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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนลบ จากความกังวลเรื่องเงนิเฟ�อและอัตราผลตอบแทนพันธบตัรท่ีสูงขึ้น แม้จะได้รบัป�จจยับวกระยะส้ันจากการท่ี

ประธานาธบิดีโดนัลด์ ทรมัป� ประกาศเล่ือนการปฏิบติัการทางทหารต่ออิหรา่นออกไปเพ่ือเป�ดทางใหกั้บการเจรจา

• Google และ Blackstone รว่มทนุสรา้ง AI Cloud ใหม่แข่ง CoreWeave โดยจดัต้ังเพ่ือแขง่กับ CoreWeave และ Neocloud หลังป�จจุบนัตลาด AI 

Infrastructure ส่วนใหญ่พ่ึงพาระบบของบรษัิทเหล่านี้ นอกจากนี้เป�นการเป�ดตลาดชปิ GOOGL TPU ด้วย ซึ่งเรายงัคงแนะติดตามทิศทางหลังต้ังเป�า

ดําเนินการป� 27

• คดีท่ี Musk ฟ�องรอ้ง OpenAI โดนป�ดตกหลังคณะลกูขุนมองว่ายื่นฟ�องชา้ไป ซึ่งภาพนี้ส่งผลดีต่อการ IPO OpenAI รวมถึงกลุ่มผู้ถือหุน้และพันธมิตร

หลัก ท้ังในแงข่องโครงสรา้งงบการเงนิ และกลยุทธธุ์รกิจ เชน่ MSFT AMZN Softbank และ NVDA ท่ีมีการลงทนุใน OpenAI

• รฐับาลสหรฐัฯ เดินหน้าลดราคายาจรงิจงัหลังก่อนหน้านี้หยุดชะงกัจากการฟ�องรอ้งของกลุ่มบรษัิทใหญ่ (เชน่ NVO, AZN, JNJ) ด้าน LLY มีแรงกดดัน

ทางด้านกฎหมายท้ังจากผลกระทบทางอ้อมของการลดราคายาและศาลส่ังปรบัความผดิเรื่องรายงานราคายาต�ากว่าความจรงิ โดยระยะส้ัน เรามองกลุ่ม 

GLP-1 มีแรงกดดันจากกฎระเบยีบ ขณะท่ีมองการลงทนุกลุ่มนี้เป�น Event-Play เหมาะกว่าระยะกลาง-ยาวท่ีมีความเส่ียงจากการแข่งขันท่ีเพ่ิมขึ้น

• สหรฐัฯ อนุมัติขายฮ. ปราบเรอืดําน�าและปรบัปรุง Apache ใหเ้กาหลีใต้รวม $4.2 พันล้าน หนุนรายได้และ Backlog ให ้LMT และ BA นอกจากนี้ LMT ยงั

ได้สัญญากองทัพเรอืสหรฐัฯ เพ่ิม $879 ล้าน ยาวไปจนถึงป� 2030 ตอกย�าแนวโน้มการเติบโตท่ีมั่นคงระยะยาวในกลุ่ม Defense



3

บทสรุป
• เศรษฐกิจจนี เม.ย. ชะลอตัวรุนแรง ค้าปลีกโตต�าสุดรอบ 3 ป� และลงทนุสินทรพัยถ์าวรหดตัวแรงสุดรอบ 30 ป� แต่ได้ส่งออกชปิและ AI หนุน มองบวกต่อ

หุน้ใหญ่ท่ีมีอํานาจต่อรองราคาอยา่ง Kweichow Moutai, Nongfu Spring หรอืกลุ่มเซมิฯ ท่ีรฐัหนุน เชน่ SMIC23, HUAHONG23, NAURA23

• หุน้ Li Auto ด่ิง 14% หลังเป�ดตัว L9 สเปกต�าคาดและต้องหัน่ราคา 9% ตอกย�าสงครามราคา EV จนีรุนแรง มองตลาดแข่งเดือดทําใหม้ารจ์ิน้ผนัผวนสูง 

จงึมองบวกต่อกลุ่มต้นน�าของซพัพลายเชนอยา่ง CATL23 และ HORIZON23 มากกว่ารถยนต์ EV

• Baidu รายได้ 1Q26 ลดลงเล็กน้อยแต่ดีกว่าคาด ขณะท่ีกําไรหดตัวกว่า 50% จากแรงกดดันมารจ์ิน้ จุดเด่นคือธุรกิจ AI โต 49% และ AI Cloud Infra โต 

79% อยา่งไรก็ดี ระยะส้ันยงัเผชญิความเส่ียงจากโฆษณาเดิมอ่อนแอ เงนิลงทนุสูง และกระแสเงนิสดถกูกดดัน

• Uber เพ่ิมถือหุน้ใน Delivery Hero เป�น 19.5% เพ่ือขยายฐานต่างประเทศรบัมือการแข่งขันเดลิเวอรท่ีีรุนแรงขึ้น ท่ามกลางกระแสควบรวมอุตสาหกรรม 

แม้ระยะยาวเป�นบวกต่อแพลตฟอรม์ขนาดใหญ่ แต่ยงัต้องระวังมารจ์ิน้ต�า การแข่งขันสูง และการใชเ้งนิลงทนุจาํนวนมาก

