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บทสรุปการลงทนุ
• ป�จจยัขับเคล่ือนหลักคือ "AI Supercycle" ซึ่งเป�นการลงทุนใน AI ระยะยาวท่ัวโลก นําโดยบริษัทเทคโนโลยียักษ์ใหญ่

อย่าง Microsoft, AWS, Google และ Meta. สําหรับประเทศไทย ได้ก้าวข้ึนเป�นศูนย์กลางใหม่ในอาเซียน จากการ
สนับสนุนของภาครฐัผ่าน BOI, ต้นทนุท่ีดินท่ีแข่งขันได้ และการเข้ามาลงทนุโดยตรงของ Hyperscalers

• ทิศทางการพัฒนาในอนาคตมุ่งสู่ "โรงงาน AI" (AI Factories) ท่ีไม่ได้มองเป�นเพียงอสังหาริมทรัพย์ แต่เน้นโครงสร้าง
พ้ืนฐานสําคัญอย่าง ระบบไฟฟ�าความหนาแน่นสูง (High-Density Power) และ ระบบระบายความร้อนด้วยของเหลว 
(Liquid Cooling). การเปล่ียนแปลงน้ีจาํเป�นเพ่ือรองรับฮาร์ดแวร์ AI ท่ีใชพ้ลังงานสูง ท่ามกลางความท้าทายด้านการ
ขาดแคลนพลังงานและท่ีดินในตลาดหลักท่ัวโลก

• กลุ่มหุน้ท่ีคาดว่าจะได้รับประโยชน์ แบ่งตามอุตสาหกรรมได้แก่ บริษัทต่างประเทศ เช่น Semiconductor (NVIDIA, 
AMD), AI Server (Wiwynn, Quanta), Data Center Equipment (Schneider Electric), Software (Palo Alto 
Networks, CrowdStrike), และ Data Center Service (Equinix, Digital Realty) ส่วนบริษัทในไทย ได้แก่ กลุ่ม
สาธารณูปโภค (GULF, BGRIM, WHAUP, BCPG), นิคมอุตสาหกรรม (WHA, AMATA), ผู้ใหบ้ริการเครือข่าย 
(ADVANC, TRUE), และ Cybersecurity (SECURE)



3

Data Center คืออะไร

Source: Dgtlinear
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ประเภทของ Data Center : Colocation vs Self-build 

คณุสมบตัิ Colocation 
(เชา่)

Self-build 
(สรา้งเอง)

การลงทนุ
เริม่ต้น ต�า สูงมาก

ความเรว็ในการ
เริม่ใชง้าน เรว็

ชา้ (ใชเ้วลา
ออกแบบและ

ก่อสรา้ง)

การควบคมุ
จาํกัด (ควบคุม

ได้แค่
เซริฟ์เวอร)์

สูงสุด (ควบคุม
ได้ทุกอย่าง)

ความยดืหยุน่ สูง (ขยาย/ลด
พ้ืนเชา่ได้)

ต�า (ขยายขนาด
ใหญ่ทําได้ยาก)

ความ
รบัผดิชอบ

ผู้ใหบ้รกิารดูแล
อาคารและระบบ

เจา้ของต้อง
ดูแลทุกอย่าง

เอง

เหมาะสําหรบั
ธุรกิจส่วนใหญ่, 
SME, องค์กร

ท่ัวไป

บรษัิทเทคโนโลยี
ยักษ์ใหญ่, 
ธนาคาร

• ผู้ใหบ้รกิารเป�นเจา้ของอาคารและส่ิง
อํานวยความสะดวกท้ังหมด

• ลูกค้า (ผู้เชา่) เป�นเจา้ของเซริฟ์เวอรแ์ละ
อุปกรณ์ของตนเอง

• ประเภทยอ่ยของการเชา่:
• 1) Retail: เชา่พ้ืนท่ีขนาดเล็ก (ไม่ก่ีตู้) 

เหมาะสําหรบัธุรกิจขนาดเล็ก-กลาง
• 2) Wholesale: เชา่พ้ืนท่ีขนาดใหญ่ (เชา่

ท้ังหอ้งหรอืท้ังชัน้) เหมาะสําหรบัองค์กร
ขนาดใหญ่

• 3) Build-to-suit: ผู้ใหบ้รกิารสรา้ง
อาคารใหต้ามสเปกท่ีลูกค้าต้องการ
โดยเฉพาะ แล้วใหลู้กค้ารายน้ันเชา่

• ตัวอยา่งบรษัิทผูใ้หบ้รกิาร 
(Operators): Equinix, QTS, Digital 
Realty, NTT

• บรษัิทลงทุนสรา้งและเป�นเจา้ของ Data 
Center เองท้ังหมด

• ควบคุมทุกอยา่งได้ 100% ต้ังแต่การ
ออกแบบ, การก่อสรา้ง, ไปจนถึงการ
ดําเนินงาน

• ใครท่ีนิยมสรา้งเอง?
• 1) บรษัิทเทคโนโลยยีกัษ์ใหญ่ท่ีใหบ้รกิาร

คลาวด์ (Public Cloud)
• 2) ธนาคาร องค์กรท่ีต้องการความ

ปลอดภยัและการควบคุมขัน้สูงสุด
• ตัวอยา่งบรษัิทที่สรา้งเอง 

(Operators): AWS (Amazon), 
Microsoft, Google, Meta

Colocation (การเชา่พ้ืนท่ี) Self-build

Source: InnovestX
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ส่วนประกอบหลักของ Data Center

อาคารและสถานท่ี (Physical Facility) และ
โครงสร้างพ้ืนฐานพลังงานไฟฟ�า
• โครงสรา้งทางกายภาพท่ีออกแบบมาโดยเฉพาะเพ่ือ

ความปลอดภยั ความมั่นคง และความต่อเน่ืองใน
การดําเนินงาน ท้ังน้ีจะต้องมีพลังงานไฟฟ�าและน�าท่ี
สม�าเสมอ

ฮาร์ดแวร์ไอที (IT Hardware)
• หวัใจหลักของการประมวลผล ประกอบด้วย

เซริฟ์เวอรสํ์าหรบัประมวลผลข้อมูล, อุปกรณ์จดัเก็บ
ข้อมูล (Storage), และอุปกรณ์เครอืข่าย 
(Networking) สําหรบัการเชื่อมต่อ

ซอฟต์แวร์บริหารจัดการ (Management Software)
• ระบบท่ีใชใ้นการตรวจสอบ ควบคมุ และบรหิารจดัการ

