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บทสรุป
• ตลาดหุน้ท่ัวโลกปรบัตัวขึ้นหนุนจาก 1) กลุ่มเทคฯท่ีเก่ียวขอ้งกับโครงการ AI “Stargate” เชน่ ORCL 2) นโยบายทรมัป�ท่ีภาพรวมสนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจสหรฐัฯ 3) ผลประกอบการบรษัิทจด

ทะเบยีนท่ีออกมาดีกว่าท่ีคาดและมกีารเติบโตต่อเน่ือง 

• กระแสเงนิในวันท่ี 21 ม.ค. 2025 1) กระแสเงนิในตราสารหน้ีผันผวน 2) มแีรงซื้อกลับในหุน้ขนาดเล็กจากความคาดหวังผลของนโยบายทรมัป� 3) มแีรงซื้อในสินค้าอุตสาหกรรม 4) มแีรงซื้อในกลุ่ม

การเงนิจากผลประกอบการท่ีแขง็แกรง่ 5) มแีรงขายในโลหะมค่ีามองเป�นเรื่องการยอมรบัความเส่ียงของตลาดท่ีเพ่ิมขึ้น 6) กลุ่มพลังงานมกีระแสเงนิค่อนขา้งผันผวนแต่มีแนวโน้มไปทิศทางขายจาก

ความกังวลด้านอุปทาน 7) ตลาดหุน้ยุโรปมแีรงขายจากภาพเศรษฐกิจและแนวโน้มกําไรท่ีอ่อนแอ รวมไปถึงสงครามการค้ากับจนี รวมถึงความเส่ียงจากการขึ้นภาษีจากสหรฐั

• P&G (PG) เผยงบ 4Q24 ดีกว่าคาด แมว่้าจะไมไ่ด้มกีารปรบัขึ้นราคาสินค้า แต่งบยงัมแีรงหนุนจากปรมิาณขายท่ีเพ่ิมขึ้นหลังตลาดสหรฐัฯและจนีฟ�้ นตัวดี รวมถึงรายได้ทกุ category โตสม�าเสมอ เรา

ประเมนิว่า PG เป�นหุน้ท่ีมกีารเติบโตท่ีไมไ่ด้หวือหวาแต่สม�าเสมอ รวมถึงสามารถปรบัตัวได้ดีในชว่งท่ีตลาดมคีวามผันผวนหรอืมทิีศทางขาลง จงึแนะมติีดพอรต์ในชว่งท่ีตลาดมคีวามเส่ียง

• JNJ เผยรายได้โตดีกว่าคาดหนุนจากMedTech +7% และส่วนธุรกิจยาท่ีปรบัขึ้นราว 4% โดยมแีรงหนุนจากยา Oncology อยา่งไรก็ดีหุน้ปรบัตัวลงตอบสนองต่อกําไรและคาดการณท่ี์ต�ากว่าคาดซึ่ง

เป�นผลกระทบจากการขาดทนุในอัตราแลกเปล่ียน ขณะท่ี JNJ เป�นหุน้ท่ีมธุีรกิจหลากหลายทําใหม้คีวามเส่ียงหลายประการ เราจงึมองว่าอาจเน้นไปโฟกัสหุน้ท่ีม ีOncology อยา่ง PFE Roche Merck

• SK Hynix รายงานผลกําไรท่ีสูงเป�นประวัติการณ์และดีกว่าท่ีคาดป�จจยัหนุนมาจากความเป�นผู้นําในการผลิตชปิ HBM ใหกั้บ Nvidia ซึ่งมคีวามได้เปรยีบเหนือคู่แขง่อยา่ง Samsung เราคาดว่าจะมี

ความต้องการด้าน AI ในระยะยาว จากโครงการ Stargate เแมร้าคาหุน้ SK Hynix ขึ้นมาค่อนขา้งสูง แต่เราเชื่อว่าจะสามารถชดเชยได้จากความต้องการ AI ทําใหเ้ราแนะมองในชว่งท่ีหุน้ยอ่ตัวลงมา