• กระแส IPO เทคโนโลยจีนีกลับมาคึกคักจาก CXMT, Deep Robotics และกลุ่มอวกาศเอกชน สะท้อนการเรง่พ่ึงพาเทคโนโลยใีนประเทศ เป�นบวกต่อหุน้

หน่วยความจาํ หุน่ยนต์ อวกาศเชงิพาณิชย ์และ HKEX ท่ีอาจได้อานิสงส์จากมูลค่าการซื้อขายเพ่ิมขึ้น



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 18 พฤษภาคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX

4

-1
.1%

-1
.0

% -0
.4

%

-0
.3

%

-0
.1%

-0
.1%

0.
0%

0.
0%

0.
5%

-0
.1%

0.
0%

0.
0%

0.
0% 0.

3%

0.
3% 0.

6%

1.6
%

2.
6%

-0
.2

%

-0
.1%

0.
0%

0.
1%

0.
1% 0.

3%

-0
.7

%

-0
.6

%

-0
.4

%

-0
.4

%

0.
2%

0.
2%

0.
2% 0.

5% 0.
6% 1.1

% 1.6
%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%
C

hi
na

Ja
pa

n

As
ia EM

G
lo

ba
l

US

DM
 e

x 
US

SE
T 

In
de

x

EU

H
ig

h 
Yi

el
d

G
lo

ba
l T

re
as

ur
ie

s

US
 T

re
as

ur
y

In
ve

st
m

en
t G

ra
de TI
Ps

C
op

pe
r

G
ol

d

C
om

m
od

iti
es

Br
en

t O
il

Yu
an

Do
lla

r

Ba
ht

Ye
n

EM
 C

ur
re

nc
ie

s

Eu
ro

Te
ch

no
lo

gy

M
at

er
ia

ls

Di
sc

re
tio

na
ry

In
du

st
ria

l

Re
al

 E
st

at
e

H
ea

lth
ca

re

Te
le

co
m

Ut
ili

tie
s

Fi
na

nc
ia

l

St
ap

le
s

En
er

gy

Stock Bond Commodities Currencies Sectors



Google และ Blackstone รว่มทนุสรา้ง AI Cloud ใหมแ่ขง่ CoreWeave

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• บรษัิทใหม่นี้ (ยงัไม่ระบุชื่อ) จะเป�ดตัวด้วยทนุเรอืนหุน้มูลค่า 5,000 ล้าน

ดอลลารส์หรฐั โดย Blackstone จะเป�นผู้ถือหุน้ใหญ่

• การแบง่หน้าท่ี: 1) Blackstone: สนบัสนุนเงนิทนุและโครงสรา้งพ้ืนฐาน

ดาต้าเซน็เตอร ์2) Google: เป�นผู้จดัหาฮารด์แวร ์โดยเฉพาะชปิ TPU ท้ังรุน่

ท่ีออกแบบมาเพ่ือการประมวลผล และรุน่สําหรบัเทรนโมเดล รวมถึง

สนับสนุนด้านซอฟต์แวรแ์ละบรกิารระบบคลาวด์

• ดีลนี้ดําเนินการใต้หน่วยงานใหม่ของ Blackstone ท่ีชื่อว่า BXN1 

(Blackstone N1) ซึ่งต้ังเพ่ือรวบรวมและบรหิารพอรต์การลงทนุด้าน AI 

• ต้ังเป�าท่ีจะเป�ดดําเนินการภายในป� 27 โดยมีกําลังการจา่ยไฟและประมวลผล

เริม่ต้นท่ี 500 เมกะวัตต์ (MW) และมีแผนจะขยายกําลังการผลิตต่อเนื่อง

• ภาพรวมบรษัิทต้ังเพ่ือ 1) แข่งกับ CoreWeave และ Neocloud หลัง

ป�จจุบนัตลาด AI Infrastructure ส่วนใหญ่พ่ึงพาระบบของบรษัิทเหล่านี้ 2)

เป�ดตลาดชปิ TPU ของ Google สู่ภายนอกและนํามาสรา้งรายได้ 3) เพ่ิม

การแข่งขันกับ NVDA หลังประเด็นนี้จะการลดการพ่ึงพาระบบนิเวศ NVDA 

ในตลาด AI Computing สําหรบัผู้ท่ีต้องการขยายระบบคลาวด์ในอนาคต
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คดีท่ี Musk ฟ�องรอ้ง OpenAI โดนป�ดตก...ส่งผลดีต่อการ IPO OpenAI

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• คณะลูกขุนและศาลรฐับาลกลางสหรฐัฯ ตัดสินยกฟ�องคดีท่ี Elon 

