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Robotaxi in US vs. China

• Robotaxi คือ บรกิารรถยนต์ไรค้นขบั (Autonomous Car) ท่ีสามารถเรยีกใชบ้รกิารได้บน Platform เรยีกรถ เชน่ Uber DiDi

• ผู้เล่นหลักผู้เล่นหลักในสหรฐัฯ เชน่ Waymo, Tesla, Zoox และในจนีเชน่ Pony AI, Baidu, WeRide มีการลงทุนและขยายตลาดต่อเน่ือง

• รถยนต์ไรค้นขบัทํางานโดยใชเ้ซนเซอร,์ แผนท่ี 3 มิติ และ AI เพ่ือรบัรูส่ิ้งรอบขา้ง, วางแผน และควบคุมการขบัเคล่ือนใหป้ลอดภยั

• Ecosystem ของ Robotaxi เชน่ ผู้ผลิตชปิ (Nvidia, Qualcomm), ผู้ผลิตชิน้ส่วนรถยนต์ (Mobileye, Luminar), ผู้ผลิตรถยนต์ (Tesla, GM), 

บรษัิท Robotaxi (Waymo, Didi) และแพลตฟอรม์เรยีกใชบ้รกิาร (Uber, Didi)

• รถยนต์ไรค้นขบัมีระดับต้ังแต่ 0 ถึง 5 (SAE Levels) โดยสหรฐัฯ มีกฎหมายต่างกันไปในแต่ละรฐั ด้านจนีมีนโยบายสนับสนุนใหญ่จากภาครฐัฯจนี

• แนวโน้มในอนาคตของ Robotaxi จะเติบโตแบบก้าวกระโดดด้วยการลดต้นทุนฮารด์แวร ์การผสานรวมเขา้กับแพลตฟอร์มเรยีกรถเดิม และการ

ปรบัเปล่ียนดีไซน์ใหก้ลายเป�นพ้ืนท่ีบรกิารครบวงจร

• โอกาสการลงทนุ เน้นไปท่ีผูเ้ล่นขนาดใหญท่ี่เริม่สรา้งรายได้แล้ว เชน่ GOOGL , Baidu และ Pure Play อยา่ง Pony AI หรอืบรษัิทท่ีมศัีกยภาพ

การผลิตสูงอยา่ง Tesla รวมถึงแพลตฟอรม์เรยีกรถอยา่ง Uber และซพัพลายเออรช์ิน้ส่วนสําคัญอยา่ง NVDA, QCOM และ Tencent

• ความเส่ียงการลงทนุในอุตสาหกรรม Robotaxi คือ 1) การ Monetization อยูใ่นชว่งเริม่ต้น 2) ใชเ้งนิลงทนุ CAPEX เยอะในชว่งต้น 3) การ

ลงทนุ Pure Play ใน Robotaxi มอียูจ่าํกัด ทําใหก้ารลงทนุมคีวามเส่ียงท่ีจะโดนกดดันจากธุรกิจอื่น 4) ความเส่ียงด้านกฎระเบยีบและเทคโนโลยี
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Overview: เทียบตลาด Robotaxi ในสหรฐัฯ และจนี
สหรัฐอเมริกา จีน

แนวทางการพัฒนา เน้นการสรา้งรายได้และเทคโนโลยชีัน้สูง เน้นลดต้นทนุต่อคันและขยายการใหบ้รกิารในเมอืงต่างๆ อยา่งรวดเรว็

เทคโนโลยี
หลากหลาย โดย Waymo ใชเ้ทคโนโลย ีLiDAR ผสมผสานกับ AI ในระดับ 
Level 4 ส่วน Tesla ใชร้ะบบ Vision-only ที่อิงกับ AI ซึ่งมคีวามแตกต่าง

อยา่งส้ินเชงิ

หลากหลายและเป�นระบบ: บรษัิทต่างๆ เชน่ Baidu, Pony.ai, และ 
WeRide ใชเ้ทคโนโลยผีสมผสานทั้ง LiDAR, AI, V2X (การส่ือสาร
ระหว่างรถกับโครงสรา้งพ้ืนฐาน), และ 5G เพ่ือเพ่ิมประสิทธภิาพ

การยอมรับของสาธารณะ มคีวามกังวลด้านความปลอดภยัและขอ้มูลส่วนบุคคล                                
ทําใหก้ารยอมรบัในวงกว้างยงัอยูใ่นชว่งเริม่ต้น

เติบโตเรว็เนื่องจากได้รบัการสนับสนุนจากรฐับาลและมกีารนําไปใชใ้น
หลายเมอืงใหญ่ ทําใหก้ารยอมรบัในหมูป่ระชาชนเพ่ิมขึ้นอยา่งรวดเรว็

การกํากับดูแล กฎระเบยีบและขอ้กําหนดด้านความปลอดภยัแตกต่างกันไปในแต่ละรฐั              
และเมอืง ทําใหก้ารขยายตัวต้องใชเ้วลา

ภาครฐัออกนโยบายที่ชดัเจนเพ่ือสนับสนุนการทดสอบ                                
การดําเนินงานนํารอ่ง และการใชง้านเชงิพาณิชย์

การแข่งขัน ผู้นําชัดเจน: Waymo เป�นผู้นําในด้านเทคโนโลยแีละความน่าเชื่อถือ ส่วน 
Tesla กําลังเขา้มาแขง่ขนัด้วยโมเดลธุรกิจที่มุง่เน้นการผลิตในปรมิาณมาก