ส่วนประกอบท้ังหมดของดาต้าเซน็เตอร ์เพ่ือใหก้าร
ดําเนินงานเป�นไปอยา่งมีประสิทธภิาพ

อุปกรณ์อุตสาหกรรม (Industrial Equipment)
• ระบบสนับสนุนท่ีสําคัญ ได้แก่ ระบบไฟฟ�า (Power) ซึ่ง

รวมถึงเครื่องสํารองไฟฟ�า (UPS) และเครื่องป�่ นไฟ 
และระบบระบายความรอ้น (Cooling) เพ่ือควบคมุ
อุณหภมูิของอุปกรณ์ไอที

Source: InnovestX
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บรษัิทสําคัญท่ีอยูใ่นธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกับ Data Center

Major listed players

Data Center Operators Brookfield Infrastructure, GDS Holding

Real Estate Digital Realty Trust, Equinix, Derwent, Landsec, Merlin Properties, 
Keppel DC, CDC Data Centers, NEXTDC, Goodman Group

Power Canadian Solar, EDP, Enel, Engie, First Solar, Hanwha, Iberdrola, 
Meyer Burger, National Grid, Orsted, RWE, Sunnova

Construction & Building ACS, Cemex, CRH, Heidelberg, Holcim, Jacobs

Facilities & Operations (Equipment) ABB, Alfa Laval, Eaton, Hubbell, Legrand, Schneider Electrics, 
Siemens, Vertiv

Connectivity Adtran, Arista Networks, Ciena, Cisco, Fortinet, Infinera, Juniper, 
NEC, Nokia

Server Technology AMD, ARM, Broadcom, Dell, F5, HPE, IBM, Intel, Lenovo, Nvidia, 
Samsung, Qualcomm, VMWare

Source: InnovestX
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หว่งโซอุ่ปทานของ Data Center ในแต่ละภมูภิาค
Category / Sub-segment United States China EU Asia ex-China

Semiconductors – Compute (AI/CPU) NVIDIA, AMD, Intel Huawei (Ascend), Alibaba (Yitian), Hygon, 
Loongson SiPearl TSMC, Samsung, Fujitsu

Semiconductors – Memory/Storage Micron YMTC, CXMT — Samsung, SK hynix, Kioxia, Nanya

Semiconductors – Foundry/Packaging Intel Foundry, GlobalFoundries, Amkor SMIC, Hua Hong, JCET STMicroelectronics, Infineon TSMC, UMC, ASE, SPIL, Samsung Foundry

Semiconductor Equipment Applied Materials, Lam Research, KLA NAURA, AMEC ASML, ASM International Tokyo Electron, Nikon, SCREEN

Power Semiconductors (SiC/GaN/PMIC) onsemi, Wolfspeed, Texas Instruments CR Micro, Silan, BYD Semiconductor Infineon, STMicroelectronics Renesas, ROHM, Mitsubishi Electric

Servers / OEMs Dell Technologies, HPE, Supermicro Huawei, Inspur, Lenovo, Sugon Atos (Eviden) Foxconn, Wiwynn, Quanta (QCT), Fujitsu, NEC

Enterprise Storage NetApp, Pure Storage, Dell Technologies Huawei (OceanStor), Lenovo, H3C Atos (Eviden) Hitachi Vantara, Fujitsu

Networking Equipment (Switch/Router) Cisco, Arista, Juniper Huawei, ZTE, H3C Nokia, Ericsson NEC, Fujitsu Network, Edgecore

Optics & Fiber Lumentum, Coherent, Ciena, Corning InnoLight, Accelink, YOFC, Hengtong ADVA, Prysmian Group Sumitomo Electric, Fujikura, Furukawa Electric, 
STL

Power – UPS / Distribution Vertiv, Eaton, Generac Huawei Digital Power, KSTAR, Kehua Schneider Electric, Legrand, Socomec Delta Electronics, Fuji Electric, Toshiba

Power – Generators Cummins, Caterpillar, Kohler Weichai, Yuchai MAN Energy Solutions Mitsubishi Heavy Industries, Yanmar

Cooling / Thermal Management Trane, Carrier, Johnson Controls Midea, Gree, Haier STULZ, Munters Daikin, Mitsubishi Electric, Panasonic

Energy Storage / Inverters Tesla Energy, Fluence, Enphase CATL, BYD, Sungrow SMA Solar, Fronius LG Energy Solution, Samsung SDI, Panasonic

Racks & Cabling Panduit, CommScope, Belden Toten, Hengtong Rittal, Legrand Nitto Kogyo, Furukawa Electric

OS / Virtualization / Cloud Infra Microsoft, VMware (Broadcom), Red Hat (IBM), 
Nutanix

Huawei (FusionSphere), Alibaba Cloud (Apsara), 
ZTE SUSE TmaxSoft, Fujitsu

Databases / Platforms / Observability Oracle, Snowflake, MongoDB, Datadog, Splunk PingCAP (TiDB), OceanBase, Tencent (TDSQL), 
Huawei (GaussDB) SAP, MariaDB, Grafana Labs NEC, Hitachi Vantara

AI Frameworks / Platforms NVIDIA (CUDA), Google (TensorFlow), Meta 
(PyTorch), Microsoft Azure AI

Baidu (PaddlePaddle), Huawei (MindSpore), 
Alibaba (PAI) Hugging Face Preferred Networks

Cybersecurity Palo Alto Networks, CrowdStrike, Fortinet, 
Zscaler, Cloudflare Qihoo 360, Venustech, Sangfor, NSFOCUS ESET, Bitdefender, WithSecure Trend Micro, Check Point, AhnLab

DCIM / Facilities SW Vertiv (Avocent), Sunbird, Nlyte (Bentley) Huawei (NetEco), Kehua/KSTAR DCIM Schneider (EcoStruxure), FNT Software Delta InfraSuite, Fujitsu DCIM

Colocation / DC Operators Equinix, Digital Realty GDS Holdings, Chindata OVHcloud, Interxion (Digital Realty EU) NTT GDC, KDDI Telehouse, ST Telemedia GDC, 
Keppel DC REIT

Cloud Service Providers Amazon Web Services (AWS), Microsoft Azure, 
Google Cloud (GCP), Oracle Cloud, IBM Cloud

Huawei Cloud, Alibaba Cloud, Tencent Cloud, 
Baidu AI Cloud, China Telecom Cloud OVHcloud, Scaleway, Hetzner, T-Systems AWS, Microsoft Azure, Google Cloud, 

