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บทสรุป
• ตลาดหุน้ท่ัวโลกปรบัลง จากความกังวลว่าจนีอาจตอบโต้ด้วยการขึ้นภาษสิีนค้าสหรฐัฯ เพ่ือตอบโต้ต่อภาษรีอบใหมข่องสหรฐัฯ แม ้ปธน.ทรมัป�ประกาศระงบัการขึ้นภาษีส่วนใหญ่เป�นเวลา 90 วัน

• กระแสเงนิในวันท่ี 9 เม.ย. 2025 พบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนีผ้ันผวน 2) กระแสเงนิในตลาดหุน้จนีมคีวามผนัผวน มแีรงขายออกมามองเป�นความไมแ่นน่อนของภาษี 3) มแีรงซื้อในตลาด EM มองเป�น
พัฒนาการท่ีหลายประเทศจะไปเจรจากับสหรฐัเพ่ือลดภาษ ี4) มแีรงขายในกลุ่มเทคโนโลยใีนกลุ่ม Cloud และ AI แต่มแีรงเก็งกําไรในกลุ่ม Semiconductor และ Software 5) แรงขายในกลุ่มท่ีได้รบัผลกระทบ

จากภาษีของสหรฐันอ้ยลง 6) มแีรงขายในกลุ่ม Healthcare จากความกังวลในการขึ้นภาษนีาํเขา้ยาของสหรฐั ในขณะท่ีกลุ่มอสงหัารมิทรพัยแ์ละสาธารณูปโภคมแีรงขายจากแนวโนม้ Yield ท่ีปรบัเพ่ิมสูงขึ้น

• สหรฐัฯ เพ่ิมภาษีนาํเข้าจากจนีรวมเป�น 145% ครอบคลมุสินค้าราคาต�า (de minimis) สูงถึง 120% กระทบ e-commerce อยา่ง PDD, Shein และ AMZN ท่ีลดนาํเข้าสินค้าจนี ด้านจนีตอบโต้โดยลดนาํเขา้

ภาพยนตรฮ์อลลีวู้ด กระทบค่ายหนงัสหรฐัฯ เชน่ Paramount และ DIS รวมถึงธุรกิจสวนสนกุจากการเดินทางระหว่างประเทศท่ีลดลง

• ยอดขายสาขาเดิมของ Costco โต 9.1% หนนุจากเทศกาลอีสเตอรแ์ละการบรโิภคท่ีดี ขณะท่ี Tesco โต 3% แต่กําไรป� FY25 อาจต�ากว่าคาดจากต้นทนุท่ีสูงขึ้นและกลยุทธต์รงึราคา เราประเมนิว่ายอดขายยงัโต

ในระยะส้ันจากการเรง่ตนุสินค้าก่อนขึ้นภาษี แต่ระยะถัดไปต้นทนุท่ีสูงขึ้นจะกดดันมารจ์ิน้ โดยตลาดจะติดตามแผนรบัมอืและแนวโนม้ของบรษิัทชว่งประกาศงบ 1Q25

• Tata Consultancy กําไรสุทธติ�ากว่าคาด 4% แมร้ายได้โต 5.3% YoY แต่ต้นทนุพุ่ง 9.5% และมารจ์ิน้ลดลงเหลือ 24.2% ท่ามกลางความไมแ่นน่อนด้านภมูริฐัศาสตรแ์ละ Tariff กดดันการใชจ้า่ย IT โดยเฉพาะ

ในอเมรกิาเหนอืและยุโรป อยา่งไรก็ดี มูลค่าคําส่ังซื้อยงัแขง็แกรง่ หนนุจากการเติบโตของบรกิาร GenAI ซึ่งอาจชว่ยใหหุ้น้ฟ�้ นตัวเมื่อสถานการณช์ดัเจนขึ้น แต่ระยะส้ันควรระมดัระวังการลงทนุ