• Samsung เป�ดตัวสมารท์โฟน Galaxy S25 รุน่ใหม ่โดยใชช้ปิ Snapdragon จาก Qualcomm ท้ังหมด เลิกใชช้ปิ Exynos ของตัวเอง มกีารใช ้AI model ของ Google ชื่อ Gemini เป�นระบบหลักและ

มรีะบบผู้ชว่ยเสียง Bixby เวอรช์นัอัพเกรด เราประเมนิว่า Samsung อยูใ่นสภาวะท่ีค่อนขา้งลําบาก แนะมอง Qualcomm ท่ีได้ประโยชน์จากการเปล่ียนชปิ และ SK Hynix ท่ีเป�นผู้นําด้าน HBM

• Siemens Energy บรษัิทผู้ใหบ้รกิารโครงขา่ยพลังงานในยุโรป เป�นหน่ึงในบรษัิทท่ีอยูใ่นตําแหน่งท่ีดีในการได้รบัประโยชน์จากโครงการ Stargate ท่ีทรมัป� ประกาศลงทนุ $500bn มุง่เน้นการลงทนุใน 

AI, Data Centers infrastructure ในสหรฐั เน่ืองจากมสัีดส่วนรายได้จากสหรฐัท่ี 20%  ส่งผลใหร้าคาหุน้ Siemens Energy พุ่งขึ้นกว่า 10%DoD สู่ Record high 

• ในชว่งนีต้ลาดยงัคงกังวลต่อการปรบัลดดอกเบีย้ของ Fed ท่ีอาจนอ้ยกวา่ท่ีตลาดคาดการณ ์รวมถึงการดําเนนินโยบายของทรมัป�ท่ีสรา้งความกังวลต่อตลาด ทําใหร้ะยะส้ันตลาดยงัมทิีศทาง

ผันผวน แต่อยา่งไรก็ดีเริม่เขา้สู่การประกาศงบ 4Q24 ทําใหเ้รามองวา่ตลาดเริม่กลับมาโฟกัสประเด็นจุลภาคมากขึ้น ขณะท่ีเราแนะเก็งกําไรหุน้ท่ีคาดงบจะออกมาดีอยา่ง AMEX (TP: 305.2$) 

และมอง NVDA (TP: 175.0$) ท่ีได้รบั Sentiment บวกจากโครงการ AI ของทรมัป�
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สรุปผลตอบแทนรายชั้นสินทรัพย์

Source: Bloomberg, InnovestX

Stock Bond Currency %Chg %Chg %Chg
Index (Local currency) 10-year Yield %DoD (bps) (vs USD) %DoD Commodities Price DoD Sector DoD Crypto Assets DoD