DigitalOcean
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ตัวเรง่และการเปล่ียนแปลงของอุตสาหกรรม Data Center
การฝ�กฝน (Training): เป�นกระบวนการท่ีใชพ้ลังงานมหาศาล
และต้องใชก้ารประมวลผลแบบขนานขนาดใหญ่ โดยอาศัย 
GPU หลายพันตัวทํางานรว่มกันเพ่ือสรา้งแบบจาํลองภาษา
ขนาดใหญ่ (Large Language Models - LLMs) ปรมิาณงาน
ประเภทนี้มีความไวต่อความหน่วงน้อยกว่า จงึสามารถต้ังอยู่
ในพ้ืนท่ีหา่งไกลท่ีมีแหล่งพลังงานอุดมสมบูรณ์ได้  
ตัวอยา่งเชน่ การฝ�กฝนโมเดล GPT-3 อาจใชไ้ฟฟ�ามากกว่า 
1,287 เมกะวัตต์-ชัว่โมง (MWh)  

การอนุมาน (Inference): คือกระบวนการนําโมเดลท่ีฝ�กฝน
แล้วมาใชง้านเพ่ือสรา้งผลลัพธต์ามคําส่ัง แม้ว่าการอนุมาน
แต่ละครัง้จะใชพ้ลังงานน้อยกว่าการฝ�กฝน แต่ปรมิาณการใช้
งานนั้นมีมหาศาลและเกิดขึ้นอยา่งต่อเนื่อง จงึต้องการ
ความหน่วงต�าและต้องอยูใ่กล้ผู้ใชง้าน คาดว่าในระยะยาว 
ความต้องการประมวลผลสําหรบัการอนุมานจะมากกว่าการ
ฝ�กฝนถึง 30 เท่า

ความต้องการท่ีแตกต่างกันของปรมิาณงานท้ังสองประเภทนี้ กําลัง
ผลักดันใหเ้กิดดาต้าเซน็เตอรยุ์คใหม่ท่ีเรยีกว่า "AI-ready" ซึ่งมี
ลักษณะเฉพาะดังนี้: 1) ความหนาแน่นของพลังงานท่ีสูงมาก: คาดว่า
จะเพ่ิมขึ้นเป�น 30 kW ต่อแรค็ ภายในป� 2027 และบางระบบอาจ
ต้องการสูงถึง 120 kW ต่อแรค็ 2) ระบบระบายความรอ้นด้วย
ของเหลวขัน้สูง: เพ่ือจดัการกับความรอ้นมหาศาลท่ีเกิดจาก
ฮารด์แวร ์AI 3) โครงขา่ยการเชื่อมต่อความเรว็สูง: เพ่ือเชื่อมต่อ 
GPU หลายพันตัวใหทํ้างานรว่มกันได้

กระบวนทัศน์ด้ังเดิมท่ีมองว่าดาต้าเซน็เตอรเ์ป�นเพียงสินทรพัย์
ประเภทอสังหารมิทรพัยท่ี์สรา้งกระแสเงนิสดคล้ายกับธุรกิจ
สาธารณูปโภคนั้นกําลังล้าสมัย  การเกิดขึ้นของปรมิาณงาน AI 
โดยเฉพาะการฝ�กฝนโมเดล ซึ่งต้องการคลัสเตอรข์องฮารด์แวร์
เฉพาะทาง (GPU) ทําใหโ้ครงสรา้งพ้ืนฐานภายใน (ระบบระบายความ
รอ้น, การจา่ยไฟ, เครอืขา่ย) และฮารด์แวรท่ี์รองรบั มีความสําคัญ
และมีมูลค่ามากกว่าตัวอาคารทางกายภาพอยา่งมาก
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แนวโน้มการเติบโต
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McKinsey คาดการณ์ว่าภายในป� 2030 ท่ัวโลกจะต้องลงทุนใน Data 
Center สูงถึง 5.2 ล้านล้านดอลลารส์หรฐั เพ่ือรองรบัความต้องการใช้
งานด้าน AI เพียงอยา่งเดียวตัวเลขนี้มาจากการประเมนิว่าความ
ต้องการใชพ้ลังงานสําหรบั Data Center ท่ีเก่ียวกับ AI จะมีแนวโน้มการ
เพ่ิมกําลังการผลิตใหม่ถึง 125 GW ในชว่งป� 2025-2030 ซึ่งสะท้อนถึง
ความท้าทายและการลงทุนขนาดมหาศาลท่ีรออยูข่า้งหน้า

ความต้องการ Data Center ท่ีเพ่ิมขึ้นมหาศาลนี้มีป�จจยัขบัเคล่ือนหลัก 
4 ประการ:
• AI และการประมวลผลประสิทธภิาพสูง: AI สมัยใหม่ (เชน่ GPT-4) 

ต้องการพลังประมวลผลมหาศาล โดย Gen AI จะเป�นตัวขบัเคล่ือน
หลักถึง 40% ของความต้องการท้ังหมด

• การยา้ยสู่ระบบคลาวด์ (Cloud Migration): การใชง้านบรกิาร
คลาวด์และซอฟต์แวร ์(SaaS) ยงัคงเติบโตต่อเนื่อง โดยคาดว่าจะโต
เฉล่ีย 16% ต่อป�

• บรกิารภาครฐัสู่ระบบดิจทัิล: หน่วยงานรฐัเปล่ียนบรกิารต่างๆ ใหเ้ป�น
ออนไลน์มากขึ้น เชน่ สาธารณสุข, การทําใบขบัขี,่ และการยนืยนั
ตัวตน

• เทรนด์เทคโนโลยอ่ืีนๆ: เทคโนโลยใีหม่ เชน่ Internet of Things (IoT) 
และ 5G ทําใหต้้องการการประมวลผลขอ้มูลเพ่ิมขึ้น

Source: McKinsey
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แนวโน้มการเติบโตของ Data Center 
• ภาพรวมตลาดเติบโตมหาศาล: ความต้องการใช ้Data Center เพ่ิมขึ้นอยา่ง

ต่อเนื่อง ทําใหค้วามจุรวมของท้ังตลาด เติบโตขึ้น 9 เท่า นับต้ังแต่ป� 2010

• แม้ว่าบรษัิทยกัษ์ใหญ่ด้านคลาวด์ (Hyperscaler) จะเติบโตอยา่งก้าวกระโดด แต่ใน
ภาพรวมของตลาด Data Center ท้ังหมด พวกเขายงัคงเป�นส่วนน้อย และตลาด
ส่วนใหญ่ยงัคงเป�นของ Data Center แบบ Colocation ซึ่งครองสัดส่วนมาก
ท่ีสุดในตลาดถึง 76% ของความจุ (Capacity) ท้ังหมด