แข่งขันสูง: มผีู้เล่นหลักหลายราย เชน่ Baidu, Pony.ai, และ WeRide 
ซึ่งแขง่ขนักันอยา่งดเุดือดในการขยายพ้ืนทีใ่หบ้รกิารและลดต้นทนุ

มูลค่าตลาด ตลาดใหญ่ในป�จจุบัน: คาดว่ามมีูลค่าประมาณ $8bn ในป� 2024 และจะ
เติบโตถึง $36.5bn ภายในป� 2035

ตลาดใหญ่ในอนาคต: คาดว่ามมีูลค่าประมาณ $12bn ในป� 2024 ซึ่ง
ใหญ่กว่าสหรฐัฯ และจะเติบโตถึง $44.5bn ภายในป� 2035

ข้อได้เปรียบ เทคโนโลยีขั้นสูง: มคีวามสามารถ R&D พัฒนา AI และฮารด์แวรข์ัน้สูง ห่วงโซ่อุปทาน: มรีะบบหว่งโซอุ่ปทานที่แขง็แกรง่ทําใหต้้นทนุฮารด์แวร์
ต�า และมตีลาดในประเทศที่ใหญ่มากสําหรบัการขยายตัว

Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg as of 04/09/2025
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• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg as of 04/09/2025

Autonomous Vehicle + Platform = Robotaxi
Autonomous Vehicle คืออะไร?

• ยานยนต์ท่ีมีระบบฮารด์แวรแ์ละซอฟต์แวรข์ั้นสูง (AI, เซน็เซอร,์ กล้อง, LiDAR*, เรดาร ์ฯลฯ) สามารถควบคุมตัวเองแทนมนุษยใ์นระดับ

หนึ่ง (ระดับ SAE L2–L4**) 

• โดยตรวจจบัสภาพแวดล้อม, ตัดสินใจเส้นทาง, เล้ียว ขบั เปล่ียนเลน-หยุด ฯลฯ โดยอิงขอ้มูลจากเซน็เซอรแ์ละ AI ตรวจจบัวัตถ,ุ ผู้คน 

และสภาพการจราจร

• ตัวอย่าง: L4 Jaguar I-PACE, Chrysler Pacifica, Tesla FSD Model Y, L4 Apollo, L4 Toyota Sienna 

Platform คืออะไร?

• ระบบขา้งหลังท่ีจดัการท้ังหมด เชน่ แอปเรยีกใชง้าน, จดัการ Fleet, ระบบ Data & Payment, Logistics

• Autonomous Vehicle แม้จะขบัได้เอง แต่ถ้าไม่มีระบบ Platform ท่ีจดัการเรื่องเรยีกรถ, routing, การจา่ยเงนิ, Fleet management

(ระบบกระจายงานไปยงัรถท่ีว่าง) ก็จะไม่สามารถใหเ้ป�นบรกิารท่ีใชง้านได้จรงิและขยายได้ในเมืองใหญ่

• ตัวอย่าง: Waymo One (Developing), Uber, Tesla App, Apollo Go App, PonyPilot 

ภาพรวม Robotaxi คือ บริการรถยนต์ไร้คนขับท่ีสามารถเรียกใช้บริการได้บน Platform เรียกรถ เช่น Uber DiDi
*ความหมาย LiDAR อยู่ในหน้า 11
**ความหมาย SAE Level อยู่ในหน้า 15
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Robotaxi: ผู้เล่นหลักในสหรฐัฯ
ผู้เล่นหลักในสหรัฐฯ ธุรกิจในป�จจุบัน แผนในระยะถัดไป จุดแข็ง

Waymo

• ใหบ้รกิารแบบเก็บค่าโดยสารใน 4 เมือง
หลัก -> ซานฟรานซสิโก, ลอสแอนเจลิส, 
ฟ�นิกซ ์(แอรโิซนา), และออสติน (เท็กซสั) 

• มีรถใหบ้รกิารกว่า 1,500 คัน และเดินทาง
กว่า 250,000 เท่ียวต่อสัปดาห์

• มีแผนเพ่ิม 2,000 คันในป� 2026
• ผู้นําตลาดและมีความปลอดภยัท่ีพิสูจน์

ได้และใหบ้รกิารเต็มรูปแบบในหลาย
เมือง

Tesla
• เริม่ทดลองใหบ้รกิาร Robotaxi ในเมือง

ออสติน โดยมี Model Y ราว 10-20 คัน 
• ใหบ้รกิารแก่ลกูค้าท่ีได้รบัเชญิด้วยค่า

โดยสารคงท่ี 4.20$

• อัปเกรดรถท่ีมีอยู่ใหเ้ป�น Robotaxi 
เต็มรูปแบบ 

• ขยายบรกิารเป�น 1,000 คัน และไป
เมืองใหญ่ภายในไม่ก่ีเดือนขา้งหน้า 

• สรา้ง Cybercab ออกแบบเพ่ือ 
Robotaxi โดยเฉพาะ (ไม่มีแป�นเหยียบ
และพวงมาลัย)

• เทคฯล�า, การมีแพลตฟอรม์ของตัวเอง 
และมีขอ้มูลในการเทรนด์ AI ท่ีเยอะ 

Zoox 
(บรษัิทลกูของ AMZN)

• เป�ดโรงงานผลิต Robotaxi ขนาดใหญ่
แหง่แรกในแคลิฟอรเ์นีย ซึ่งมีกําลังการ
ผลิตสูงสุดถึง 10,000 คันต่อป� 