Thailand 1,361.8 0.7% 2.3 -6.6 33.8 -0.8% Baltic Dry Index 893.0 -3.8% Utilities -1.7% Dogecoin -4.8%
Singapore 3,781.2 -0.4% 3.0 1.2 1.4 0.2% EU Coal 111.2 -3.1% REIT -1.6% Chainlink -3.9%
Malaysia 1,587.8 0.5% 3.8 -1.3 4.4 -0.9% Corn 484.3 -1.2% Real Estate -1.4% Polkadot -3.5%
Indonesia 7,257.1 1.0% 7.1 -3.3 16,285.0 -0.3% Rice 14.8 -1.1% Energy -1.1% Bitcoin Cash -3.2%
Philippines 6,348.3 0.1% 5.4 2.1 58.5 0.0% Soybean 1,056.0 -1.1% Materials -0.3% Litecoin -3.0%
Vietnam 1,242.5 -0.3% 2.8 4.0 25,098.0 -0.7% Palm oil 4,464.0 -1.0% Financials -0.3% Bitcoin -2.5%
India 33,650.8 -0.1% 6.8 -1.2 86.3 -0.3% Copper 430.1 -0.9% Cons Staples -0.2% Ethereum -2.2%
China 3,213.6 -0.9% 1.7 -0.5 7.3 0.1% Wheat 554.0 -0.9% Cons Disc -0.1% Polygon -2.2%
Hong Kong 19,778.8 -1.6% 3.7 8.2 7.8 0.0% Cotton 67.1 -0.8% Healthcare 0.0% Cardano -1.9%
Japan 39,646.3 1.6% 1.2 0.7 156.5 0.6% Aluminium 2,633.8 -0.5% Industrials 0.3% XRP -0.5%
South Korea 2,547.1 1.2% 2.8 1.4 1,436.0 0.0% Oil - Brent 79.0 -0.4% ICT 0.8% Avalanche 0.5%
Taiwan 23,525.4 1.0% 1.6 0.0 32.8 0.0% Silver 30.8 0.2% IT 2.3% Binance Coin 0.8%
Australia 8,680.5 0.3% 4.5 3.0 1.6 0.0% Gold 2,756.5 0.4% Cronos 1.1%
UK 8,545.1 0.0% 4.6 4.3 0.8 0.3% EU Gas 49.1 0.8% %Chg Solana 3.4%
Germany 21,254.3 1.0% 2.5 2.0 1.9 0.2% Rubber 382.1 1.0% Style/Basket DoD TRON 4.2%
France 7,837.4 0.9% 3.2 -1.9 6.3 0.2% Soybean meal 315.8 1.5% Commodities -0.6%
Switzerland 12,207.9 0.8% 0.4 1.4 0.9 0.1% Sugar 18.2 2.1% Domestic -0.6% ETF %Chg
Italy 35,854.1 -0.6% 3.6 1.0 1,860.2 0.2% Coffee 341.9 4.3% Defensive -0.5% Thematics DoD
Spain 11,882.7 -0.4% 3.1 0.2 159.8 0.2% Natural Gas 4.0 5.4% Asset Sensitive -0.4% Clean Energy -2.6%
Greece 1,530.7 -0.6% 3.4 0.3 327.4 0.2% High Dividend -0.4% EV -1.5%
US 6,086.4 0.6% 4.6 3.5 108.2 0.1% Fixed Income %Chg Low vol -0.3% Gaming 0.4%
Canada 25,311.5 0.1% 3.3 4.0 1.4 0.4% DoD Rate Sensitive -0.2% ESG 0.8%
Mexico 50,944.6 1.0% 6.5 -0.3 20.5 -0.6% U.S. Treasury -0.2% Small -0.2% Innovation 0.9%
Brazil 122,971.8 -0.3% 10.5 0.0 5.9 -1.4% Global Inflation-linked -0.1% Value -0.1% Metaverse 1.0%
Argentina 2,680,945.6 2.3% 6.2 4.7 1,047.2 0.1% Global Treasury -0.1% Large 0.3% Cybersecurity 1.0%
World 0.5% Global Investment Grade 0.0% High Beta 0.5% Cloud & Big Data 1.9%
DM 0.5% Global HY 0.1% Growth 0.6% Genomic 2.1%
EM 0.1% Thai Govt bond - 10yr 0.4% Global Cyclical 1.2% Semiconductor 2.5%



กระแสเงนิในวันท่ี 21 ม.ค. 2025 1) กระแสเงนิในตราสารหน้ีผันผวน มแีรงซื้อจากความเชื่อมัน่ต้อนโยบายทรมัป� 2.0 ทําใหอั้ตราผลตอบแทนพันธบตัรลดลง 2) มแีรงซื้อกลับในหุน้ขนาดเล็กจากความคาดหวัง

ผลของนโยบายทรมัป�ท่ีจะสนับสนุนบรษัิทและการลงทนุในประเทศมากขึ้น 3) มแีรงซื้อในสินค้าอุตสาหกรรมมองเป�นผลจากนโยบายภาษีของทรมัป�ไมไ่ด้เยอะอยา่งท่ีตลาดกังวล เชน่เดียวกับตลาดหุน้จนี 4) มี