• การเติบโตท่ีสูงท่ีสุดคือ Self-build Public Cloud (สรา้งเอง): กลุ่มนี้คือบรษัิท
ยกัษ์ใหญ่ด้านเทคโนโลย ี(เชน่ AWS, Microsoft, Google) ท่ีสรา้ง Data Center 
ของตัวเองเพ่ือใหบ้รกิารคลาวด์ กลุ่มนี้มีการเติบโตสูงท่ีสุด เติบโตถึง 50 เท่า
ต้ังแต่ป� 2010 และเป�นตัวขับเคล่ือนการเติบโตของตลาดอยา่งมหาศาลในชว่งเวลา
ป�จจุบนั

• อนาคตท่ีน่าจบัตาคือ AI Data Center: ป�จจุบนั Data Center ท่ีสรา้งขึ้นเพ่ือ AI 
โดยเฉพาะยงัมีสัดส่วนท่ีน้อยมาก เพียง 0.8% ของตลาดท้ังหมด แต่กําลังได้รบั
ความสนใจอยา่งสูง และมีโครงการท่ีรอการพัฒนาอยูอี่กมากเชน่ Stargate 
อยา่งไรก็ตาม การสรา้ง Data Center ประเภทนี้ใชเ้วลาค่อนข้างนาน (ประมาณ 7 
ป�)

• หากมีการใชง้านมากขึ้นจะส่งผลให ้Cybersecurity จะมีความต้องการเพ่ิมขึ้น โดย
การเติบโตของ AI ท่ีเป�น Colocation จะเป�นในรูปแบบของ Firewall และการจาํกัด
การเข้าถึง ในขณะท่ีรูปแบบของ Self-build จะมีรูปแบบของบรกิารเฉพาะส่วนท่ี
สูงขึ้นในส่วนของ SASE เพ่ิมขึ้น
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เงนิลงทนุรวมมูลค่า 6.7 ล้านล้านดอลลารส์หรฐั จะถกูนําไปใชใ้นโครงสรา้ง
พ้ืนฐานด้านดาต้าเซน็เตอรจ์นถึงป� 2030

Labor, 0.6 

Shell and 
site, 0.3 

Land 
acquisition, 

0.1 

Electrical and 
mechanical equipment, 

0.8 

Power 
generation, 0.4 

Network 
infrastructur

e, 0.1 Servers, 3.5 

Storage, 0.8 

การกระจายเมด็เงนิลงทนุทั่วโลกไปยงัส่วนต่างๆ ในหว่งโซมู่ลค่าของธรุกิจ
ดาต้าเซน็เตอร์

ภายในป� 2030 บรษัิทต่างๆ ท่ัวโลกจะลงทุนในโครงสรา้ง
พ้ืนฐานของ Data Center เป�นมูลค่าเกือบ 7 ล้านล้าน
ดอลลารส์หรฐั โดยเม็ดเงนิลงทุนนี้จะถกูแบ่งออกเป�น
ส่วนหลักๆ ดังนี้:มากกว่า 4 ล้านล้านดอลลาร ์จะเป�นการ
ลงทุนใน อุปกรณ์คอมพิวเตอรแ์ละฮารด์แวร ์
(Computing Hardware)ส่วนท่ีเหลือ (ประมาณ 3 ล้าน
ล้านดอลลาร)์ จะถกูใชล้งทุนในด้านอ่ืนๆ เชน่ 
อสังหารมิทรพัย ์(ท่ีดินและอาคาร) และ โครงสรา้ง
พ้ืนฐานด้านพลังงาน (Power Infrastructure)

มากกว่า 40% ของเม็ดเงนิลงทุนท้ังหมดนี้จะเกิดขึ้นใน 
ประเทศสหรฐัอเมรกิา

ความท้าทายท่ีต้องเผชญิ
• ความต้องการด้านโครงสรา้งพ้ืนฐาน: จาํเป�นต้องมี

โครงสรา้งพ้ืนฐาน (เชน่ ไฟฟ�า, ท่ีดิน) ท่ีเพียงพอเพ่ือ
รองรบั

Source: McKinsey
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แผนการก่อสรา้งท่ัวโลก: การเพ่ิมขึ้นของกําลังการผลิตใหม่
• การลงทุนมหาศาลจากกลุ่ม Hyperscalers ได้ส่งผลโดยตรงต่อ

แผนการก่อสรา้งดาต้าเซน็เตอรท่ั์วโลก (Global Construction 
Pipeline) ซึ่งมีมูลค่าพุ่งสูงขึ้นเป�น 771 พันล้านดอลลารส์หรฐั ณ ส้ินป� 
2024 เพ่ิมขึ้นถึง 34% จากไตรมาสก่อนหน้า ซึ่งเป�นผลโดยตรงจาก
ความต้องการท่ีเก่ียวขอ้งกับ AI

• การลงทุนท่ีเกิดขึ้นจรงิ (Realized Investment): คาดว่าจะเพ่ิมขึ้น 64% 
เป�น 110 พันล้านดอลลารส์หรฐัในป� 2025 และจะแตะระดับสูงสุดท่ี 135 
พันล้านดอลลารส์หรฐัในป� 2027 ก่อนท่ีจะเริม่ชะลอตัวลง

• กําลังการผลิตไฟฟ�า (Power Capacity): กําลังการผลิตไฟฟ�าท่ี
ออกแบบไว้สําหรบัดาต้าเซน็เตอรท่ั์วโลกคาดว่าจะเพ่ิมขึ้นกว่าสองเท่า
เป�นเกือบ 80 GW จากระดับในป� 2023 เฉพาะในสหรฐัอเมรกิา ความ
ต้องการคาดว่าจะเติบโตจาก 17 GW ในป� 2022 เป�น 35 GW ภายในป� 
2030  

• การกระจายตัวทางภมูิศาสตร:์ สหรฐัอเมรกิาเป�นผู้นําอยา่งชดัเจนใน
แผนการก่อสรา้ง โดยมีมูลค่าโครงการสูงกว่าจนีถึง 7 เท่า อเมรกิาเหนือ
คาดว่าจะเพ่ิมกําลังการผลิตใหม่เกือบ 25 GW ในขณะท่ีภมูิภาคเอเชยี
แปซฟิ�ก (APAC) มีแผนจะเพ่ิม 13.3 GW 

ภมูิภาค มูลค่าแผนการ
ก่อสรา้ง ($B)