• มีแผนเป�ดบรกิารเชงิพาณิชย์แบบเก็บ
ค่าโดยสารในลาสเวกัสภายในป�นี้ 
FY25

• บรษัิทลกูของ Amazon ทําใหมี้
ทรพัยากรทางการเงนิและเทคโนโลยีท่ี
แขง็แกรง่ มีการพัฒนาเทคฯขบัเคล่ือน
อัตโนมัติแบบครบวงจรต้ังแต่
ซอฟต์แวรไ์ปจนถึงฮารด์แวร์

MOIA 
(ได้รบัสนับสนุนจาก VW)

• บรษัิทท่ีมุ่งเน้นการใหบ้รกิารรถยนต์ไฟฟ�า
แบบ on-demand โดยใช ้รถตู้ ID. Buzz 
AD ของ Volkswagen ซึ่งมีเทคโนโลยี
ขบัเคล่ือนอัตโนมัติเต็มรูปแบบ

• มีแผนจะเริม่ใหบ้รกิารเชงิพาณิชย์
สําหรบัลกูค้าท่ัวไป เชน่เดียวกับบรกิาร
ของ Uber ในป� 2026

• Volkswagen เป�นผู้สนับสนุนหลักทําให้
มีทรพัยากรและเทคโนโลยีในการพัฒนา
รถยนต์ไฟฟ�าและเทคโนโลยีขบัเคล่ือน
อัตโนมัติ

• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg as of 04/09/2025
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สถานะการใหบ้รกิาร Robotaxi ของผู้เล่นหลักในสหรฐั
รัฐฯหลักท่ีให้บริการ Robotaxi ข้อมูลการให้บริการรถ Waymo

Top Ridesharing 
Cities Rides per day Waymo Tesla Zoox

New York, NY 650k

Los Angeles, CA 500k ✓ *

Chicago, IL 350k

San Francisco, CA 300k ✓ * * (2025)

Houston, TX 284k

Atlanta, GA 274k ✓

Miami, FL 254k * (2026) * (2026)

Washington, DC 134k * (2026)

Phoenix, AZ 120k ✓

Boston, MA 106k

Austin, TX 100k ✓ ✓ * (2026)

Las Vegas, NV 93k * (2025)

Top Ridesharing 
Cities

Total 
Market 
Rides/D

ay

Waymo +Uber
Waymo 

Fleet 
Size

Waymo 
Miles 

Driven 
(m)

Waymo 
Rides/D

ay

Waymo 
Market 
Share

Los Angeles, CA 500k ✓ 300 9.6 9,000 1.80%

San Francisco, 
CA 300k ✓ 850 22.9 25,500 8.50%

Atlanta, GA 274k ✓ ✓ 25 N/A 750 0.30%

Miami, FL 254k * (2026) * (2026)

Washington, DC 134k * (2026) * (2026)

Phoenix, AZ 150k ✓ 350 37.5 10,500 7.00%

Austin, TX 100k ✓ ✓ 100 1.4 3,000 3.00% 

Note: - indicates cities announced but not launched"
Note: * indicates cities announced but not launched. 
Waymo Fleet Size and Rides are current estimates. 
Miles Driven are as of March 2025

Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg Intelligence as of 04/09/2025
Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg Intelligence as of 04/09/2025
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Robotaxi: ผู้เล่นหลักในจนี

ผู้เล่นหลักในจีน ธุรกิจในป�จจุบัน แผนในระยะถัดไป จุดแข็ง

Pony AI

• เป�ดใหบ้รกิาร Robotaxi ตลอด 24 ชัว่โมงในจนี ในเมอืง
ใหญ่อยา่งกว่างโจวและเซนิเจิน้

• ได้รบัใบอนุญาตใหบ้รกิาร Robotaxi แบบไรค้นขบัเต็ม
รูปแบบในเซีย่งไฮ้เดือนกรกฎาคม 2025

• ค่าเฉล่ียคําส่ังซื้อต่อวันสูง (15 ครัง้ในป� 2024)

• ขยายการใหบ้รกิาร ไรค้นขบัเต็มรูปแบบ และ
ใบอนุญาตต่างประเทศ ขยายไปเกาหลี, ดไูบ,
ลักเซมเบริก์ (ยุโรป, เอเชยี) 

• ประสิทธภิาพต้นทนุโดดเด่น
• พันธมติรแขง็แกรง่ – เชื่อมกับ 

Tencent Cloud และ WeChat, 
Maps ได้ผู้ใชเ้ชงิ super-app กว่า 1
พันล้านราย

• ใชง้านจรงิในระดับเมอืงใหญ่

Baidu 
(Apollo)

• บรกิารเก็บค่าโดยสาร Robotaxi แบบไรค้นขบัเต็มรูปแบบ
มใีหบ้รกิารในอู่ฮ่ันและฉงชิง่

• เป�ดตัว รุน่ที่ 6 (RT6) ซึ่งเป�นรถยนต์ไฟฟ�าที่ออกแบบ
เฉพาะ พรอ้มพวงมาลัยถอดได้และสรา้งบนแพลตฟอรม์ 
Xinghe ของ Baidu มต้ีนทนุการผลิตอยูท่ี่ประมาณ 
$30,000–37,000 ต่อคัน

• มแีผนขยายสู่เอเชยีตะวันออกเฉียงใต้
• รว่มมอืกบั Lyft เพ่ือนํา RT6 ไปใหบ้รกิารใน 

