online + offline 
ในต่างประเทศ เริม่ทํากําไรแล้วใน 1Q26 ขยายชอ่งทางขาย + เพ่ิม 

efficiency

ตารางสรุป กลยุทธ ์Xiaomi จาก Investor Day 2026
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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

QUALCOMM Inc USD 150.3 1.3 160,327 3.5 152.7 2% 16.7% -12.2% 21% 0% 12.6 5.9 2.3 0.3 119.0 146.4
Cadence Design Systems Inc USD 336.5 1.2 92,916 4.8 377.2 12% 21.1% 7.7% 104% 18% 47.7 16.8 0.0 -0.1 254.4 342.1
Domino's Pizza Inc USD 335.3 0.8 11,153 3.9 427.9 28% -6.5% -19.6% 16% 9% 19.1 N/A 2.1 N/A 348.3 385.3
Starbucks Corp USD 97.9 1.2 111,526 3.7 100.7 3% 9.3% 16.2% -31% 29% 45.6 N/A 2.5 N/A 88.7 103.6
Chipotle Mexican Grill Inc USD 33.6 1.0 43,814 4.3 44.1 31% 5.1% -9.1% 2% 19% 29.1 13.4 0.0 1.4 31.6 36.6
Yum! Brands Inc USD 155.2 0.6 42,854 3.8 173.8 12% -0.2% 2.6% 26% 12% 25.6 N/A 1.8 N/A 153.6 164.6
Xiaomi Corp HKD 30.4 1.0 787,974 4.5 42.3 39% -4.3% -22.6% 32% 32% 17.4 2.9 0.0 -0.3 30.3 33.1
Tsingtao Brewery Co Ltd CNY 63.0 1.1 74,413 4.5 72.8 16% 1.8% 2.9% 11% 6% 18.4 2.8 3.8 -0.6 61.1 63.6
Haier Smart Home Co Ltd CNY 21.3 0.7 190,377 4.7 28.6 34% -0.4% -18.4% 12% N/A 9.4 1.6 5.4 0.1 20.3 21.7
Contemporary Amperex Techno CNY 429.0 0.9 190,377 5.0 560.4 31% 8.0% 18.1% 80% N/A 28.2 6.3 1.6 -0.5 372.3 461.8
Advantest Corp JPY 30,340.0 1.4 1,975,781 4.3 31,961.1 5% 49.2% 54.5% 709% 27% 65.9 30.8 0.3 -0.3 19489.6 31675.4

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 
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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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