• Prada เขา้ซื้อ Versace มูลค่า $1.38 พันล้าน คาดป�ดดีลชว่งครึ่งหลังป� 2025 โดยใชเ้งนิกู ้€1.5 พันล้าน ดันแบรนด์กลับสู่อติาลีและเสรมิความแขง็แกรง่ในการแขง่ขนักับ LVMH และ Kering หลัง Capri 

เผชญิยอดขายตกจากกลยุทธ ์quiet luxury และขึ้นราคา มองดีลนีไ้มแ่พงนกั แต่ยงัคงชอบ LVMH และ Hermes มากกว่าเพราะแนวโนม้อุตสาหกรรมหรูยงัไมส่ดใส

• TSMC รายงานรายได้ 1Q25 โต 42%YoY สูงกว่าคาด จากความต้องการชปิ AI แมแ้นวโนม้อนาคตยงัเผชญิแรงกดดัน โดยเฉพาะความเส่ียงมาตรการภาษสีหรฐัฯ ด้าน Ziroh Labs เป�ดตัว Kompact AI ท่ีรนั

โมเดลใหญ่บน CPU ธรรมดา ลดพ่ึงพา GPU แพง อาจกดดันดีมานด์ชปิระดับสูงในระยะยาว แนะจบัตาทิศทางภาษเีป�นจงัหวะลงทนุ TSMC

• Fast Retailing คาดกําไร 2QFY25 เพ่ิมขึ้น 14%YoY และยอดขายในญี่ปุ�นเติบโต 14% สูงกว่าคาด แมจ้ะปรบัลดคาดการณ์กําไรครึ่งป�หลังลง 10 พันล้านเยนจากผลกระทบภาษีนาํเขา้ของสหรฐัฯ แต่ยงัมอง

การเติบโตในอเมรกิาเหนอืและยุโรป ขณะท่ีธุรกิจในญี่ปุ�นได้แรงหนนุจากการท่องเท่ียวและค่าเงนิเยนท่ีอ่อนค่า แนะนาํซื้อเมื่อราคาหุน้ยอ่ตัวและติดตามประเด็นภาษีสหรฐัฯ

• เราคาดตลาดยังผันผวนจากป�จจยั Macro อย่าง Trade war มากกว่า Micro ซึ่งเป�นส่ิงท่ียากท่ีจะประเมนิท่าทีทรมัป� ทําใหเ้ราแนะติดตามทิศทางและเน้นต้ังรบัเป�นสําคัญโดยแนะ 1) WMT (TP: 107.2 