กําลังการผลิตใหม่ท่ี
วางแผนไว้ (GW)

อเมรกิา 363 ~25.0
ยุโรปตะวนัตก 183 ~6.5

เอเชยี
ตะวนัออกเฉียงเหนอื 79 -

เอเชยีแปซฟิ�ก (รวม) - 13.3

4694
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Source: Bloomberg Economic

Source: BCG
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การใชจ้า่ยด้านทนุของ Hyperscaler ซึ่งเป�นเครื่องยนต์แหง่การเติบโต

• การเติบโตอยา่งท่ีไม่เคยปรากฏมาก่อนของอุตสาหกรรมดาต้าเซน็
เตอรม์ีแรงขบัเคล่ือนหลักมาจากการลงทุนมหาศาลของกลุ่มบรษัิท
เทคโนโลยยีกัษ์ใหญ่ (Hyperscalers) 4 แหง่ ได้แก่ Microsoft, 
Amazon Web Services (AWS), Google และ Meta 

• การใชจ้า่ยด้านทุน (CapEx) ของบรษัิทเหล่านี้ ซึ่งส่วนใหญ่มุ่งเน้นไป
ท่ีการสรา้งและขยายโครงสรา้งพ้ืนฐานดาต้าเซน็เตอรเ์พ่ือรองรบั AI 
และบรกิารคลาวด์ คาดว่าจะมีมูลค่ารวมสูงถึง 314 พันล้านดอลลาร์
สหรฐัในป� 2025 และจะเพ่ิมขึ้นเป�น 368 พันล้านดอลลารส์หรฐัในป� 
2026 การลงทุนในระดับนี้เปรยีบเสมือนเครื่องยนต์ท่ีขับเคล่ือนการ
เติบโตของท้ังระบบนิเวศของ Data Center

• นอกเหนือจากการลงทุนของแต่ละบรษัิทแล้ว ยงัมีโครงการท่ีเป�น
หมุดหมายสําคัญอยา่ง "Stargate" ซึ่งเป�นความรว่มมือระหว่าง 
OpenAI, Microsoft และ Oracle ท่ีอาจมีมูลค่าการลงทุนสูงถึง 
500 พันล้านดอลลารส์หรฐั โครงการนี้มีเป�าหมายเพ่ือสรา้งซูเปอร์
คอมพิวเตอรสํ์าหรบั AI โดยเฉพาะ ซึ่งสะท้อนถึงความทะเยอทะยาน
ในระดับใหม่ของอุตสาหกรรม

บรษัิท 2025E CapEx
($B)

2026E CapEx
($B)

ลําดับ
ความสําคัญ
เชงิกลยุทธ์

โครงการ/สถาน
ที่ต้ังสําคัญที่

ประกาศ

Microsoft 80.0 109.5
(+37%)

สนับสนุน 
OpenAI, ขยาย 
Azure ทั่วโลก, 

โครงสรา้ง
พ้ืนฐาน AI

สหรฐัฯ 
(วิสคอนซนิ), 

ยุโรป (โปแลนด์, 
สเปน), เอเชยี 

(ไทย, 
อินโดนีเซยี), 

แอฟรกิา

Amazon 
(AWS) 73.7 98.3

(+34%)

ขยายบรกิาร AI, 
พัฒนาชปิเฉพาะ
ทาง (Custom 

Silicon), 
พลังงานที่ยัง่ยนื

สหรฐัฯ (อินดีแอ
นา, จอรเ์จยี, 

โอไฮโอ), อินเดีย, 
ไทย

Google 75.0 84.1
(+12%)

ขยาย Google 
Cloud, พัฒนา 
AI (Gemini), 

โครงขา่ยทั่วโลก

สหรฐัฯ (โอคลา
โฮมา, 

เนแบรสกา), 
สหราช

อาณาจกัร, ไทย

Meta 68.4 76.6
(+12%)

โครงสรา้ง
พ้ืนฐานสําหรบั 

Metaverse และ 
AI, พัฒนาโมเดล 

Llama

สหรฐัฯ (โอไฮโอ, 
ลยุเซยีนา, 

มสิซูร)ี, โครงการ 
Prometheus & 

Hyperion
Source: Bloomberg, InnovestX
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ขอ้จาํกัดท่ีสําคัญ: ป�ญหาคอขวดของการเติบโต

• แม้ว่าจะมีเงนิทนุไหลเขา้สู่อุตสาหกรรมอยา่งมหาศาล แต่การขยายตัวของดาต้าเซน็เตอร์
กําลังเผชญิกับข้อจาํกัดทางกายภาพท่ีสําคัญ ซึ่งกลายเป�นป�ญหาคอขวดท่ีชะลอการเติบโต
และสรา้งโอกาสสําหรบัผู้ท่ีสามารถแก้ไขป�ญหาเหล่านี้ได้

• ความพรอ้มของพลังงาน (Power Availability): นี่คือข้อจาํกัดท่ีใหญ่ท่ีสุดและสําคัญท่ีสุด 
ความต้องการไฟฟ�าของดาต้าเซน็เตอรค์าดว่าจะเพ่ิมขึ้นอยา่งก้าวกระโดดถึง 10 เท่าภายใน
ป� 2030  ซึ่งอาจทําใหส้หรฐัอเมรกิาเพียงประเทศเดียวต้องการกําลังการผลิตไฟฟ�าใหม่
เพ่ิมเติมถึง   131-310 GW  ป�ญหาท่ีรุนแรงคือระยะเวลาในการรอเชื่อมต่อกับโครงข่าย
ไฟฟ�า ซึ่งอาจนานถึง   4-7 ป� ในตลาดหลักอยา่ง Northern Virginia ทําใหโ้ครงการล่าชา้
อยา่งมาก   

• การขาดแคลนท่ีดิน: ในตลาดหลัก เชน่ Northern Virginia ท่ีดินท่ีเหมาะสมสําหรบัการสรา้ง
ดาต้าเซน็เตอรเ์ริม่หายากและมีราคาสูงขึ้น ส่งผลใหก้ารพัฒนาต้องขยายไปยงัตลาดรอง 
และตลาดเกิดใหม่ 

• หว่งโซอุ่ปทานสําหรบัอุปกรณ์ท่ีสําคัญ: ระยะเวลารอคอยสําหรบัส่วนประกอบท่ีจาํเป�น เชน่ 
หม้อแปลงไฟฟ�าแรงสูง และสวิตชเ์กียร ์ได้ยดืออกไปอยา่งมีนัยสําคัญหรอืใชเ้วลาในการ
ส่ังซื้อนานกว่าปกติ ซึ่งสรา้งป�ญหาคอขวดท่ีสําคัญท้ังสําหรบัการก่อสรา้งดาต้าเซน็เตอร์
และการยกระดับโครงข่ายไฟฟ�า   