Musk ยื่นฟ�อง OpenAI และ Sam Altman โดยระบุว่า Musk ยื่นฟ�อง

ชา้เกินไปจนหมดอายุความตามกฎหมาย 

• คณะลูกขุนเหน็ว่า Musk ได้รบัรูแ้ละมีขอ้มูลเก่ียวกับพฤติกรรมและ

การเปล่ียนแปลงโครงสรา้งของ OpenAI มานานหลายป�แล้ว หากจะ

ฟ�องรอ้งควรทําต้ังนานแล้ว ไม่ใชเ่พ่ิงมาฟ�องในป� 2024

• ก่อนหน้าน้ี Musk ยื่นฟ�องโดยกล่าวหาว่า Sam Altman และ Greg 

Brockman รว่มกันขโมยองค์กรการกุศล โดยหลอกลวงใหเ้ขาบรจิาค

เงนิต้ังต้นกว่า 38 ล้านดอลลารเ์พ่ือสรา้งองค์กรไม่แสวงหากําไร 

• การชนะคดีครัง้น้ีส่งผลบวกต่อ 1) OpenAI ท่ีจะดําเนินการ IPO ต่อไป

ได้และปลดล็อกมูลค่าบรษัิทโดยป�จจุบันอยูท่ี่ราว 7.3 - $8.5bn 2) 

กลุ่มผู้ถือหุน้และพันธมิตรหลัก ท้ังในแงข่องโครงสรา้งงบการเงนิ 

และกลยุทธธุ์รกิจ เชน่ MSFT AMZN Softbank และ NVDA ท่ีมีการ

ลงทุนใน OpenAI

6

SpaceX (SPCX) OpenAI Anthropic

สถานะป�จจุบนั เตรยีมเขา้ตลาดหุน้ (IPO) เตรยีมโครงสรา้งเพ่ือ IPO ป�ดดีลระดมทนุยกัษ์ใหญ่รอบ
ล่าสุด

มูลคา่บรษัิทเป�าหมาย $1.75– $2.0tn $852bn – $1.0tn $900bn

เป�าหมายระดมทนุ ~$75bn ~$122bn ~$30bn

กําหนดการซื้อขาย / ไทมไ์ลน์ 12 มถินุายน 2026
(Nasdaq)

คาดว่าชว่ง ไตรมาส 4 ป� 
2026 (Q4 2026)

คาดว่าชว่ง ปลายป� 2026
(กําลังเรง่ทําแทรค็แขง่คู่กัน)

รายได้ล่าสุด กระแสเงนิสดแขง็แกรง่จาก 
Starlink

~$2,000 ล้านดอลลาร/์เดือน 
(~$24,000 ล้าน/ป�)

คาดว่าจะทะลุ $45,000 ล้าน/
ป� (โตกระโดดจากป�ก่อน 5 เท่า)

สถานะกําไร มกํีาไรแล้ว (จากสัมปทาน
และดาวเทียม)

ยงัขาดทนุหนัก คาดว่าป� 
2026 ขาดทนุ $14,000 ล้าน

ยงัขาดทนุ จากต้นทนุการขยาย
โครงสรา้งพ้ืนฐานประมวลผล

ผูส้นับสนุนรายใหญ ่ Elon Musk, กองทนุระดับ
โลก เชน่ BlackRock

Microsoft (ถือหุน้ ~26.8%), 
Nvidia, SoftBank

Amazon (AWS), Google, 
Sequoia Capital

จุดเด่น / ตวัเรง่มูลค่า 

• การควบรวมกับ xAI 
(Grok)

• ความเป�นผู้นาํด้านดาวเทียม 
(Starlink)

• ชนะคดีความกับ Elon Musk 
ปลดล็อกความเส่ียง

• การผูกขาดระบบกับ MSFT 
Azure

• ผลิตภณัฑ์ Claude Code 
ได้รบัความนยิมสูง

• อัตราการใชง้านในองค์กรแซง 
OpenAI ในบางดัชนี

ตารางเปรยีบเทียบกลุ่มบรษัิทเทคฯท่ีเตรยีม IPO ในป� 2026



กลุ่มผู้ผลิตยาโดนกดดันจากนโยบายยาและสาธารณสุขของสหรฐัฯ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• รฐับาลสหรฐัฯ เดินหน้าควบคุมและลดราคายาจรงิจงั เพ่ือลดภาระค่าใชจ้า่ยของ