USD) มองผลกระทบ Tariff จาํกัดจากแผนการรบัมอืท่ีดีและ Resilient 2) BYD (TP: 462 HKD) หลังงบ 1Q25 ท้ังรายได้และกําไรดีกว่าท่ีคาดการณ์ ขณะท่ียังได้ประโยชน์จากมาตรการกระตุ้นภาครฐั
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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 1,134.0 4.2% 2.0 1.7 34.2 -1.1% Natural Gas 3.6 -6.8% Energy -3.1% Ethereum -8.6%
Singapore 3,577.8 5.4% 2.7 -5.1 1.3 -0.8% Oil - Brent 63.3 -3.3% IT -2.6% Polkadot -7.2%
Malaysia 1,463.1 4.5% 3.7 -5.8 4.5 -0.6% Rice 13.2 -2.3% ICT -2.4% Solana -6.1%
Indonesia 6,254.0 4.8% 7.0 -9.4 16,800.0 -0.4% EU Gas 33.7 -0.9% Cons Disc -1.1% Litecoin -5.5%
Philippines 6,077.8 1.2% 5.4 -4.1 57.4 0.1% Wheat 538.0 -0.8% REIT -1.0% Cardano -5.4%
Vietnam 1,168.3 6.8% 3.0 0.0 25,782.0 -0.9% Cotton 66.5 -0.2% Healthcare -0.9% Chainlink -5.3%
India 32,044.6 Closed 6.5 Closed 86.7 Closed Coffee 342.9 0.3% Real Estate -0.3% Bitcoin Cash -5.0%
China 3,223.6 1.2% 1.7 0.0 7.3 -0.4% Palm oil 4,444.0 0.4% Utilities 1.0% Dogecoin -4.7%
Hong Kong 20,681.8 2.1% 3.2 25.5 7.8 0.0% Silver 31.2 0.6% Cons Staples 1.2% XRP -4.1%
Japan 34,609.0 9.1% 1.3 7.9 144.5 -2.2% EU Coal 107.4 0.7% Industrials 1.3% Bitcoin -4.0%
South Korea 2,445.1 6.6% 2.7 -1.3 1,457.1 -1.0% Baltic Dry Index 1,269.0 0.8% Financials 1.8% Polygon -3.9%
Taiwan 19,000.0 9.2% 1.5 0.0 32.9 -0.5% Soybean meal 297.9 1.2% Materials 1.9% Cronos -3.1%
Australia 7,913.9 4.7% 4.3 -5.1 1.6 -1.1% Sugar 18.1 1.2% Binance Coin -1.2%
UK 7,913.3 3.0% 4.6 -13.6 0.8 -1.2% Soybean 1,029.0 1.6% %Chg TRON -0.7%
Germany 20,562.7 4.5% 2.6 -1.1 1.7 -2.3% Corn 483.0 1.9% Style/Basket DoD Avalanche -0.5%
France 7,126.0 3.8% 3.3 -0.6 5.9 -2.3% Aluminium 2,333.1 2.4% Commodities -0.7%
Switzerland 11,244.6 3.3% 0.5 -1.7 0.8 -3.8% Gold 3,176.2 3.0% Domestic 0.4% ETF %Chg
Italy 34,277.1 4.7% 3.8 -5.9 1,728.7 -2.3% Copper 433.7 3.4% Defensive 0.6% Thematics DoD
Spain 12,307.6 4.3% 3.2 -3.0 148.5 -2.3% Rubber 298.1 5.2% High Beta 1.0% Genomic -5.9%
Greece 1,582.4 3.5% 3.5 -5.3 304.2 -2.3% Asset Sensitive 1.1% Innovation -5.8%
US 5,268.1 -3.5% 4.4 9.3 100.9 -2.0% Fixed Income %Chg Global Cyclical 1.1% Cloud & Big Data -5.6%
Canada 23,014.9 -3.0% 3.2 4.3 1.4 -0.7% DoD Low vol 1.5% Semiconductor -3.3%
Mexico 51,514.8 -1.9% 6.5 7.0 20.5 1.1% Global Inflation-linked -1.2% High Dividend 1.8% Metaverse -3.3%
Brazil 126,354.8 -1.1% 10.5 0.0 5.9 1.0% U.S. Treasury -0.5% Value 1.9% Cybersecurity -2.5%
Argentina 2,111,490.2 -3.3% 7.9 -5.1 1,076.6 0.0% Thai Govt bond - 10yr -0.5% Growth 2.0% Clean Energy -1.6%
World -1.2% Global HY 0.1% Small 2.0% ESG -1.2%
DM -0.8% Global Treasury 0.4% Large 2.0% Gaming 3.6%
EM 3.6% Global Investment Grade 0.4% Rate Sensitive 2.4% EV 3.7%



กระแสเงนิในวันท่ี 9 เม.ย. 2025 พบว่า 1) กระแสเงนิในตราสารหนี้ผันผวน มีแรงซื้อในพันธบตัรรฐับาลและตราสารหนี้ระยะส้ันมองเป�นความเส่ียงจากประเด็นภาษีของสหรฐัและความคาดหวังว่าธนาคารกลาง

สหรฐัจะปรบัลดดอกเบีย้ 2) กระแสเงนิในตลาดหุน้จนีมีความผันผวน มีแรงขายออกมามองเป�นความไม่แน่นอนของภาษีและการตอบโต้ของจนีท่ีจะส่งผลกับการเติบโตของเศรษฐกิจ 3) มแีรงซื้อในตลาด EM 