• การขาดแคลนแรงงานท่ีมีทักษะ: มีการขาดแคลนแรงงานท่ีมีทักษะท้ังในส่วนของการ
ก่อสรา้งและการดําเนินงานต่อเนื่อง โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในสายงานไฟฟ�าและเครื่องกลท่ีมี
ความเชีย่วชาญเฉพาะทาง ซึ่งจาํเป�นอยา่งยิง่สําหรบัดาต้าเซน็เตอรยุ์คใหม่

10-16

16-20

18-24

8-12

8-10

6-10

6-10

4-6

3-5

2-3

0 5 10 15 20

Generator

Uninterruptible power supply

Medium-voltage transformer

Medium-voltage switchgear

Power distribution units
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ส่งผลใหร้ะยะเวลาในการจดัหาอุปกรณ์ยาวนานขึ้น ซึ่ง

นําไปสู่ความล่าชา้ของโครงการ

Lead time (Months) - 2019 Lead time (Months) - 2023
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หว่งโซค่ณุค่าของ Data Center ท่ีมรีะบบนิเวศน์ท่ีเชื่อมโยงกัน

• หนา้ท่ี: เป�นรากฐานที่จบัต้องได้ทั้งหมดของดาต้าเซน็เตอร์
• ความสําคัญ: เป�นชัน้ที่สรา้ง "เสถียรภาพ" และ "ความต่อเนื่องทางธุรกิจ" หากชัน้นี้ล่ม (เชน่ ไฟดับ, แอรเ์สีย) ทกุอยา่ง

ที่อยูช่ัน้บนจะหยุดทํางานทันที เปรยีบเหมอืนฐานรากของตึกที่ต้องมัน่คงที่สุด

โครงสรา้งพ้ืนฐานทางกายภาพ 
(Physical Infrastructure)

• หนา้ท่ี: เป�น "สมอง" และ "หวัใจ" ของการทํางานทั้งหมด ทําหน้าที่ประมวลผล, จดัเก็บ และรบัส่งขอ้มูล
• ความสําคัญ: เป�นชัน้ที่สรา้ง "ประสิทธภิาพ" (Performance) และ "ขดีความสามารถ" (Capacity) ชัน้นี้เป�นตัวกําหนด

ว่าดาต้าเซน็เตอรจ์ะประมวลผลได้เรว็แค่ไหนและเก็บขอ้มูลได้มากเท่าใด

โครงสรา้งพ้ืนฐานด้านไอที (IT 
Infrastructure)

• หนา้ท่ี: เป�น "ระบบประสาท" ที่ควบคมุและจดัสรรทรพัยากรจากฮารด์แวรใ์หเ้กิดประโยชน์สูงสุด
• ความสําคัญ: สรา้ง "ประสิทธภิาพสูงสุด" (Efficiency) และ "ความยดืหยุน่" (Flexibility) ซอฟต์แวร ์Virtualization 

ชว่ยใหเ้ซริฟ์เวอร์ 1 เครื่องทํางานเหมอืนมหีลายเครื่องได้ ทําใหใ้ชฮ้ารด์แวรไ์ด้คุ้มค่า และ Cybersecurity ชว่ยปกป�อง
ขอ้มูลซึ่งเป�นสินทรพัยท์ี่มค่ีาที่สุด

ซอฟต์แวรแ์ละการจดัการ 
(Software & Management)

• หนา้ท่ี: เป�นชัน้ "ผลิตภณัฑ์ขัน้สุดท้าย" ที่ส่งมอบประโยชน์และประสบการณ์ใหก้ับผู้ใชง้าน
• ความสําคัญ: เป�นชัน้ที่ "สรา้งรายได้" และ "ส่งมอบคณุค่าใหผู้้ใชโ้ดยตรง" ผู้ใชง้านทั่วไปจะสัมผัสกับชัน้นี้มากที่สุด ทกุ

ชัน้ที่อยูก่่อนหน้ามขีึ้นเพ่ือสนับสนุนใหช้ัน้นี้ทํางานได้อยา่งราบรื่นและตอบสนองความต้องการของผูค้น

บรกิารและแอปพลิเคชนั 
(Services & Applications)
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เซมคิอนดักเตอร:์ เครื่องยนต์ของ AI
• หวัใจสําคัญของการปฏิวัติ AI คือความก้าวหน้าของเทคโนโลยเีซมิคอนดักเตอร ์ซึ่ง

เป�นรากฐานของการประมวลผลท้ังหมดในดาต้าเซน็เตอรยุ์คใหม่
• การครอบงาํของ GPU: การเติบโตของ AI โดยพ้ืนฐานแล้วคือการเติบโต

ของหน่วยประมวลผลกราฟ�ก (GPU) โดย GPU ของ NVIDIA (เชน่ รุน่ 
H100 และ Blackwell) ได้กลายเป�นมาตรฐานอุตสาหกรรมสําหรบัการฝ�กฝน
โมเดล AI ทําใหเ้กิดความต้องการมหาศาล การใชพ้ลังงานท่ีสูงของชปิเหล่านี้ 
(สูงถึง 700-1000W ต่อ GPU) เป�นป�จจยัหลักท่ีผลักดันใหค้วามหนาแน่น
ของพลังงานต่อแรค็เพ่ิมสูงขึ้นอยา่งรวดเรว็   

• ชปิเรง่ความเรว็แบบกําหนดเอง (ASICs): เพ่ือเพ่ิมประสิทธภิาพและลดการ
พ่ึงพา NVIDIA กลุ่ม Hyperscalers อยา่ง Google (TPUs) และ AWS 
(Trainium/Inferentia) กําลังลงทนุอยา่งหนักในการออกแบบชปิของ
ตนเองท่ีเรยีกว่า Application-Specific Integrated Circuits (ASICs) 
แนวโน้มนี้ชีใ้หเ้หน็ถึงอนาคตท่ีฮารด์แวรจ์ะมีความหลากหลายมากขึ้นและปรบั
ใหเ้ข้ากับปรมิาณงานเฉพาะทางได้ดียิง่ขึ้น   