แรงซื้อในกลุ่มการเงนิจากผลประกอบการท่ีแข็งแกรง่และได้ผลประโยชน์จากนโยบาย เชน่เดียวกับกลุ่มเทคโนโลยจีากภาพของโครงการ Stargate 5) มแีรงขายในโลหะมค่ีามองเป�นเรื่องการยอมรบัความเส่ียง

ของตลาดท่ีเพ่ิมขึ้น 6) กลุ่มพลังงานมกีระแสเงนิค่อนขา้งผันผวนแต่มีแนวโน้มไปทิศทางขายจากความกังวลด้านอุปทานและนโยบายขุดน�ามนัท่ีเพ่ิมขึ้นของสหรฐั 7) ตลาดหุน้ยุโรปมแีรงขายจากภาพเศรษฐกิจ

และแนวโน้มกําไรท่ีอ่อนแอ รวมไปถึงสงครามการค้ากับจนี รวมถึงความเส่ียงจากการขึ้นภาษีจากสหรฐั

Source: Bloomberg, InnovestX

สินค้าอุตสาหกรรม การเงินและเทคโนโลยีมีเงินไหลเข้าจากนโยบายของ ปธน.ทรัมป� 2.0
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PG งบเติบโตดี แม้จะไม่ได้ปรับขึ้นราคาสินค้าเหมือนช่วงก่อน
• P&G (PG) เผยงบ 4Q24 ดีกว่าคาด แมว่้าจะไมไ่ด้มกีารปรบัขึ้นราคาสินค้า แต่งบยงัมแีรง

หนุนจากปรมิาณขายท่ีเพ่ิมขึ้น

• ยอดขาย organic โต 3% หนุนจากปรมิาณขายท่ีเพ่ิมขึ้น 2% หลัง หลัง 1) เน้นกลยุทธ์

สรา้งสรรค์สินค้าราคาประหยดัเพ่ือตอบสนองต่อภาวะค่าครองชพีท่ีสูงขึ้น เชน่ ผ้าอ้อมเด็ก 

Luvs รุน่ใหม ่2) สินค้าใหมช่ว่ยกระตุ้นยอดขาย  เชน่ แผ่นสบูล้่างหน้า Olay Melts, Luvs

• ภาพรวมผลประกอบการมีทิศทางการฟ�้ นตัว โดย 1) ราคาสินค้าคงท่ีแต่สามารถมกีารเติบโต

ได้ ซึ่งแตกต่างจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีการเติบโตมาจากการปรบัราคา 2) ผู้บรโิภคหนัมาซื้อ

สินค้าท่ีมมูีลค่าสูงขึ้น เชน่ ซื้อสินค้าแพ็คใหญ่หรอืสินค้าระดับพรเีมยีม 3) ตลาดจนียงัคงฟ�้ น

ตัว โดยยอดขายหดตัวลงน้อยกว่าไตรมาสก่อน -3% 4) ยอดขายทกุ category เติบโตเป�น

บวกสม�าเสมอ เชน่ Beauty +2% 5) ยอดขายสหรฐัฯฟ�้ นตัวดีและเติบโต 4%YoY

• เราประเมนิว่า PG เป�นหุน้ท่ีมลัีกษณะ Defensive ซึ่งทําใหจ้ะมกีารเติบโตท่ีไมไ่ด้หวือหวาแต่

สม�าเสมอ รวมถึงสามารถปรบัตัวได้ดีในชว่งท่ีตลาดมคีวามผันผวนหรอืมทิีศทางขาลงจาก

ความเส่ียงหลายป�จจยั 

• แม ้PG จะยงัมคีวามเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกับนโยบายการขึ้นภาษีนําเขา้ของ Trump แต่เราเชื่อ