ยุโรป (อังกฤษและเยอรมนี) เริม่ต้ังแต่ป� 
2026

• รว่มมอืกบั Uber เพ่ือใชแ้พลตฟอรม์ของ 
Uber เป�นฐานใหบ้รกิาร Apollo Go 
robotaxi ในตลาดเอเชยีและตะวันออกกลาง 
เริม่ในป� 2025

• ฐานเทคโนโลย ีAV ยาวนาน ต้ังแต่ป� 
2013

• รถยนต์ RT6 ราคาต�าและแขง่ขนัได้
มากกว่ายกัษ์ฝ�่ งตะวันตก

• การเป�ดพ้ืนที่ใหบ้รกิารอยา่งรวดเรว็ 
ใหบ้รกิารใน 10–12 เมอืงใหญ่

• เตรยีมเขา้สู่เวทีโลก

WeRide

• ใหบ้รกิาร Robotaxi แบบไรค้นขบัเต็มรูปแบบใน Yizhuang 
(เขตพัฒนาเศรษฐกิจและเทคโนโลยปี�กกิ่ง) ครอบคลมุพ้ืนที่ 
225 ตร.กม.

• โมเดล GXR ลดต้นทนุ (ต.ค. 2024)
• ได้รบัใบอนุญาตขบัเคล่ือนอัตโนมติัใน 5 ประเทศ (จนี, สหรฐั

อาหรบัเอมเิรตส์, สิงคโปร,์ ฝรัง่เศส, สหรฐัอเมรกิา
• ใหบ้รกิาร Robotaxi ผ่านแอป Uber ในอาบูดาบ ีฝรัง่เศส 

สวิตเซอรแ์ลนด์และสเปน

• WeRide ได้ขยายพันธมติรกับ Uber เพ่ือ
ใหบ้รกิาร Robotaxi ผ่านแอป Uber ใน 15
เมอืงเพ่ิมเติมภายใน 5 ป�ขา้งหน้า

• ล่าสุด Grab ได้ตกลงลงทนุใน WeRide เพ่ือ
เรง่ขยายการใหบ้รกิาร L4 robotaxis และ 
roboshuttles ในภมูภิาคเอเชยีตะวันออก
เฉียงใต้ โดยดีลนี้คาดว่าจะแล้วเสรจ็ภายใน 
ครึ่งแรกของป� 2026

• พันธมติรเชงิระบบนิเวศและระดับโลก 
โดยรว่มมอืกับ Uber

• จบัมอืกับ Tencent Cloud 
เชน่เดียวกับ Pony

• มผีลิตภณัฑ์หลากหลายเชน่ Robobus, 
Robovan

• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg as of 04/09/2025

4 ก.ย. 2568
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Tech & Operational Comparison
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Robotaxi: Autonomous ทํางานได้อยา่งไร?

11

• Lidar ทํางานโดยยงิเลเซอรค์รบถ้วน แล้ววัด "เวลาท่ีใช"้ แสงสะท้อนกลับ 

→ สรา้งภาพ point-cloud 3 มิติของส่ิงแวดล้อม 

• กล้อง เก็บภาพรอบคันแบบ 360° ผ่านกล้อง CMOS ส่งข้อมูลไปวิเคราะห์

ว่ามีป�ายจราจร, คน, เส้นถนน ฯลฯ ผ่านคอมพิวเตอร์

• Map แผนท่ีประเภทนี้เป�นแผนท่ี 3 มิติท่ีมีรายละเอียดระดับเซนติเมตรเพ่ือ

ระบุตําแหน่งท่ีแม่นยาํ วางแผนเส้นทางล่วงหน้า และ เสรมิข้อมูลเซน็เซอร์

• Processing ส่วนนี้คือ "สมอง" ของระบบ Autonomous Driving ซึ่ง

ประกอบด้วยคอมพิวเตอรป์ระสิทธภิาพสูงท่ีติดต้ังในรถยนต์

• โดยรวมแล้ว การทํางานของรถยนต์ไรค้นขับคือการสรา้งวงจรต่อเนื่อง

ของการ รับรู้ (Perception) สภาพแวดล้อม, วางแผน (Planning) การ

เคล่ือนท่ี, และ ควบคุม (Control) รถยนต์ใหเ้คล่ือนท่ีตามแผนท่ีวางไว้ 

• โดยอาศัยข้อมูลท่ีแม่นยาํจากเซน็เซอรแ์ละแผนท่ี รว่มกับการประมวลผล

อัจฉรยิะด้วย AI และ Machine Learning

Autonomous Vehicle Sensor Fusion System Diagram

Source: INVX Equity Strategy Research Team, ResearchGate as of 04/09/2025

4 ก.ย. 2568
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Robotaxi: Supply Chain

13

Semiconductor
Components 
Automotive 
electronics

Autonomous 
(OEM) Robotaxi companies Platform

US market

• Nvidia (DRIVE Platform, DRIVE Sim)
• AMD (Versal AI Edge XA Series, Zynq UltraScale+ 

XA MPSoCs) 
• Qualcomm (ชปิระบบ SoC, แพลตฟอรม์ยานยนต์

อัจฉรยิะ Snapdragon Digital Chassis )
• ARM 
• Broadcom (Automotive Ethernet)  
• INTC (ชปิสําหรบั ADAS และระบบEyeQ series)
• NXP 
• MRVL (Automotive Ethernet)  