• โครงข่ายการเชื่อมต่อ (Networking Fabric): ระบบเชื่อมต่อความเรว็สูง 
เชน่ InfiniBand ของ NVIDIA และ Ethernet เป�นส่วนประกอบท่ีสําคัญอยา่ง
ยิง่ในการเชื่อมโยง GPU หลายพันตัวเข้าด้วยกันใหทํ้างานเสมือนเป�นซูเปอร์
คอมพิวเตอรเ์ครื่องเดียว ซึ่งทําหน้าท่ีเป�นระบบประสาทของโรงงานผลิต AI  
ผู้เล่นหลักในส่วนนี้ ได้แก่ Arista Networks และ Broadcom

ส่วนประกอบ บทบาท บรษัิทสําคัญ

เซมคิอนดักเตอร์ การประมวลผล 
(GPU, ASIC)

NVIDIA, AMD, 
Intel, Google 
(TPU), AWS 
(Trainium)

พลังงาน การจา่ยไฟ, พลังงาน
หมุนเวียน

RWE, Engie, First 
Solar, 

Constellation 
Energy

การระบายความ
รอ้น

การจดัการความรอ้น 
(อากาศ, ของเหลว)

Schneider 
Electric, Vertiv, 
Legrand, Eaton, 

MHI, Daikin 

อุปกรณ์
อุตสาหกรรม

การจา่ยไฟ (UPS, 
PDU), แรค็

Schneider 
Electric, Vertiv, 
Legrand, Eaton, 

ABB 

การเชื่อมต่อ เครอืขา่ยความเรว็
สูง

Arista Networks, 
Broadcom, Cisco, 

Nokia 
Source: InnovestX
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พลังงาน: เชื้อเพลิงสําหรบัการเติบโต

• หากเซมิคอนดักเตอรคื์อเครื่องยนต์ พลังงานก็คือเชื้อเพลิงท่ีขับเคล่ือนการเติบโต
ของดาต้าเซน็เตอร ์ความต้องการพลังงานท่ีเพ่ิมขึ้นอยา่งก้าวกระโดดกําลังเปล่ียน
โฉมหน้าของอุตสาหกรรมพลังงานท่ัวโลก

• ความต้องการพลังงานท่ีเพ่ิมขึ้นแบบทวีคณู: การใชไ้ฟฟ�าของดาต้าเซน็เตอรท่ั์วโลก 
ซึ่งอยูท่ี่ประมาณ 460 เทราวัตต์-ชัว่โมง (TWh) ในป� 2022 คาดว่าจะพุ่งสูงขึ้นเกือบ 
1,050 TWh ภายในป� 2026  การเติบโตนี้ส่วนใหญ่มาจาก AI ซึ่ง McKinsey 
ประมาณการว่าจะคิดเป�น   70% ของความต้องการกําลังการผลิตดาต้าเซน็เตอร์
ภายในป� 2030

• แรงกดดันต่อโครงข่ายไฟฟ�าและการปรบัปรุงใหทั้นสมัย: การเพ่ิมขึ้นอยา่งรวดเรว็
นี้สรา้งแรงกดดันอยา่งมหาศาลต่อโครงข่ายไฟฟ�าท่ีเก่าแก่ ทําใหต้้องมีการลงทนุ
ครัง้ใหญ่ในโครงสรา้งพ้ืนฐานการส่งและจา่ยไฟฟ�า ซึ่งสรา้งตลาดขนาดใหญ่สําหรบั
บรษัิทต่างๆ เชน่ GE Vernova, Siemens Energy, Eaton และ Hubbell  

• การเปล่ียนไปสู่แหล่งพลังงานใหม่: เพ่ือตอบสนองความต้องการและบรรลุ
เป�าหมายด้านความยัง่ยนื ผู้ประกอบการดาต้าเซน็เตอรกํ์าลังผลักดันการจดัซื้อ
พลังงานหมุนเวียนในระดับองค์กรท่ีใหญ่ท่ีสุดในประวัติศาสตร ์ นอกจากนี้ยงัมีการ
เปล่ียนแปลงเชงิกลยุทธไ์ปสู่พลังงานท่ีปราศจากคารบ์อนและเชื่อถือได้ตลอด 24 
ชัว่โมงทกุวัน ซึ่งนําไปสู่ข้อตกลงครัง้ประวัติศาสตรท่ี์เก่ียวข้องกับพลังงาน
นิวเคลียร ์กับบรษัิทอยา่ง Constellation Energy 

Source: McKinsey
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วงจรขบัเคล่ือนความต้องการ: การนํา AI ไปใชใ้นอุตสาหกรรมหลัก

อุตสาหกรรม กรณีการใชง้าน ผลกระทบต่อความต้องการดาต้า
เซน็เตอร์

การผลิต
การบาํรุงรกัษาเชงิคาดการณ,์ การ
ควบคมุคณุภาพ, การออกแบบเชงิ
กําเนดิ  

ต้องการท้ัง Edge Computing 
สําหรบัการวิเคราะหเ์รยีลไทม ์และ 
Cloud สําหรบัการฝ�กโมเดล  

การเงนิ
การตรวจจบัการฉ้อโกง, การซื้อ
ขายด้วยอัลกอรทึิม, การประเมนิ
ความเส่ียง  

ต้องการดาต้าเซน็เตอรค์วามหนว่ง
ต�าและปลอดภยัสูงสําหรบัขอ้มูล
ธุรกรรมขนาดใหญ ่  

การดแูลสุขภาพ
การวินจิฉัยภาพทางการแพทย,์ 
การค้นพบยา, การวางแผนการ
รกัษา  

ต้องการ GPU ขนาดใหญ่สําหรบั
การฝ�กโมเดล และคลาวด์ท่ี
ปลอดภยัสําหรบัขอ้มูลผูป้�วย  
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ความปลอดภยัทางไซเบอร:์ ความจาํเป�นท่ีต้องพ่ึงพากัน

• ป�จจยัขบัเคล่ือนหลัก: การเติบโตนี้ได้รบัแรงหนุนจากการโจมตีทางไซ
เบอรท่ี์เพ่ิมขึ้นท้ังในด้านความถ่ีและความซบัซอ้น, ขอ้กําหนดด้าน
กฎระเบยีบท่ีเขม้งวด (เชน่ กฎหมายคุ้มครองขอ้มูลส่วนบุคคล) และการ
ขยายตัวของพ้ืนท่ีการโจมตีผ่านการใชง้านแบบไฮบรดิและมัลติ
คลาวด์   

• แพลตฟอรม์ชัน้นํา: บรษัิทอยา่ง Palo Alto Networks, CrowdStrike 
และ Fortinet เป�นผู้นําในการใชป้ระโยชน์จาก AI และการส่งมอบผ่าน
คลาวด์เพ่ือมอบความปลอดภยัยุคใหม่   