ประชาชนและงบสาธารณสุข โดยมี 2 กลไก

1. มาตรการเจรจาราคายาผ่านโครงการ Medicare โดยรฐับาลต่อรองราคายากับ

บรษัิทผู้ผลิตโดยตรง หากไม่ทําตามจะโดนเก็บภาษีท่ีสูงแทน 

2. การปราบปรามการทุจรติผ่านกฎหมายผู้แจง้เบาะแส

• ก่อนหน้าน้ีบรษัิทใหญ่ 6 แหง่ (เชน่ NVO, AZN, JNJ) ฟ�องรอ้งว่ากฎหมายน้ีขดั

รฐัธรรมนูญ แต่ศาลฎีกาปฏิเสธคํารอ้ง ส่งผลใหม้าตรการน้ีเดินหน้าต่อ โดยยา

อยา่ง Ozempic / Wegovy จะต้องลดราคาถึง 71% ภายในป� 2027

• ด้าน LLY มีแรงกดดันทางด้านกฎหมาย โดย 1) ผลกระทบทางอ้อมจากนโยบาย

ราคายาท่ีอาจจะต้องลดราคาในระดับเดียวกับ NVO 2) ศาลส่ังปรบัหลังรายงาน

ราคายาต�ากว่าความเป�นจรงิใหแ้ก่ผู้ค้าส่งทําใหบ้รษัิทจา่ยเงนิอุดหนุน คืนใหแ้ก่

โครงการ Medicaid ของรฐัน้อยกว่าท่ีควรจะเป�น

• ระยะส้ัน เรามองกลุ่ม GLP-1 มีแรงกดดันจากกฎระเบียบซึ่งอาจทําใหหุ้น้ผันผวน

ได้ ขณะท่ีมองการลงทุนกลุ่มน้ีเป�น Event-Play เหมาะกว่าระยะกลาง-ยาวท่ีมี

ความเส่ียงจากการแขง่ขนัท่ีเพ่ิมขึ้นจากผู้เล่นรายใหม่ท่ีเขา้ตลาด7

ตัวยารกัษา บรษัิทผู้ผลิต ราคาต้ังต้น ส่วนลดท่ีจะ
ได้รบั

Janumet / Janumet 
XR (เบาหวาน) Merck $526 85%

Tradjenta (เบาหวาน) Boehringer 
Ingelheim $488 84%

Breo Ellipta (โรค
ปอด/หอบหดื) GSK $397 83%

Linzess (ลําไส้
แปรปรวน) AbbVie $539 75%

Trelegy Ellipta (โรค
ปอดอุดกั้น) GSK $654 73%

Ozempic / Wegovy 
(เบาหวาน/ลดน�าหนัก) Novo Nordisk $959 71%

Pomalyst (มะเรง็เมด็
เลือดขาว)

Bristol Myers 
Squibb $21,744 60%

Ofev (พังผืดในปอด) Boehringer 
Ingelheim $12,622 50%

ผลกระทบและตัวอยา่งราคายาท่ีจะปรบัลด (เริม่ป� 2027)



สหรฐัฯ อนมุติัการขายเฮลิคอปเตอรใ์หเ้กาหลี.. Pentagon ทําสัญญาใหมกั่บ LMT 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• กระทรวงการต่างประเทศสหรฐัฯ อนุมัติความเป�นไปได้ในการขายเฮลิคอปเตอร์

และอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งใหแ้ก่ประเทศเกาหลีใต้ คิดเป�นมูลค่ารวมสูงสุดราว $ 

4.2 พันล้าน โดยดีลดังกล่าวประกอบด้วยการจดัซื้อ

1. เฮลิคอปเตอรป์ราบเรอืดําน�ารุน่ MH-60R Seahawk จาํนวน 24 ลํา จาก

บรษัิท Lockheed Martin มูลค่าประมาณ $ 3 พันล้าน

2. โครงการปรบัปรุงระบบเฮลิคอปเตอรโ์จมตี AH-64E Apache ของบรษัิท 

Boeing อีกราว $ 1.2 พันล้าน

• ขณะเดียวกัน Lockheed Martin ยงัได้รบัสัญญาเพ่ิมเติมจากกองทัพเรอื

สหรฐัฯ มูลค่า $ 879.1 ล้าน สําหรบัการผลิตและส่งมอบอุปกรณ์โครงสรา้งและ

ระบบอาวุธสําหรบัเครื่องบินรบ และคาดว่าจะเสรจ็ส้ินภายในเดือน ก.พ. 2030

• เหตุการณ์ดังกล่าวเน้นย�าถึงแนวโน้มเชงิบวกและการเติบโตของรายได้ท่ีมั่นคง

ในระยะยาวต่อ Backlog ของ BA และ โดยเฉพาะ LMT ซึ่งได้รบัประโยชน์

โดยตรงท้ังจากการอนุมัติโครงการจดัซื้อของเกาหลีใต้ และการขยายสัญญากับ

เพนตากอนไปจนถึงป� 2030
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ประเด็นสําคัญ รายละเอียด มูลค่า 
(โดยประมาณ)

บรษัิทท่ีได้รบั
ประโยชน์

ผลกระทบเชงิกล
ยุทธ/์ระยะเวลา

การจดัซื้อของ
เกาหลีใต้

(อนุมัติโดย
กระทรวงการ
ต่างประเทศ

สหรฐัฯ)

• เฮลิคอปเตอร์
ปราบเรอืดําน�ารุน่ 

MH-60R 
Seahawk 

จาํนวน 24 ลํา

• โครงการ
ปรบัปรุงระบบ
เฮลิคอปเตอร์
โจมตี AH-64E 

Apache

รวมสูงสุดราว 
$4.2 พันล้าน

• MH-60R: ~$3 
พันล้าน

• AH-64E: ~$1.2 
พันล้าน

• Lockheed 
Martin (LMT)

• Boeing (BA)

สะท้อนแนวโน้ม
เชงิบวกและการ
เติบโตของรายได้

ท่ีม่ันคงในระยะ
ยาวของท้ังสอง

บรษัิท

สัญญาเพ่ิมเติม
จากกองทัพเรอื

สหรฐัฯ

สัญญาผลิตและ
ส่งมอบอุปกรณ์

โครงสรา้ง
รวมถึงระบบ
อาวุธสําหรบั
เครื่องบินรบ

$879.1 ล้าน • Lockheed 
Martin (LMT)