Lidar: Luminar 
Mobileye
Camera/Optics: 
Mobileeye, Bosch, 
Continetal, Valeo
Mapping Luminar

Tesla
GM

Ford
Stellantis
Hyundai

Waymo
Tesla 

Zoox (AMZN)
MOIA (VM)

Uber
Lyft

Tesla

China market

• Horizon Robotics (ADAD และ AD Chips)
• Black Sesame (ADAD และ AD Chips)
• Will semi (CMOS Image Sensor - CIS) 
• SICC (Silicon Carbide (SiC) subtracted)
• ASMPT (SMT equipment)
• StarPower (IGBT/SiC module)
• Hua Hong (IGBT, MCU, Memory)

Lidar: Hesai, Largan, 
RoboSense
Camera/Optics: Sunny 
Optical, AAC, O-film, 
Lianchuang, Desay SV, 
Longhorn, Minieye, 
Motion 

Li Auto
Xpeng

Nio
Zeekr
SAIC
GAC

Pony AI
Baidu Apollo

WeRide
Didi

Didi
OnTime
Dazhong 

Transportation
Amap, Caocao, SAIC 

Mobility, T3

Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg, Company Report, Mckinsey as of 04/09/2025
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Investment Opportunities & Risk
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รถยนต์ Autonomous มกีารพัฒนาหลายระดับ

15

Autonomous  (SAE) Levels คืออะไร?

• SAE Levels หรอืระดับการขับเคล่ือนอัตโนมัติ ต้ังแต่ระดับ 0 ถึง 5 จาก

มาตรฐาน J3016 โดย SAE International และ NHTS

• ระดับ 0 คือ ผู้ขับขี่ควบคมุท้ังหมด ระบบอาจมีเฉพาะเตือนหรอืชว่ยฉกุเฉิน 

เชน่ ระบบเบรกอัตโนมัติ

• ระดับ 1 คือ ระบบชว่ยควบคุมด้านใดด้านหนึ่ง เชน่ ควบคุมความเรว็หรอื

เล้ียวได้อัตโนมัติ เชน่ ระบบ Adaptive Cruise Control

• ระดับ 2 คือ ระบบควบคมุท้ังความเรว็และการเล้ียวได้ในบางสถานการณ์ 

แต่คนขับยงัต้องจบัตาและพรอ้มควบคมุเสมอ 

• ระดับ 3 คือ ระบบขับได้เองเต็มรูปแบบในบางเงื่อนไข เชน่ บนทางด่วน แต่

ต้องมีคนขับอยูใ่นตําแหน่งเตรยีมเขา้แทรกแซงเมื่อระบบรอ้งขอ

• ระดับ 4 คือ ระบบขับเองได้โดยไม่ต้องมคีนขับในพ้ืนท่ีในบรเิวณและ

เงื่อนไขท่ีกําหนดไว้ล่วงหน้า หรอืในเขตพ้ืนท่ีจาํกัด

• ระดับ 5 คือ ขับได้อัตโนมัติเต็มรูปแบบทกุเงื่อนไข ไม่จาํเป�นต้องมี

พวงมาลัยหรอืคนขับเลย

Tesla

WeRide

Waymo

MOIA

Zoox

Pony.ai

Baidu

1 2 3 4 5

SAE Level by Company

Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg, Company Report as of 04/09/2025

• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg , Goldman Sachs as of 04/09/2025
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Robotaxi: เปรยีบเทียบมาตรฐานและกฎระเบยีบของ สหรฐัฯ vs. จนี

16

สหรฐัอเมรกิา จนี

มาตรฐานรัฐบาลกลาง (Federal Standard)

FMVSS (Federal Motor Vehicle Safety Standards): 
รถยนต์ทกุคันต้องปฏิบติัตามมาตรฐานความปลอดภยัของรฐับาล
กลาง แมจ้ะมกีารอนุโลมให ้AV สามารถไมม่พีวงมาลัยหรอืแป�น

เหยยีบได้

การสนับสนุนจากภาครัฐ: ถกูบรรจุในแผนหา้ป�ฉบบัที่ 14 และระดับ
ท้องถ่ินที่ออกนโยบายเพ่ือสนับสนุนการทดสอบและการใชง้านเชงิ

พาณิชย์

การขออนุญาตเป�นพิเศษ
ต้องยื่นขออนุญาตเป�นกรณีพิเศษ หาก AV ไมต่รงตามมาตรฐาน 

FMVSS ทั้งหมด โดยจาํกัดจาํนวนรถไว้ที่ 2,500 คันต่อป� เป�นเวลา
สูงสุด 2 ป�

ไมม่ขีอ้มูลการจาํกดัจาํนวนรถในลักษณะเดียวกัน มเีพียงการกําหนด
พ้ืนที่สําหรบัการทดสอบและใชง้าน

กฎระดับรัฐและท้องถ่ิน
แตกต่างกันไปในแต่ละรัฐ: บางรฐัเน้นการปฏิบติัตามกฎจราจร

ทั่วไป แต่บางรฐัอาจกําหนดใหต้้องมใีบอนุญาตเฉพาะสําหรบั AVs 
เพ่ือการทดสอบหรอืใชง้านเชงิพาณิชย์

การสนับสนุนในระดับท้องถ่ิน: เมอืงต่างๆ เชน่ อู่ฮ่ัน, ป�กกิ่ง, และ
กวางโจว มกีารออกนโยบายที่ชดัเจนเพ่ือสนับสนุนการทดสอบ การ