ว่า PG ยงัคงเป�นอีกหนึ่งหุน้ท่ีน่าสนใจและควรมติีดพอรต์ในชว่งท่ีตลาดมคีวามเส่ียง

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX
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JNJ กําไรต�ากว่าคาด...ผลกระทบจากเงินดอลฯท่ีแข็งค่า

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• Johnson & Johnson (JNJ) เผยรายได้ดีกว่าคาด แต่หุน้ปรบัตัวลง -4.1% ตอบสนอง

ต่อกําไรและคาดการณ์ท่ีต�ากว่าคาดซึ่งเป�นผลกระทบจากการขาดทนุในอัตราแลกเปล่ียน

• รายได้โต 5.3%YoY โดยมแีรงหนุนจากเครื่องมอืทางการแพทย ์MedTech +7% และ

ส่วนธุรกิจยาท่ีปรบัขึ้นราว 4% หลัง 1) เขา้ซื้อกิจการของ Intra-Cellular พ่ือเสรมิ

ธุรกิจยาและอุปกรณ์ทางการแพทย ์2) ยอดขายยาต้านมะเรง็เพ่ิมขึ้น 19% โดยเฉพาะ

อยา่งยิง่ Darzalex +20.9%

• อยา่งไรก็ดี กําไรออกมาต�ากว่าคาดโดยอยูท่ี่ $1.4 ต่อหุน้ รวมถึงมผีลกระทบจากการ

แขง่ขนัยาโรคสะเก็ดเงนิทําใหย้อดขาย Stelara -14.7%

• บรษัิทคาดการณ์รายได้ป� 25 ต�ากว่าคาด โดยมองอยูท่ี่ 89.2-$90bn ส่วนกําไรอยูท่ี่ 

$10.50 - $10.70 ต่อหุน้ ซึ่งเป�นไปตามคาด แต่มองอัตราแลกเปล่ียนจะส่งผลกระทบ

ต่อกําไรราว 25 เซนต์ต่อหุน้

• เรามองว่า JNJ เป�นหุน้ท่ีมธุีรกิจหลากหลาย ทําใหม้คีวามเส่ียงหลายประการท่ีส่งผลต่อ

การปรบัตัวขึ้นของราคาหุน้ แต่อยา่งไรก็ดีจากงบ JNJ สามารถสะท้อนได้ว่าธุรกิจ 

Oncology ยงัคงเป�น Bright spot ท่ีชว่ยหนุนการเติบโตกลุ่มยาได้

• ด้วยภาพนี้ทําใหเ้ราแนะกลุ่มท่ีมธุีรกิจ Oncology อยา่ง PFE Roche Merck
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SK Hynix เผยงบดีกว่าท่ีคาดและมีกําไรสูงเป�นประวัติการณ์

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• SK Hynix รายงานผลกําไรท่ีสูงเป�นประวัติการณ์และดีกว่าท่ีคาดแรงหนนุจาก HBM ใน AI

• ผลประกอบการไตรมาส 4 รายได้เพ่ิมขึ้น 75% มกํีาไรจากการดําเนนิงานเพ่ิมขึ้น 2,236% 

ส่วน Operating Margin ปรบัตัวขึ้นเป�น 41% จาก 3% ในป� 2023 และมกํีาไรสุทธท่ีิ 8 ล้าน

ล้านวอน ดีกว่าท่ีคาดท่ี 5.9 ล้านล้านวอน

• ส่งผลใหผ้ลประกอบการท้ังป� 2024 มรีายได้ 66.2 ล้านล้านวอน เพ่ิมขึ้น 102% กําไรสุทธท่ีิ

พลิกจากขาดทนุท่ี 19.8 ล้านล้านวอน (อัตรากําไรสุทธ ิ30%)

• ป�จจยัหนุนมาจากความเป�นผู้นําในการผลิตชปิ HBM ใหกั้บ Nvidia ซึ่งมคีวามได้เปรยีบเหนือ