คาดว่าจะเสรจ็ส้ิน
ภายในเดือน

กุมภาพันธ์ 2030 
(หนุนรายได้
ต่อเน่ือง)



เศรษฐกิจจนีชะลอตัวอยา่งรุนแรงใน เม.ย. สะท้อน แรงกดดันต่อการบรโิภค

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ภาวะเศรษฐกิจของประเทศจนีในเดือน เม.ย. เผชญิกับการชะลอตัวอยา่งรุนแรงใน

ทกุภาคส่วน โดยมีสาเหตหุลักมาจาก

1. ยอดค้าปลีกท่ีขยายตัวเพียง 0.2% YoY เป�นระดับท่ีย�าแยท่ี่สุดนบัต้ังแต่ชว่งปลายป� 

2022 โดยเฉพาะกลุ่มสินค้าคงทน เชน่ รถยนต์และเครื่องใชไ้ฟฟ�าท่ีหดตัวในระดับสอง

หลัก หลังส้ินสุดมาตรการอุดหนุนจากภาครฐั 

2. ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมชะลอตัวลงมาอยูท่ี่ 4.1% YoY ซึ่งเป�นระดับท่ีอ่อนแอท่ีสุด

ในรอบเกือบ 3 ป� เนื่องจากต้องเผชญิกับต้นทนุท่ีพุ่งสูงขึ้นและป�ญหาหว่งโซอุ่ปทาน

3. การลงทนุในสินทรพัยถ์าวร ชว่ง 4 เดือนแรกของป� พลิกกลับมาหดตัวลง -1.6% 

YoY ย�าแยท่ี่สุดนับต้ังแต่ป� 1993 บง่ชีว่้าแนวทางการกระตุ้นเศรษฐกิจแบบด้ังเดิม

ของรฐับาลป�กก่ิง เริม่เผชญิกับข้อจาํกัดเชงิโครงสรา้งและใหผ้ลตอบแทนท่ีลดลง 

• อยา่งไรก็ดี ภาคการส่งออกท่ีขยายตัวแข็งแกรง่ถึง 15% YoY โดยได้อานิสงส์จาก

กระแสการลงทนุในระบบโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI ท่ัวโลก

• เราลงทนุในระยะขา้งหน้า ในกลุ่มพ่ึงพาการบรโิภคภายในประเทศ จาํเป�นต้องเลือก

บรษัิทท่ีมีขนาดใหญ่ และมี Pricing Power เชน่ Kweichow Moutai, Nongfu 

Spring หรอืกลุ่ม Tech ท่ีได้รบัการสนับสุนนจากภาครฐัฯ โดยเฉพาะกลุ่มเซมิฯ เชน่ 

SMIC23, HUAHONG23, GIGA23, BIREN23, NAURA23
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ตัวชีวั้ดเศรษฐกิจ สถานการณ์และตัวเลขสําคัญ

ยอดค้าปลีก
(Retail Sales)

+0.2% YoY ต�าสุดในรอบหลายป� สินค้าคงทนทรุด
หนกัจากการยกเลิกเงนิอุดหนนุ 

(รถยนต์ -15.3% , เครื่องใชไ้ฟฟ�า -15.1% )

ผลผลิตอุตสาหกรรม
(Industrial Production)

+4.1% YoY ต�าสุดในรอบเกือบ 3 ป� กลุ่มเคมภีณัฑ์
ชะลอตัวจากต้นทนุพลังงานและสงครามอิหรา่น แต่

อุปกรณ์ไอทีโตเด่น +15.6%

การลงทนุสินทรพัยถ์าวร
(Fixed-Asset Investment)

4 เดือนแรก -1.6% YoY แยสุ่ดนบัต้ังแต่ป� 1993 
โครงการภาครฐัใหผ้ลตอบแทนลดลง ภาคเอกชนหด

ตัวลึก -5.2%

ภาคการส่งออก
(Exports)

4 เดือนแรก +15% YoY เป�นเครื่องยนต์หลักประคอง
เศรษฐกิจ ความสัมพันธกั์บสหรฐัฯ ทรงตัวหลังทรมัป�

เยอืนป�กก่ิง



ราคาหุน้ Li Auto ด่ิงลง 14% หลังเป�ดตัวรถยนต์ใหม ่ไมม่คีวามโดดเด่น

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ราคาหุน้ของ Li Auto ในตลาดฮ่องกงด่ิงลงรุนแรงถึง 14% ซึ่งเป�นสถิติการปรบัตัว