ดําเนินงานนํารอ่ง และการค้าเชงิพาณิชย์

ข้อกําหนดเพ่ิมเติม บรกิารเรยีกรถ (ride-hailing) ต้องอยูภ่ายใต้ กฎการออก
ใบอนุญาตของแต่ละเมือง ซึ่งอาจแตกต่างกันไป

มกีารชีแ้จงความรบัผิดชอบที่ชดัเจน เชน่ในเซีย่งไฮ้ที่ระบุว่าเจา้ของ 
Robotaxi ต้อง ชดเชยค่าเสียหายล่วงหน้า หากเกิดอุบติัเหตุ

การขยายพ้ืนท่ีปฏิบัติการ การขยายพ้ืนที่ขึ้นอยูก่บัการอนมุติัของแต่ละรฐัและท้องถ่ิน
มกีารขยายพ้ืนทีป่ฏิบติัการอยา่งต่อเนื่อง โดยเริม่จากพ้ืนที่ชานเมอืง

ไปสู่เส้นทางเชื่อมต่อสําคัญในเมอืงใหญ่ แมจ้ะยงัคงเป�นพ้ืนที่ที่
กําหนดไว้ล่วงหน้า

Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg, Company Report as of 04/09/2025
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Future Trends (2025–2035)
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• ป�จจุบนัตลาดบรกิารเรยีกรถ (rideshare) ในอเมรกิาเหนือซึ่งวัด

จากมูลค่าการจองอยูท่ี่ประมาณ $58bn (ส่วนใหญ่มาจาก

ยานพาหนะท่ีขบัเคล่ือนโดยมนุษย)์

• แนวโน้มการเติบโต: GS ประมาณการว่าตลาด rideshare ท่ี

ใหบ้รกิารโดย robotaxis จะอยูท่ี่ประมาณ $300mn ในป� 2025 

และเติบโตเป�นประมาณ $7bn ภายในป� 2030 หรอืคิดเป�นอัตราการ

เติบโตเฉล่ียต่อป� (CAGR) ราว 90% ซึ่งหมายความว่าในป� 2025 

ยานยนต์ไรค้นขบัจะมีส่วนแบง่ตลาดน้อยกว่า 1% และเพ่ิมเป�น

ประมาณ 8% ภายในป� 2030

• การเข้าถึง: การใชง้าน Robotaxi คาดว่าจะแพรห่ลายมากขึ้น โดย

มีอัตราการเขา้ถึง (penetration rate) ถึง 25% ในตลาดรถรว่ม

เดินทาง (shared mobility vehicles) ภายในป� 2035

Robotaxi: อุตสาหกรรมกําลังได้รบัแรงผลักดัน
ตลาดรถยนต์ไรค้นขบัในสหรฐัฯมแีนวโน้มโตอยา่งรวดเรว็
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Source: INVX Equity Strategy Research Team, Goldman Sachs as of 04/09/2025

• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg, Goldman Sachs as of 04/09/2025
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Robotaxi: ต้นทนุมแีนวโน้มลดลงเมื่อระยะเวลาผ่านไป

• ต้นทุนยานพาหนะ Robotaxi จะมีแนวโน้มลดลงอย่างรวดเร็วในป� 

2025 เนื่องจากผู้เล่นรายใหญ่เป�ดตัวโมเดลใหม่ท่ีมีต้นทนุต�ากว่าและพรอ้ม

สําหรบัการผลิตจาํนวนมาก ตัวอยา่งเชน่ 

1) Pony AI โมเดล Gen7 จะเป�ดตัวในครึ่งหลังป� 2025 โดยมีต้นทนุ BoM 

(Bill of Materials) ลดลง 70% 

2) Waymo Autonomous Vehicle รุน่ท่ี 5  มีกล้อง 29 ตัว รุน่ท่ี 6 ลดลง

เหลือ 13 ตัว (พรอ้มกับ Lidar 4 ตัว และเซน็เซอรเ์รดาร ์6 ตัว) 

3) Tesla เชื่อว่ายานพาหนะรุน่ล่าสุด (HW4 compute) มีฮารด์แวรท่ี์จาํเป�น

ในการทํางานเป�น Robotaxi (ไม่ได้ใชเ้รดารห์รอื Lidar) และยานพาหนะ

เหล่านี้มีราคาเริม่ต้นสําหรบัผูบ้รโิภคในสหรฐัฯ (ก่อนหกัส่วนลดใดๆ) ในชว่ง 

$40,000 ต่อคัน

• การขยายตัวของโมเดลรถ Robotaxi ราคาปานกลาง/ต�า ได้อย่าง

รวดเร็วอาจนํามาซึ่งการทํากําไรได้เร็วขึ้นในอนาคต 

• ด้าน GS คาดการณ์ว่า ตลาด Robotaxi ในจนีจะทํากําไรได้ภายในป� 

2026/2031/2034 ในเมือง Tier-1/ Tier-2/ และเมืองอ่ืนๆ

Robotaxi Vehicle Costs Breakdown

ต้นทุนรถยนต์ไร้คนขับต่อหน่วยมีแนวโน้มลดลงในระยะยาว
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Source: INVX Equity Strategy Research Team, Goldman Sachs as of 04/09/2025

• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg, Goldman Sachs as of 04/09/2025
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• Robotaxi ในอนาคตจะถูกออกแบบใหม่เพ่ือเน้นประสบการณ์