คู่แขง่อยา่ง Samsung สําหรบัชปิ HBM คิดเป�น 40% ของรายได้ชปิ DRAM ท้ังหมดในไตร

มาสนี้ และบรษัิทคาดว่าในป� 2025 ความต้องการจะเพ่ิมขึ้นมากกว่า 100% ตามการลงทนุใน

เซริฟ์เวอร์ AI

• เราคาดว่าจะมสัีญญาณบวกจากโครงสรา้งพ้ืนฐาน AI ในระยะยาว จากโครงการ Stargate 

โดยบรษัิทยกัษ์ใหญ่อยา่ง SoftBank, OpenAI, Oracle และ MGX วางแผนลงทนุ 1 แสน

ล้านดอลลารเ์พ่ือสรา้งศูนยข์อ้มูล มองว่าจะชว่ยหนุนความต้องการ HBM ของ SK Hynix 

ได้ในระยะยาว

• เราประเมนิว่าแม ้SK Hynix ยงัคงมคีวามเส่ียงจาก 1) ราคาหน่วยความจาํในอุตฯจะมี

แนวโน้มลดลงในครึ่งแรกของป� 2025 2) Valuation หุน้อยูใ่นระดับสูงท่ี P/BV 2.8 เท่า สูง

กว่าค่าเฉล่ีย 3 ป�ท่ี 1.6 เท่า อยา่งไรก็ดีเราเชื่อว่าจะสามารถชดเชยได้จากการเติบโตท่ีจะมา

จากอุปสงค์ AI ในระยะยาว ทําใหเ้ราแนะมองในชว่งท่ีหุน้ยอ่ตัวลงมา
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Samsung เป�ดตัวสมาร์ทโฟน Galaxy S25 รุ่นใหม่ โดยมีจุดเด่นด้าน AI

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• Samsung เป�ดตัวสมารท์โฟน Galaxy S25 รุน่ใหม่ โดยใชช้ปิ Snapdragon จาก 

Qualcomm ท้ังหมด เลิกใชช้ปิ Exynos ของตัวเอง มีการใช ้AI model ของ 

Google ชื่อ Gemini เป�นระบบหลักและมีระบบผู้ชว่ยเสียง Bixby เวอรช์นัอัพเกรด

• โดยมีจุดเด่นดังน้ี 1) บรกิาร "Now Brief" แสดงขอ้มูลส่วนตัวแบบปรบัแต่งได้ เชน่ 

ปฏิทิน ขา่ว อุณหภมูิหอ้ง และระดับคารบ์อนไดออกไซด์ 2) สามารถทําหลายงานด้วย

คําส่ังเดียว เชน่ ค้นหาอีเวนต์กีฬาและเพ่ิมลงปฏิทิน 3) ด้านราคาเริม่ต้นท่ี 799-

1,299 ดอลลาร ์เท่ากับรุน่ก่อน

• แม้ Samsung เป�ดตัว AI สมารท์โฟนเรว็กว่า Apple แต่ยงัไม่สามารถแยง่ชงิ

ตําแหน่งผู้นําตลาดสมารท์โฟนโลกกลับคืนมาได้ รวมไปถึงบรษัิทยงัเผชญิการ

แขง่ขนัจาก Apple ในตลาดระดับพรเีมียม และจากบรษัิทจนีในตลาดระดับล่าง

• ตลาดมีการต้ังขอ้สังเกตว่า 1) การสรา้งความแตกต่างให ้Bixby เป�นความท้าทาย 2) 