ลดลงในวันเดียวท่ีมากท่ีสุดในรอบป� 

• หลังจากการเป�ดตัวรถยนต์อเนกประสงค์ (SUV) รุน่ธงท่ีได้รบัการอัปเกรดใหม่อยา่ง Li 

L9 เนื่องจากสเปกของตัวรถไม่ได้สรา้งความได้เปรยีบท่ีโดดเด่นเหนือคู่แข่งในตลาด 

เมื่อเทียบกับความคาดหวังท่ีสูงของตลาด

• แม้ว่า Li Auto จะพยายามเปล่ียนผ่านกลยุทธไ์ปสู่การตลาดด้าน AI และการติดต้ังชปิ

ประมวลผลประสิทธภิาพสูง เพ่ือหลีกเล่ียงสินค้าท่ีมีลักษณะซ�าซอ้น แต่การท่ีบรษัิท

ตัดสินใจตัดราคาจาํหน่ายจรงิลงเกือบ 9% จากราคาพรเีซล ยิง่เป�นส่ิงตอกย�าว่า

สงครามราคาในอุตสาหกรรมยานยนต์ไฟฟ�า (EV) ของจนียงัคงรุนแรง ซึ่งจะส่งผล

กระทบโดยตรงต่อแนวโน้มอัตรากําไรของบรษัิท 

• นอกจากนี้ ป�จจยัลบดังกล่าวยงัได้ฉดุรัง้ราคาหุน้ในกลุ่ม EV จนีท้ังหมด เชน่ BYD, 

Leapmotor และ NIO ใหป้รบัตัวลดลงตามกัน ท่ามกลางภาวะตลาดในประเทศท่ีเผชญิ

การชะลอตัวของอุปสงค์และป�ญหาอุปทานล้นตลาด

• เรามองว่าป�ญหาสงครามราคาในตลาดรถยนต์ไฟฟ�าจนียงัคงรุนแรง ทําใหอั้ตรากําไรมี

ความผันผวนสูงตามการแข่งขัน อยา่งไรก็ดี เรายงัมองเหน็ท่ีโอกาสท่ีสามารถเติบโตไป

พรอ้มกับรถยนต์ไฟฟ�า ซึ่งเรามองต่อกลุ่มต้นน�ามากกว่า เชน่ CATL23 HORIZON23
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Baidu รายได้ดีกว่าคาด แต่กําไรยงัถกูกดดันจากธุรกิจเดิมและต้นทนุลงทนุสูง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Baidu รายงานรายได้ 1Q26 ลดลงราว 1-2% YoY แต่ดีกว่าคาดเล็กน้อย ขณะท่ี

กําไรสุทธลิดลงกว่า 50% YoY จุดบวกสําคัญคือรายได้ธุรกิจท่ีขบัเคล่ือนด้วย 

AI เพ่ิม 49% YoY และคิดเป�น 52% ของรายได้ธุรกิจหลักเป�นครัง้แรก 

โดยเฉพาะ AI Cloud Infra โต 79% YoY จากความต้องการเชา่กําลัง

ประมวลผล AI ท่ีสูงขึ้น 

• ส่วน iQIYI ยงัอ่อนแอ รายได้ 1Q26 ลดลง 13% YoY และพลิกเป�นขาดทุนจาก

มารจ์ิน้ท่ีลดลง

• ผู้บรหิารระบุว่า AI กลายเป�นแรงขบัเคล่ือนหลักของ Baidu และคาดว่าจะสรา้ง

มูลค่าเพ่ิมในไตรมาสถัดไป ขณะท่ี Apollo Go ยงัเติบโตดี

• มุมมองต่อ Baidu อาจเหมาะกับนักลงทุนท่ีรบัความผันผวนเก็งกําไรตามรอบ

ของ AI โดยมีจุดแขง็จากฐานเงนิสดสูง เทคโนโลย ีAI ครบต้ังแต่โมเดล คลาวด์

ชปิ และ Robotaxi 

• อยา่งไรก็ดีในเชงิป�จจยัพ้ืนฐานระยะส้ันกําไรป�น้ียงัมีความท้าทายจากโฆษณาเดิม

ท่ีหดตัว และยอดขาย AI ท่ีมารจ์ิน้ต�ากดดันอัตรากําไรขัน้ต้น ขณะท่ีเงนิลงทุน

สูงขึ้นและกระแสเงนิสดอิสระ
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Uber ลงทนุเพ่ิมใน Delivery Hero เสรมิฐานธุรกิจส่งอาหารนอกสหรฐัฯ 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Uber เพ่ิมสัดส่วนถือหุน้ใน Delivery Hero เป�น 19.5% และมีสิทธผ่ิานออปชนั