มองเป�นพัฒนาการท่ีหลายประเทศจะไปเจรจากับสหรฐัเพ่ือลดภาษี 4) มีแรงขายในกลุ่มเทคโนโลยีในกลุ่ม Cloud และ AI แต่มีแรงเก็งกําไรในกลุ่ม Semiconductor และ Software 5) แรงขายในกลุ่มท่ีได้รบั

ผลกระทบจากภาษีของสหรฐัน้อยลง จากท่าทีของ ปธน.ทรมัป�ท่ีจะผ่อนคลายมากขึ้นแต่กระแสเงนิไมม่ากเพราะมีความไม่แนน่อนสูง 6) มีแรงขายในกลุ่ม Healthcare จากความกังวลในการขึ้นภาษีนาํเข้ายาของ

สหรฐั ในขณะท่ีกลุ่มอสงหัารมิทรพัยแ์ละสาธารณูปโภคมีแรงขายจากแนวโน้ม Yield ท่ีปรบัเพ่ิมสูงขึ้น

Source: Bloomberg, InnovestX

ท่าที ปธน.ทรัมป�ต่อภาษีกําหนดทิศทางกระแสเงิน...ขายจีนต่อเน่ือง
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สงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ-จีนรุนแรงต่อเน่ือง

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

1. ในชว่งวันท่ี 10 เม.ย. 25 สหรฐัฯยนืยนัอัตราภาษีรวมท่ีเรยีกเก็บจากจนีเป�น 145% โดยมาจาก 1) 

ภาษี reciprocal tariff ท่ี 125% 2) ภาษีอีก 20% สําหรบัเฟนทานิลและการอพยพผดิกฎหมายท่ีเก็บ

จากจนีในชว่ง ก.พ.-ม.ีค. ซึ่งในอนาคตสินค้าบางชนิดจากจนีอาจถกูเก็บสูงขึ้นหากนําคําส่ังเดิมจาก

ยุคทรมัป�และไบเดนท่ีเจาะจงเป�นภาคส่วน(sector-focused tariffs) ยงัมีผลบงัคับใช้

2. สินค้าภายใต้ "de minimis" ถกูเรยีกเก็บเพ่ิมเป�น 120% สูงขึ้นจากการเรยีกเก็บครัง้ก่อนท่ี 30% 

(กลุ่มสินค้ามูลค่าต�ากว่า $800 ท่ีนําเข้าจากจนีและส่วนมากอยูใ่น E-commerce เชน่ PDD Shein) 

นอกจากนี้เรามองว่า AMZN มีความเส่ียงเชน่กันซึ่งล่าสุดผู้ค้าจากจนีบางส่วนเตรยีมขึ้นราคาและออก

จากแพลตฟอรม์ผลจากการนําเข้าสินค้าระหว่างสองประเทศท่ีมีต้นทนุสูงขึ้นมาก ภาพนี้ทําให ้AMZN 

รบัมือโดยการลดการนําเข้าสินค้าจากจนีและเอเชยี รวมถึงขยาย Inventory ไปยงัประเทศอ่ืน

• ในทางตรงกันข้าม จนีมีการตอบโต้เพ่ิมเติมผา่นการลดการนาํเขา้ภาพยนต์ฮอลลีวู้ดของสหรฐัฯ 

ซึ่งจนีถือได้ว่าเป�นอีกหนึ่งตลาดใหญ่ของสหรฐัฯในอุตฯนี้ โดยในป� 24 จนีนําเข้าภาพยนตรส์หรฐัฯ

ราว 93 เรื่อง ซึ่งเป�นระดับสูงสุดนับต้ังแต่ Lockdown ในป� 19

เรามองว่ากลุ่มผู้ผลิตภาพยนตรใ์นสหรฐัฯ อยา่ง Paramout และ DIS ได้รบัผลกระทบโดยตรงหลังมี

รายได้จากจนีพอสมควร เชน่ "Avengers: Endgame" ของ DIS ทํารายได้ในจนีกว่า $629mn ในป� 

2019 ประกอบกับการเดินทางระหว่างประเทศของจนีและสหรฐัฯท่ีอาจน้อยลงในระยะถัดไป ซึ่งภาพนี้