ยงัไม่มแีอปพลิเคชนัท่ีโดดเด่นพอจะทําใหผู้้บรโิภคซื้อเพราะเป�นสมารท์โฟน AI 3) แต่

ฟ�เจอร ์AI อาจสรา้งภาพลักษณ์ท่ีดีใหแ้บรนด์ Samsung

• เราประเมินว่า Samsung ป�จจุบนัอยูใ่นสภาวะท่ีค่อนขา้งลําบากจาก 1) เผชญิการ

แขง่ขนัท่ีสูงในตลาดสมารท์โฟนกับท้ัง Apple และแบนรด์จนี 2) ธุรกิจ HBM ท่ี

ยงัคงตามหลัง SK Hynix ทําใหเ้ราแนะมอง Qualcomm ท่ีได้ประโยชน์จากการ

เปล่ียนชปิเป�น Snapdragon และ SK Hynix ท่ีเป�นผู้นําด้าน HBM
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Siemens Energy อยู่ในตําแหน่งท่ีดีท่ีจะได้ประโยชน์จาก Stargate 

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• เมื่อวันท่ี 21 ม.ค. 25 ทรมัป� ประกาศแผนการลงทนุ $500bn ในโครงการ  

Stargate ท่ีมุง่เน้นการลงทนุใน AI, Data Centers infrastructure

• Siemens Energy บรษัิทผู้ใหบ้รกิารโครงขา่ยพลังงานในยุโรป เป�นหนึ่งใน

บรษัิทท่ีอยูใ่นตําแหน่งท่ีดีในการได้รบัประโยชน์จากโครงการนี้ เนื่องจากมี

สัดส่วนรายได้จากสหรฐัท่ี 20% และผู้บรหิารเผยเล็งเหน็โอกาสการเติบโตท่ี

แขง็แกรง่ในตลาดพลังงานสหรฐั ในอีก 5–10 ป�ขา้งหน้า

• เมื่อวานนี้ ราคาหุน้ Siemens Energy พุ่งขึ้นกว่า 10%DoD สู่ Record high

• แมก่้อนหน้านี้จะมีประเด็นเชงิลบจาก ทรมัป� ไมส่นับสนุนพลังงานลมในสหรฐั 

‘No Windmills’ กดดันธุรกิจพลังงานลม Siemens Gamesa (30% ของ

รายได้รวม ใน 3Q24) แต่เราประเมนิว่าผลกระทบจาํกัดแค่บางส่วนเท่านั้น 

เนื่องจากรายได้หลักของธุรกิจนี้มาจากยุโรป

• ด้วยภาพนี้ ทําใหเ้รามองว่านอกเหนอืจาก Siemens Energy เรายงัชอบ Enel 

Iberdrola หุน้พลังงานกลุ่มโรงไฟฟ�า และ ASML หุน้ผู้ผลิตเทคโนโลยชีปิ AI 

เนื่องจากจะได้ประโยชน์จาก 1) นโยบายสนับสนุนพลังงานสะอาดในยุโรป 2) 

ความต้องการ AI และ data center ท่ีเพ่ิมมากขึ้น และ 3) แนวโน้มการลด

ดอกเบีย้ของ ECB ยงัคงดําเนินต่อไป

Source: Goldman Sachs Global Investment Research, CMS, IQVIA, Company data

Siemens Energy’s Revenue distribution (location of customer), 2024



Source: Bloomberg, InnovestX

ข้อมูลหุน้ท่ีเก่ียวข้องในฉบับนี้
Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside QTD MTD