ผู้โดยสารมากขึ้น เชน่ มีหอ้งโดยสารกว้างสําหรบัดหูนัง 4 มิติ, รอ้ง

เพลง, เล่นเกม หรอืใช ้MR/VR รวมถึงบรกิารจดัเล้ียงต่าง ๆ 

นอกจากนี้ รถอาจติดต้ังแขนกลหุน่ยนต์สําหรบัชว่ยจดัการสัมภาระหรอื

ใหบ้รกิารเครื่องด่ืม

• การออกแบบท่ีล�าสมัย รวมถึงการเปล่ียนหน้าต่างและหลังคาเป�น

จอแสดงผลด้วยเทคโนโลย ีOLED หรอื Micro LED แบบโปรง่ใส และ

เพ่ิมระบบฉายภาพโฮโลแกรม 3 มิติ เปล่ียนหอ้งโดยสารใหเ้ป�นพ้ืนท่ี

เสมือนจรงิเต็มรูปแบบ พรอ้มระบบ AI ท่ีชว่ยเพ่ิมปฏิสัมพันธแ์ละ

อํานวยความสะดวกในการเดินทาง เชน่ การจดัตารางเวลาและวางแผน

เส้นทางใหผู้้โดยสารอัตโนมัติ

Robotaxi: รูปแบบในอนาคต
รถยนต์ไร้คนขับในอนาคตคาดว่ามีความแตกต่างจากป�จจุบัน

Source: INVX Equity Strategy Research Team, Goldman Sachs as of 04/09/2025

• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg, Goldman Sachs as of 04/09/2025
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• การแบ่งกลุ่มตลาดในอนาคต: เราคาดการณ์ว่าตัวเลือกรถ

หลากหลายมากขึ้นในชว่งแรก ๆ ของบรกิารรถไรค้นขบั (Robotaxi) 

ยงัไม่มีการแบ่งกลุ่มบรกิารตามประเภทลูกค้าอยา่งชดัเจน 

• อยา่งไรก็ดี อนาคตคาดว่าผู้ใหบ้รกิารจะเริม่จากกลุ่มผู้ใชเ้ดินทาง

ประจาํวัน แล้วค่อย ๆ ขยายไปสู่รถโมเดลหลากหลายประเภท ต้ังแต่

แบบประหยดัไปจนถึงแบบพรเีมียม รวมถึงราคาค่าโดยสารต่อเท่ียวก็

จะมีต้ังแต่ระดับต�าไปจนถึงระดับสูงเชน่กัน

• ป�จจุบันในจนีมีชอ่งทางเรยีกรถไรค้นขบัผ่าน 2 ชอ่งทาง ได้แก่ แอ

ปของผู้ใหบ้รกิารเอง (ท่ีฐานผู้ใชง้านยงัค่อนขา้งน้อย) และ

แพลตฟอรม์เรยีกรถรว่มเดินทางแบบด้ังเดิม (DiDi)

• เราคาดว่าการนํา Robotaxi เข้าไปผสานรวมในแพลตฟอร์ม

เรียกรถจะเป�นแนวทางสําคัญในการขยายการใช้งาน เนื่องจาก

แพลตฟอร์มด้ังเดิมมีฐานผู้ใช้จํานวนมากและระบบแอปพัฒนา

เต็มท่ี

Robotaxi ตัวเลือกรถหลากหลายมากขึ้น...มีการขยายธุรกิจ
รูปแบบและฟ�งก์ชันการทํางานของรถ Robotaxi ท่ีเป�นไปได้ในอนาคต

5 ช่องทางหลักในการเรียกใช้บริการ Robotaxi ในจีน

User Type Model Passenger 
Capacity Functionality Vehicle Price 

(US$ k)
For individual 

user SUV / sedan 4-8 Mainstream models to offer individual users cost-effective daily 
commutes 14 - 25

For family SUV / sedan 4-8 Equipped with gaming devices movie projector and KTV 
function to enhance the family's travel enjoyment 15 - 35

For business MPV / mini 
bus 8-15

Equipped with sound proof materials microphone meeting 
slide projector and large size screens to enable the high quality 

business meeting
25 - 65

For aged / 
disabled user Sedan 1-3 Barrier-free design with automatic door and ramp to help 

disabled / aged users get in / off the car 14 - 25

For luxury 
service SUV / sedan 1-2 High-end models with large space and luxury interior materials 

equipped with AI models to follow users' command 50 - 65

Category In-house App Taxi-hailing 
platform Map platform Fintech 

platform 
Social media 

platform

Application PonyPilot+, Apollo Go, 
WeRide Go ON TIME Amap, Baidu 

Maps Alipay WeChat

User volume Pony AI: ~0.2m 
registered 34.5m registered 30 - 800m 

MAU 890m MAU 1,385m MAU

Downloads / Available cities <15 >300 >360 >360 >360
Taxi-hailing operators 

integrated 1 >5 >10 >10 >10

How to call for a robotaxi 
- Run the App

- Set the pick-up and 
drop-off location 

- Run the App
- Choose robotaxi
- Set the drop-off 

location 

- Run the 
App

- Choose taxi-
hailing

- Set up pick-
up and drop-
off location

- Choose 
Robotaxi 

- Run the App
- Search the 

robotaxi mini 
software

- Set the pick-
up and drop-
off location 

- Run the App
- Open the Service 

tab
- Choose taxi-

hailing
- Set the pick-up 

and drop-off 
location

- Choose Robotaxi
Source: INVX Equity Strategy Research Team, Goldman Sachs as of 04/09/2025