ส่งผลกระทบต่อธุรกิจสวนสนุก DIS เชน่กัน 
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กลุ่ม Retail เผยรายได้โตดี...มองงบยังไม่รับรู้ผลกระทบจาก Tariff 

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• Costco Wholesales (COST) เผยยอดขายสาขาเดิม (SSS) โตท่ัวโลก 9.1% และ

จากสหรฐัฯโต 8.7% โดยมีแรงหนุนจากเทศกาลอีสเตอรแ์ละยอดขายสินค้า 

อุปโภคบรโิภคท่ีเติบโตในระดับ "high-single digits" (HSD) 

• Tesco (Retail ใน UK) เผย SSS รวม +3% และ UK +4% อยา่งไรก็ดีใหค้าดการณ์

กําไร FY25 ต�ากว่าคาดผลจากกลยุทธก์ารรกัษาราคาขายในระดับต�า แต่ในขณะ

เดียวกดันแนวโน้มต้นทุนเพ่ิมขึ้นจากการนําเขา้สินค้าท่ีแพงขึ้นผลจาก Tariff 

รวมถึงค่าจา้งแรงงานท่ีเพ่ิมขึ้นจากมาตรการของรฐับาล

• เราประเมินได้ว่ายอดขายท่ีออกมาดีในชว่งนี้เป�นผลมาจากแนวโน้มการบรโิภค

ในชว่งก่อน Tariff ทําใหย้อดขายยงัเติบโตดี รวมถึงในชว่งนี้ท่ีคนรบีเรง่ตนุสินค้า

ก่อนท่ีการนําเขา้สินค้าจะแพงขึ้น ทําใหเ้ราเชื่อได้ว่างบ 1Q25 และยอดขายชว่ง

เม.ย.จะยงัเติบโต

• อยา่งไรก็ดี ในระยะถัดไปหลังจากท่ี Tariff เริม่มีผลบงัคับใช ้เราเชื่อว่ากลุ่มค้าปลีก

ไม่ได้มี Immunity จากภาษี ทําใหต้้นทุนนําเขา้มีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นและกดดันมารจ์ิน้

ได้ ด้วยภาพนี้ทําใหเ้รามองว่าตลาดจะใหค้วามสนใจกับแผนการรบัมือและ 

Guidance ,มากกว่าในชว่งฤดกูารประกาศงบ 1Q25 ท่ีจะถึงนี้
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งบ Tata Consultancy ต�ากว่าท่ีคาด...แนวโน้มไม่ชัดเจน

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• ภาพรวมผลการดําเนินงาน: กําไรสุทธติ�ากว่าท่ีคาดการณ์ 4% รายได้เพ่ิมขึ้น 5.3% YoY 

อัตรากําไรจากการดําเนินงานลดลงประมาณ 180 bps เหลือ 24.2% (จาก 26% ในป�ก่อน) 

มูลค่าคําส่ังซื้อ: 12.2 พันล้านดอลลาร ์เพ่ิมขึ้น 20% QoQ

• ความเส่ียงในระยะถัดไป: ความไม่แน่นอนทางภมูิรฐัศาสตรโ์ลกและภาษีนําเข้า โดยลกูค้าลด