(Local Currency) USD Rating Target Price Performancerformanc FY23 FY24F FY24FFY24F FY24F Net D/E แนวรับ แนวต้าน
Procter & Gamble Co/The USD 164.7 0.5 386,291 4.2 179.8 9% -1.7% -1.7% 22% 6% 22.4 7.0 2.7 0.5 375.7 459.4
Johnson & Johnson USD 145.3 0.5 349,755 4.0 169.4 17% 0.4% 0.4% 6% 4% 13.0 4.1 4.3 0.1 156.3 171.7
Pfizer Inc USD 26.0 0.5 147,398 4.0 32.0 23% -2.0% -2.0% 0% 4% 9.0 1.6 6.8 0.7 141.9 148.0
Merck & Co Inc USD 95.7 0.5 242,036 4.5 125.4 31% -3.8% -3.8% 20% 11% 10.3 4.1 3.5 0.8 26.1 27.1
Rogers Corp USD 98.5 1.1 1,838 4.5 125.0 27% -3.0% -3.0% 31% 38% 27.9 NA NA -0.1 96.5 101.9
QUALCOMM Inc USD 170.2 1.5 189,137 4.0 197.9 16% 10.8% 10.8% 9% -1% 14.0 6.0 2.2 0.1 93 106
Siemens Energy AG EUR 55.1 2 44,074 3.6 51.9 -6% 9.4% 9.4% 235% 28% 24.4 4.0 2.2 -0.3 151 168
Pfizer Inc EUR 26.0 0.5 147,398 4.0 32.0 23% -2.0% -2.0% 0% 4% 9.0 1.6 6.8 0.7 48 54
ASML Holding NV EUR 748.1 1.8 294,625 4.4 846.6 13% 10.2% 10.2% 24% 24% 31.7 15.4 1.2 -0.2 26.1 27.1
Enel SpA EUR 7 0.8 67,995 4.6 7.9 19% -2.9% -2.9% 1% 3% 9.9 1.8 7.3 1.5 664 767
Iberdrola SA EUR 13 0.7 83,976 3.8 14.2 8% -0.8% -0.8% 2% 5% 14.8 1.6 5.1 1.0 6.7 7.2
Samsung Electronics Co L KRW 53,800 1.1 321,174,301 4.7 74,612.9 39% 1.1% 1.1% 2% 32% 10.7 0.9 2.9 -0.2 12.9 13.8
SK Hynix Inc KRW 220,000 1.4 159,796,519 4.8 260,213.6 18% 26.5% 26.5% 43% 14% 6.2 1.7 1.0 0.4 52217.3 56492.7

กรอบราคาจากมุมมองด้านDiv YieldGrowth P/E P/B
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Disclaimer

ข้อมูลในรายงานน้ีเป�นข้อมูลท่ีมีการเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรอืรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานน้ีเป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานน้ีจดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมูลใหแ้ก่นักลงทนุเท่าน้ัน บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังน้ันนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากน้ี บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเก่ียวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเก่ียวข้องกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่าน้ัน 

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

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

ข้อมูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชเ้ป�นข้อมูลท่ัวไปเท่าน้ัน และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหคํ้าแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเน่ือง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังน้ี รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีประกอบข้อมูลและความเห็นอ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนจาก

แหล่งข้อมูลท่ี INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธิในการใชดุ้ลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่าน้ัน และหา้มมิใหม้ีการทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ท้ังน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชัน่ ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขี้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหกั้บเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่าน้ัน และหา้มมใิหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีไปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนุญาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหน้า

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, BRI, 
BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EPG, ERW, 
ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, 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, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, KCE, KCG, KEX, 
KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, NYT, OCC, OR, ORI, 
OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, 
SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, 
SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, 
TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, 
KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, 
SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP
Companies with Good CG Scoring
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, 
JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, 
SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, 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.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition (Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2023 to 28 October 2024) is publicized.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทท่ีมีขา่วด้านการกํากับดูแลกิจการ เชน่ การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชนั เป�นต้น ซึ่งการใชข้อ้มูล CGR ควรตระหนักถึงขา่วดังกล่าวประกอบด้วย

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, 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, BRI, BRR, BSBM, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, 
CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, 
GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, 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, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, 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, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, 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, SCGP, SCM, 
SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TEGH, TFG, TFI, 
TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, 
VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, ECL, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, LDC, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NEX, NTSC, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PTC, RT, S, SAWAD, 
SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UOBKH, UREKA, VNG, WELL, WIN, XPG
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, 
BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, 
GLORY, GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, 
KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MPJ, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, 
NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, 
RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RSXYZ, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, SMART, SMD100, 
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, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, 
THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VL, VPO, 
VRANDA, VS, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, YGG, YONG, ZAA, ZIGA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of October 14, 2024) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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