Source: INVX Equity Strategy Research Team, Goldman Sachs as of 04/09/2025

• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg, Goldman Sachs as of 04/09/2025

4 ก.ย. 2568
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โอกาสการลงทนุในอุตสาหกรรม Robotaxi ในป�จจุบนั

23
• Source: INVX Equity Strategy Research Team, Bloomberg as of 04/09/2025

ในป�จจุบนั เราแนะมองกลุ่มผู้เล่นขนาดใหญ่ท่ีเริม่สามารถ Monetization ธุรกิจและบรกิาร Robotaxi ได้แล้วอยา่ง 

บริษัท Autonomous Vehicle
• Waymo (GOOGL.US) ซึ่งเป�นบรษัิทลกูของ Alphabet โดยล่าสุดใหบ้รกิารเดินทางแบบมผีู้โดยสาร 250,000 เที่ยวต่อสัปดาห ์(เม.ย. 25) และ CEO Uber เผยรถ Robo-taxi 

ของ Waymo ที่ใชง้านบนแพลตฟอรม์ Uber ในเมอืงออสตินและแอตแลนตา มปีระสิทธภิาพสูงกว่าคนขบั Uber กว่า 99% ในแงข่องจาํนวนการเดินทางต่อวัน ซึ่งแสดงใหเ้หน็ถึง

ศักยภาพในการสรา้งรายได้ที่สูงมากต่อคันในอนาคต 

• Tesla (TSLA.US) ที่แมจ้ะยงัไมส่ามารถสรา้งรายได้จากธุรกิจนี้ได้ แต่เราคาดหวังต่อ TSLA ที่ทํางานอยา่งเต็มที่เพ่ือเพ่ิมจาํนวนรถใน Bay Area ใหม้มีากกว่า 100 คันเพ่ือให้

พรอ้มสําหรบัผู้ใชง้านทั่วไป ประกอบกับคาดว่าจะพัฒนารถยนต์ Cybercab โดยมกํีาลังการผลิตจาํนวนมากในป� 26 ทําใหเ้ราเชื่อได้ว่าธุรกิจนี้จะสรา้งรายได้ใหบ้รษัิทได้ในระยะใกล้

• Baidu (9888.HK) และ Pony AI (PONY.US) เป�นผู้เล่นหลักในตลาดจนี ซึ่งมกีารเติบโตอยา่งรวดเรว็ในธุรกิจ Robotaxi ในไตรมาสที่ผ่านมา และมกีารผลิตรถหรอืนํารถมาใช้

จาํนวนมาก ส่งผลใหต้้นทนุต่อหน่วยลดลง รวมไปถึงการขยายบรกิารที่มแีนวโน้มโตอยา่งรวดเรว็ สําหรบัผู้ที่ต้องการลงทนุแบบ pure-play เราแนะนําลงทนุใน Pony Ai เนื่องจาก 

Baidu ไมไ่ด้ประกอบธุรกิจ Robotaxi เป�นหลัก

บริษัท Platforms และ Supply chain อ่ืนๆ
• Platforms: Uber (UBER.US) เป�น Platform หลักที่ใหบ้รกิาร Robotaxi ชดัเจนสุด โดยเผยใน 2Q25 ว่ารถยนต์ไรค้นขบั Waymo และ Motional มส่ีวนเพ่ิมประสิทธภิาพและ

จาํนวนการเดินทางบนแพลตฟอรม์ ซึ่งชว่ยลดต้นทนุด้านแรงงาน (คนขบั) ในระยะยาว

• Suppliers บรษัิทท่ีผลิตชิน้ส่วนสําคัญ เชน่ ชปิ, เซน็เซอร ์Lidar, ระบบ ADAS (ระบบชว่ยเหลือการขบัขีข่ัน้สูง), และแพลตฟอรม์ AI/Cloud เชน่ Nvidia (NVDA.US), 

Qualcomm (QCOM.US) และ Tencent Cloud (700.HK) ซึ่งเราเชื่อว่าสามารถลงทนุได้

4 ก.ย. 2568
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Company Name Ticker Industry INVX 
Rec. P/B (x)

P/E 
AVG 5Y 

(x)
P/E (x)

FY25 EPS 
Growth 

Est.
(%)

last price
(local 

Currency

BBG
target 
price

Upside 
(%)

Div. Yield
Upside 

(%)
BBG Rec.

ALPHABET GOOGL.US Interactive Media & Services Y 6.4 25.5 20.4 23.5 231 230 -0.2 0.4 BUY

UBER TECHNOLOGIES UBER.US Ground Transportation Y 7.6 NA 23.7 -37.6 93 108 16.0 NA BUY

NVIDIA NVDA.US Semiconductors & Semiconductor Y 29.3 59.9 30.7 52.8 171 212 24.3 0.0 BUY

QUALCOMM QCOM.US Semiconductors & Semiconductor Y 6.4 19.7 13.6 6.4 156 181 15.5 2.1 BUY

PONY AI PONY.US Software Y 6.7 NA NA 75.9 14 20 39.9 NA BUY

TENCENT 700.HK Interactive Media & Services Y 4.3 19.9 18.8 12.9 599 698 16.7 0.7 BUY

4 ก.ย. 2568

Source:  InnovestX Offshore Division, Bloomberg, Company Report as of  04/08/2025
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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 ์2568 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, BKA, 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, HANN, 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, NUT, 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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