การใชจ้า่ยด้านเทคโนโลยสีารสนเทศท่ามกลางความไม่แนน่อนทําใหเ้กิดความล่าชา้ในการ

ตัดสินใจ นอกจากนั้นนโยบายภาษีศุลกากรของสหรฐัส่งผลใหธุ้รกิจท่ัวโลกลดการใชจ้า่ย

ด้านเทคโนโลย ี(อเมรกิาเหนือและยุโรปซึ่งคิดเป�นเกือบ 80% ของยอดขายท้ังหมด) เพ่ือ

เตรยีมรบัมือกับต้นทนุท่ีสูงขึ้น อีกท้ังต้นทนุเพ่ิมสูงขึ้น9.5% YoY

• เราเหน็การเติบโตอยา่งมีนัยสําคัญในบรกิารและโซลชูนั GenAI และ Agentic AI ในหลาย

อุตสาหกรรมและตลาด และมูลค่าการส่ังซื้อแขง็แกรง่โดยบรษัิทรกัษายอดคําส่ังซื้อท่ี

แข็งแกรง่เป�นไตรมาสท่ีสองติดต่อกัน

• ดังนั้นทําใหเ้รามองว่าราคาหุน้ยงัได้รบัแรงกดดันจาก Tariff พอสมควรแต่หากมีความ

ชดัเจนเพ่ิมขึ้นมองว่าด้วยสินค้าและบรกิารและคําส่ังซื้อท่ีสูงจะทําใหร้าคาหุน้ฟ�้ นตัวได้ดี

• แต่ในระยะส้ันระมัดระวังการลงทนุ รวมไปถึงผลประกอบการของบรษัิทใหคํ้าปรกึษาอยา่ง 

Infosys, HCL Tech, Wipro, Accenture ซึ่งประเมินว่าจะได้รบัแรงกดดันจากภายนอกท่ี

คล้ายกันจากการใชจ้า่ยด้าน IT ท่ีจะลดลงและมีความไม่แน่นอนสูง
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Prada เข้าซื้อ Versace

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• รายละเอียดข้อตกลง – 1) มูลค่าการซื้อ: $1.38 พันล้านดอลลารเ์ป�นเงนิสด (Enterprise 

Value) 2) การจดัหาเงนิทนุ: เงนิกู้ใหม่มูลค่า €1.5 พันล้านยูโร รวมถึงเงนิกู้แบบ Term 

Loan €1 พันล้านและสินเชื่อแบบ Bridge Facility €500 ล้าน 3) กําหนดการป�ดดีล: คาด

ว่าจะเสรจ็ส้ินในชว่งครึ่งหลังของป� 2025

• การซื้อกิจการนี้ทําให ้Versace กลับมาเป�นของอิตาลีอีกครัง้ และอาจทําให ้Prada อยูใ่น

ตําแหน่งท่ีดีขึ้นในการแข่งขนักับคู่แข่งในวงการลักชวัรีท่ี่ใหญ่กว่า เชน่ LVMH และ Kering

• ป�ญหาท่ีเผชญิจนนํามาซึ่งการขาย - ท้ังนี้การเปล่ียนแปลงกลยุทธไ์ปสู่แนวทาง "quiet 

luxury" และการขึ้นราคาสินค้าส่งผลเสียต่อยอดขายของ Versace ซึ่งทําให ้Capri ไม่

สามารถบรรลเุป�าหมายในการเพ่ิมรายได้ของ Versace ได้และรายได้ในป� 2025 ก็ต�ากว่าท่ี

คาด ท้ังนี้เป�นผลจากการปรบัลดราคา 30-40% นอกจากนั้น Capri ต้องการเสรมิความ

แข็งแกรง่ใหกั้บงบดลุและจะเอาเงนิไปลงทนุใน Michael Kors ซึ่งเป�นแบรนด์หลัก

• มูลค่าการซื้อ $1.38 พันล้านแสดงถึงอัตราส่วน EV/Sales ท่ีประมาณ 1.6x (เทียบกับ 2.6x 

ในป� 2018) ซึ่งน้อยกว่าเมื่อเทียบกับ LVMH ท่ี 3.3x

• เรามองว่าดีลนี้ราคาไม่แพงมากและคาดว่า Prada น่าจะพลิกแบรนด์ Versace ได้ แต่

อยา่งไรก็ดีภาพอุตสาหกรรมไม่ดีมากนัก ทําใหเ้ราชอบหุน้ Luxury ตัวใหญ่อยา่ง LVMH 

และ Hermes ท่ีน่าจะฟ�้ นตัวได้ดีกว่า Prada
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รายได้ TSMC โตสูงกว่าคาด ด้าน Start-up อินเดียเผยระบบ AI แบบประหยัดต้นทุน

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• TSMC รายงานรายได้ 1Q25 เพ่ิมขึ้น 42%YoY ซึ่งสูงกว่าการคาดการณ์ของตลาด