อีก 5.6% จากเดิมท่ีถือ 7% ในเดือน เม.ย. สะท้อนความพยายามขยายฐานนอก

สหรฐัฯ เพ่ือรบัมือการแขง่ขนัจาก DoorDash โดยเฉพาะในยุโรปและตลาด

ต่างประเทศ

• อยา่งไรก็ดี Uber ระบุว่ายงัไม่มีแผนถือหุน้ถึง 30% หรอืมากกว่า ซึ่งเป�นระดับท่ี

อาจเขา้ขา่ยควบคุมกิจการ ขณะท่ีตลาดมองว่าการถือหุน้ใกล้ 25% ยงัเป�ดทาง

เชงิกลยุทธใ์นอนาคต ท่ามกลางกระแสควบรวมธุรกิจเดลิเวอร ีเชน่ DoorDash 

ซื้อ Deliveroo และ Prosus ซื้อ Just Eat Takeaway

• ภาพรวมโครงสรา้งอุตสาหกรรมส่งอาหารกําลังเขา้สู่รอบควบรวมเรว็ขึ้น โดยผู้

เล่นรายใหญ่ขยายไปสู่ของชาํและการส่งสินค้าด่วน แม้ธุรกิจน้ีมีโอกาสโต แต่ยงั

แลกมากับมารจ์ิน้ท่ีบางลง 

• เรามองเป�นบวกต่อหุน้แพลตฟอรม์ส่งอาหารท่ีมีฐานตลาดกว้าง เชน่ Uber แต่

ควรระวังความเส่ียงจากการแขง่ขนัสูง การใชเ้งนิลงทุนมาก และมารจ์ิน้ท่ียงั

เปราะบางในธุรกิจส่งอาหาร–ของชาํด่วน
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จนีเรง่ปลดล็อก IPO เทคโนโลยขีัน้สูง ชปิ–หุน่ยนต์–อวกาศเชงิพาณิชย์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• กระแส IPO เทคโนโลยจีนีกลับมาคึกคัก โดย 

• CXMT ผูผ้ลิตหนว่ยความจาํรายใหญข่องจนีกลับเขา้สู่กระบวนการพิจารณา 

IPO หลังอัปเดตงบการเงนิ และรายงานรายได้ 1Q พุ่ง 719% YoY ขณะท่ีกําไร

สุทธเิพ่ิม 1,268% YoY พรอ้มคาดรายได้ครึ่งป�แรกเติบโตเด่น

• อีกด้านหนึ่ง Deep Robotics ยื่น IPO ที่เซีย่งไฮ้ ระดมทุน 2.5 พันล้านหยวน 

หลังมีรายได้ป� 2025 ท่ี 337.5 ล้านหยวน และกําไรสุทธ ิ28.7 ล้านหยวน

• ขณะที่กลุ่มจรวดเอกชนจนี เชน่ CAS Space และ LandSpace กําลังเขา้สู่

คิว IPO โดยความต้องการส่งดาวเทียมของจนีอาจเรง่ขึ้นมาก จากแผน

เครอืขา่ยดาวเทียมขนาดใหญ่รวมราว 44,000 ดวง และจาํนวนดาวเทียมต่อป�

อาจเพ่ิมจาก 84 ดวงในป� 2024 เป�นมากกว่า 4,000 ดวงในป� 2030

• ในภาพรวมเป�นบวกต่อธมีเทคโนโลยพ่ึีงพาตนเองของจนี โดยเฉพาะหุน้

หน่วยความจาํและหว่งโซผู้่ผลิตอุปกรณ์ชปิ รวมถึงหุน้หุน่ยนต์และอวกาศเชงิ

พาณิชยท่ี์ได้แรงหนุนจากกระแส IPO และสอดคล้องกับแผนการเติบโตระยะยาว 

5 ป� ท่ีเน้นการเติบโตด้วยเทคโนโลยีระดับสูง เรามองเป�นบวกต่อ HKEX จาก

มูลค่าการซื้อขายท่ีมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นใน
13

ธมี บรษัิทหลัก สถานะล่าสุด ตัวเลขสําคัญ ประเด็นลงทนุ

หน่วยความจาํ 
/ DRAM CXMT

กลับเข้าสู่
กระบวนการ
พิจารณา IPO 
บน STAR 
Market

รายได้ 1Q โต 
719% YoY เป�น 
5.08 หมื่นล้าน
หยวน, กําไรสุทธ ิ
+1,268% YoY เป�น 
3.3 หมื่นล้าน
หยวน

ได้แรงหนุนจาก
ความต้องการ
หน่วยความจาํเพ่ือ
ศูนย์ข้อมูล AI และ
ราคาชปิ DRAM ท่ี
ปรบัขึ้นแรง

ผู้ผลิต
อุปกรณ์และ
วัตถดิุบชปิ

Jiangsu 
Yoke, ACM 
Research, 
Piotech

หุน้ปรบัข้ึนตาม
กระแส CXMT 
IPO

Jiangsu Yoke 
+10%, ACM 
Research 
+5.6%, Piotech 
+4.9%

ได้ประโยชน์
ทางอ้อมจากการ
ลงทนุเพ่ิมของ 
CXMT และหว่งโซ่
อุปทานชปิในจนี

หุน่ยนต์ Deep 
Robotics

ยื่น IPO ท่ีเซีย่ง
ไฮ้

ระดมทนุ 2.5
พันล้านหยวน, 
รายได้ป� 2025 ท่ี 
337.5 ล้านหยวน, 
กําไร 28.7 ล้าน
หยวน

สะท้อนการต่อ
ยอดธมีหุน่ยนต์จนี
จากงานวิจยัสู่เชงิ
พาณิชย์

อวกาศเชงิ
พาณิชย์

CAS Space, 
LandSpace อยู่ในคิว IPO

กฎ STAR Market 
เป�ดทางใหบ้รษัิท
จรวดใชซ้�าเข้าจด
ทะเบยีนได้งา่ยขึ้น

ได้แรงหนุนจากแผน
ดาวเทียมขนาดใหญ่
ของจนีและการ
แข่งขันกับ SpaceX

สรุปธมี IPO เทคโนโลยขีั้นสูงของจนี
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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