เล็กน้อย ขณะท่ีรายได้เดือนมีนาคมเติบโต 46.5%YoY โดยได้แรงหนุนจากการเติบโต

ของเทคโนโลยี AI ชว่ยชดเชย ความต้องการชปิสําหรบัอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์สําหรับ

ผู้บรโิภคท่ีลดลง 

• บรษัิท Start-Up ในอนิเดีย Ziroh Labs เป�ดตัวระบบ AI ประหยัดต้นทุนท่ีชื่อ 

Kompact AI ท่ีสามารถรนัโมเดล AI ขนาดใหญ่โดยไม่ต้องใชช้ปิ GPU ขัน้สูง โดยใช้

งานได้บน CPU ท่ัวไป ท่ีพบในคอมพิวเตอรท่ั์วไป แทนท่ีจะเป�น GPU ท่ีมีราคาสูง

• ด้านการทดสอบโดยผู้ผลิตชปิ Intel และ AMD ได้สาธติการใชง้านจรงิบน แล็ปท็อปท่ีใช ้

Intel Xeon โดยรนัโมเดล AI ชัน้นําอย่าง Meta’s Llama 2 และ Alibaba’s Qwen2.5

ซึ่ง Ziroh Labs อ้างว่าผลลัพธค์ุณภาพสูงแม้ใช ้CPU ท่ีไม่ได้มีราคาแพง

• เราประเมินว่า 1) TSMC แม้ว่ารายได้ 1Q25 จะสูงกว่าท่ีคาดแต่แนวโน้มในอนาคตมีแรง

กดดันจากหลายป�จจยัในทิศทางลบ โดยเฉพาะมาตรการภาษีมาตรการภาษีของทรมัป�

แม้จะถกูชะลอไปแต่อาจส่งผลต่อความต้องการของ AAPL และ NVDA อาจลดลงได้ 

2) เรายงัคงมอง TSMC ในภาพระยะกลางถึงยาวก็ยังเป�นหุน้ท่ีมีความน่าสนใจอยู่ 

เพราะเติบโตไปตามการเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีได้ แนะติดตามมารตการภาษีหากมี

สัญญาณท่ีผ่อนคลายขึ้นมองเป�นจงัหวะเขา้ซื้อ 3) พัฒนาการของ Kompact AI จะ

ชว่ยลดความเหล่ือมล�าด้านการพัฒนา AI เพราะไม่ต้องพ่ึงพา GPU ระดับสูง ซึ่งในระยะ

ยาวอาจกดดันความต้องการชปิระดับสูงของ NVDA
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Uniqlo คาดงบ 2Q จะดี แต่ปรับลดคาดการณ์กําไรจากผลกระทบด้านภาษี

Source: Company Data, Bloomberg, InnovestX

• Fast Retailing เจา้ของแบรนด์ Uniqlo คาดว่า 2QFY25 จะมกํีาไรจากการดําเนินงานเพ่ิมขึ้น 

14%YoY เป�นไปตามคาดของตลาด ด้านยอดขาย Uniqlo ในญี่ปุ�น เติบโต 14% สูงกว่า

คาดการณ์เดิมที่ 8% 

• ด้านแนวโน้มยอดขาย 3QFY25 คาดจะเติบโตต่อเนื่องจากการเป�ดตัวสินค้ารุน่ใหมแ่ละเพ่ิม

จาํนวนสาขาในอเมรกิาเหนือและยุโรปชว่ยหนุนยอดขาย แต่ปรบัลดคาดการณ์กําไรครึ่งป�หลัง

ลง 10 พันล้านเยน จากภาษีนําเขา้สหรฐัฯ คาดจะส่งผลกระทบต่อกําไรธุรกิจรวมในครึ่งป�หลัง

ประมาณ 2-3%

• Fast Retailing มองหาการเติบโตในอเมรกิาเหนือและยุโรปเนื่องจากเศรษฐกิจจนีทีช่ะลอตัว

ธุรกิจในอเมรกิาเหนือของบรษัิทมกํีาไรเพ่ิมขึ้นประมาณ 25% ในครึ่งป�แรก จากยอดขายที่

แขง็แกรง่จากรา้นค้าที่เป�ดใหมใ่นเท็กซสัและแคลิฟอรเ์นยี โดยในป�จจุบนั Uniqlo มรีา้นค้า 97

แหง่ในแคนาดาและสหรฐัอเมรกิา และวางแผนจะเป�ดรา้นใหมอ่ีก 25 แหง่ในภมูภิาคนี้ใน

ป�งบประมาณป�จจุบนั

• เราประเมนิว่า 1) Fast Retailing เป�นอีกหนึ่งในบรษัิทที่ได้รบัผลกระทบจากมาตรการภาษีของ

สหรฐัฯ แต่ทั้งนี้คาดว่าทางญี่ปุ�นน่าจะสามารถเจรจากับทางสหรฐัฯเพ่ือลดผลกระทบได้ 2)

บรษัิทได้เตรยีมนําเขา้สินค้าสหรฐัฯ ล่วงหน้าไว้จาํนวนมากแล้ว จงึคาดว่าผลกระทบจะจาํกัด 3) 

ยอดขายในประเทศได้รบัแรงหนุนจากการชอ้ปป�้ งปลอดภาษีที่พุ่งสูงขึ้นจากการท่องเที่ยวที่บูม

ในญี่ปุ�นซึ่งได้รบัแรงหนุนจากค่าเงนิเยนทีอ่่อนค่า 

• จากภาพรวมนี้มองว่า Fast Retailing เป�นหุน้ลงทนุได้โดยแนะซื้อเมื่อราคายอ่ตัว ทั้งนี้ควร

ติดตามประเด็นภาษีของสหรฐัฯเป�นสําคัญ
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Source: Bloomberg, InnovestX

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

(Local Currency) USD Rating Target Price Performancerformanc FY24 FY25F FY25FFY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน
Amazon.com Inc USD 181.2 1.2 1,923,173 4.8 261.1 44% -4.8% -4.8% 24% 20% 26.1 6.9 0.0 0.2 170.9 211.5
Walt Disney Co/The USD 85.2 0.9 154,078 4.4 125.0 47% -13.6% -13.6% 100% 11% 17.2 1.5 0.9 0.4 82.0 108.5
Costco Wholesale Corp USD 964.3 0.8 427,848 4.3 1,057.5 10% 2.0% 2.0% 9% 10% 59.4 17.2 1.3 -0.1 881.5 976.2
Walmart Inc USD 90.6 0.8 726,407 4.8 107.1 18% 3.2% 3.2% 37% 12% 36.4 8.0 0.9 0.5 82.0 90.8
Infosys Ltd USD 17.0 0.8 70,522 4.0 21.8 28% -7.0% -7.0% N/A 10% 24.8 7.5 3.1 -0.2 16.5 19.5
Accenture PLC USD 285.2 0.8 178,755 4.4 362.6 27% -8.6% -8.6% 10% 7% 23.9 6.4 1.8 0.0 279.6 332.3
LVMH Moet Hennessy Louis Vuit EUR 524.2 1.4 262,174 4.2 711.1 36% -8.3% -8.3% 6% 12% 19.3 3.9 2.5 0.4 499.2 646.0
Hermes International SCA EUR 2,288.0 1.3 241,543 3.8 2,637.8 15% -5.1% -5.1% 6% 16% 53.4 13.9 0.8 -0.5 2182.1 2627.8
Taiwan Semiconductor Manufact TWD 872.0 1.4 22,613,343 4.8 1,364.7 57% -4.2% -4.2% 31% 18% 19.4 5.3 1.7 -0.3 819.2 1053.0
Fast Retailing Co Ltd JPY 45,030.0 1.0 14,329,490 3.9 52,983.5 18% 2.2% 2.2% 8% 7% 38.4 6.7 0.9 -0.5 42672.7 47552.3

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 ์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.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

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, EAST, 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, LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, 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, 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, XYZ, 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 January 15, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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