Blackstone Inc USD 117.0 1.2 144,338 4.0 144.6 24% 2% -24% 65% 27% 21.9 8.0 3.9 0.5 116.5 128.9
Alphabet Inc USD 396.9 1.1 4,786,828 4.7 429.5 8% 38% 27% 78% 6% 36.4 11.7 0.2 -0.2 326.6 425.1
NVIDIA Corp USD 222.3 1.7 5,384,707 4.8 276.7 24% 27% 19% 599% 36% 47.4 35.3 0.0 -0.3 189.5 233.2
Microsoft Corp USD 423.5 1.0 3,146,239 4.9 560.9 32% 14% -12% 43% 14% 31.6 9.2 0.8 0.1 402.5 432.9
Amazon.com Inc USD 264.9 1.3 2,849,128 4.9 313.9 19% 27% 15% 82% 13% 30.2 7.3 0.0 0.1 252.4 278.3
Johnson & Johnson USD 228.9 0.4 551,060 4.3 260.9 14% -6% 11% 98% 10% 21.2 7.1 2.3 0.4 220.8 232.0
Eli Lilly & Co USD 988.1 0.8 930,525 4.7 1,223.0 24% 7% -8% 207% 24% 42.3 33.2 0.6 1.4 849.2 1046.5
Lockheed Martin Corp USD 528.3 0.5 121,809 3.6 628.8 19% -13% 9% 33% 7% 24.4 21.0 2.5 2.8 489.5 552.0
Boeing Co/The USD 220.6 1.3 173,907 4.5 271.4 23% 11% 2% 98% 1310% N/A N/A 0.0 4.9 217.2 241.7
Baidu Inc USD 137.7 1.1 46,856 4.7 171.2 24% 24% 5% -20% 17% 18.0 1.1 0.0 -0.5 115.0 150.2
Uber Technologies Inc USD 75.1 1.2 152,833 4.7 104.7 39% 4% -8% -30% N/A 30.2 5.4 0.0 0.2 72.7 78.0
Li Auto Inc USD 16.7 0.9 152,833 3.7 20.4 22% -6% -1% -72% N/A 52.2 2.1 0.0 -1.1 16.8 19.6
Novo Nordisk A/S USD 44.3 1.1 17,986 3.7 48.5 10% 20% -13% N/A 2% 12.2 6.7 4.1 0.5 38.0 48.9
AstraZeneca PLC GBP 13,710.0 1.1 212,642 4.5 16,575.5 21% -7% -1% 127% 13% 20.1 6.1 1.8 0.5 12976.6 14740.6
SoftBank Group Corp JPY 5,394.0 1.3 30,809,709 4.4 6,997.8 30% 52% 23% 537% -26% 9.2 2.1 0.2 1.1 4420.2 6597.6
Delivery Hero SE EUR 31.2 1.2 9,462 4.0 26.4 -15% 102% 37% 36% 105% N/A 4.2 0.0 1.4 14.9 29.4
Hong Kong Exchanges & Clearing HKD 409.2 1.3 518,799 4.8 529.4 29% 5% 0% 46% 5% 29.7 9.1 3.0 -2.6 406.1 428.9
Semiconductor Manufacturing In HKD 66.2 1.4 664,293 4.4 83.7 27% 30% -7% 122% 34% 99.4 3.1 0.0 0.2 57.2 80.8
Hua Hong Semiconductor Ltd HKD 111.6 1.6 216,458 4.2 119.7 7% 44% 50% 229% 49% 303.2 3.8 0.0 -0.2 89.6 143.9
Horizon Robotics HKD 5.9 1.6 86,727 4.8 11.3 90% -10% -31% -140% 65% N/A 6.7 0.0 -1.5 6.1 8.1
Li Auto Inc HKD 62.3 1.1 134,165 4.0 75.7 22% -8% -4% N/A 146% 49.7 2.0 0.0 -1.1 65.1 77.2
Baidu Inc HKD 135.9 1.3 369,923 4.8 163.0 20% 29% 3% N/A 17% 18.2 1.1 0.0 -0.5 112.7 146.3
Kweichow Moutai Co Ltd CNY 1,323.0 1.1 1,656,215 4.8 1,721.0 30% -9% -4% 0% 7% 18.4 6.5 4.1 -0.2 1312.8 1462.3
DaShenLin Pharmaceutical Group CNY 17.6 1.1 20,078 4.9 25.0 42% -1% 0% 59% 16% 16.5 2.6 3.2 0.9 17.3 19.4
NAURA Technology Group Co Ltd CNY 613.7 0.9 444,830 5.0 625.1 2% 37% 34% 47% 36% 62.8 11.6 0.2 0.0 431.7 618.3
Contemporary Amperex Technolog CNY 414.4 0.9 1,951,073 5.0 561.3 35% 4% 14% 80% 23% 27.3 6.0 1.7 -0.5 417.4 457.7

กรอบราคาจากมุมมองด้านDiv 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
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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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