• พ้ืนท่ีการโจมตีท่ีขยายตัว: ดาต้าเซน็เตอรใ์นฐานะเป�าหมายมูลค่าสูงการ
รวมศูนยข์อ้มูลท่ีสําคัญและพลังการประมวลผลทําใหด้าต้าเซน็เตอรก์
ลายเป�นเป�าหมายหลักสําหรบัการโจมตีทางไซเบอรท่ี์ซบัซอ้น   

• การเติบโตของตลาด: ตลาดความปลอดภยัของดาต้าเซน็เตอรท่ั์วโลก
คาดว่าจะเติบโตจากประมาณ 18 พันล้านดอลลารส์หรฐัในป� 2024 เป�น
มากกว่า 46 พันล้านดอลลารส์หรฐัภายในป� 2030 โดยมีอัตราการ
เติบโตต่อป�แบบทบต้น (CAGR) ประมาณ 16.8%  

• การป�องกันปรมิาณงานบนคลาวด์ (Cloud Workload Protection): 
การรกัษาความปลอดภยัของปรมิาณงานซอฟต์แวรท่ี์ทํางานบนคลาวด์
เป�นส่วนยอ่ยท่ีสําคัญและเติบโตอยา่งรวดเรว็ โดยตลาดนี้คาดว่าจะ
เติบโตท่ี CAGR มากกว่า 20%
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ประเภทสินค้า ชว่ง 2023-2033

Source: Palo Alto Network, CrowdStrike
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การแบง่ขัว้ของดาต้าเซน็เตอรร์ะหว่างสหรฐัฯ และจนี

• สหรฐัอเมรกิาได้สถาปนาตนเองขึ้นเป�นศูนยก์ลางของโครงสรา้ง
พ้ืนฐาน AI และดาต้าเซน็เตอรข์องโลกอยา่งไม่มีข้อโต้แยง้ ความ
เป�นผู้นํานี้ไม่ได้เป�นเพียงเรื่องของขนาด แต่ยงัเป�นข้อได้เปรยีบ
เชงิกลยุทธท่ี์สําคัญในการแข่งขันระดับโลก

• ความเป�นผู้นําด้านขนาด: สหรฐัอเมรกิาเป�นท่ีต้ังของกําลังการ
ผลิตดาต้าเซน็เตอรท่ี์ใชง้านอยูเ่กือบครึ่งหนึ่งของโลก (47%) และ
ส่วนแบง่นี้มีแนวโน้มท่ีจะเพ่ิมขึ้นเป�น 53.8% เมื่อรวมโครงการท่ี
อยูใ่นแผนการก่อสรา้ง  แผนการก่อสรา้งของสหรฐัฯ มีขนาด
ใหญ่กว่าของจนีถึง   7 เท่า โดยศูนยก์ลางสําคัญอยา่ง "Data 
Center Alley" ในรฐัเวอรจ์เินียเพียงแหง่เดียวก็มีกําลังการผลิต
เกือบ 5 GW แล้ว   

• ป�จจยัขับเคล่ือนความสําเรจ็: การครอบงาํนี้เกิดจากป�จจยัหลาย
ประการรวมกัน ได้แก่ การเป�นท่ีต้ังของบรษัิท Hyperscalers ชัน้
นํา, ท่ีดินและพลังงานท่ีมีราคาค่อนข้างถกู, กลุ่มบุคลากรท่ีมี
ความสามารถขนาดใหญ่ และนโยบายของรฐับาลท่ีใหก้าร
สนบัสนุน ความเข้มข้นของส่ิงอํานวยความสะดวกขนาดใหญ่
เหล่านี้ทําใหส้หรฐัฯ มีข้อได้เปรยีบเชงิกลยุทธท่ี์สําคัญในการ
ฝ�กฝนโมเดล AI ท่ีล�าสมัยท่ีสุด

• จนีกําลังเดินบนเส้นทางท่ีแตกต่างออกไป โดยมุ่งเน้นไปท่ีการสรา้งระบบ
นิเวศท่ีพ่ึงพาตนเองได้เพ่ือตอบสนองต่อแรงกดดันทางภมูิรฐัศาสตร์

• การเติบโตท่ีขับเคล่ือนโดยตลาดในประเทศ: การใชจ้า่ยด้านทนุสําหรบัคลาวด์
ของจนีคาดว่าจะเติบโต 26% เมื่อเทียบเป�นรายป�ในป� 2025 โดยได้รบัแรง
หนุนจากความต้องการภายในประเทศและการพัฒนาโมเดลพ้ืนฐานของ
ตนเอง เชน่ DeepSeek  

• ผลกระทบจากการควบคมุการส่งออกของสหรฐัฯ: ข้อจาํกัดของสหรฐัฯ ใน
การขาย GPU เชน่ H100/H800 ของ NVIDIA ได้ส่งผลกระทบอยา่งมี
นัยสําคัญต่อความสามารถของจนีในการสรา้งคลัสเตอรฝ์�กอบรม AI ท่ีล�า
สมัย และทําใหก้ารก่อสรา้งดาต้าเซน็เตอรใ์หม่ชะลอตัวลง ส่ิงนี้ได้สรา้ง
แรงจูงใจท่ีแข็งแกรง่ใหจ้นีต้องพัฒนาหว่งโซอุ่ปทานของตนเอง

• การเกิดขึ้นของหว่งโซอุ่ปทานในประเทศ: จนีกําลังส่งเสรมิระบบนิเวศของ
ตนเองอยา่งจรงิจงั ซึ่งประกอบด้วยบรษัิทเซริฟ์เวอร ์AI (Inspur, 
Sugon), ผู้ผลิต ODM/OEM (Huaqin) และผู้พัฒนา GPU/ASIC ใน
ประเทศ (Huawei, Biren, Moore Threads) เพ่ือลดการพ่ึงพาเทคโนโลยี
ของสหรฐัฯ   

• จุดสนใจทางภมูศิาสตร:์ คลัสเตอรด์าต้าเซน็เตอรท่ี์สําคัญของจนีกระจุกตัว
อยูร่อบกรุงป�กก่ิงและเซีย่งไฮ้  แม้ว่าแผนการก่อสรา้งโดยรวมของจนีจะ
ลดลง แต่ก็ยงัคงเป�นตลาดท่ีสําคัญ

สหรฐั จนี
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สหรฐัยงันําจนีอยูม่ากในการลงทนุขยาย Data Center

Company 
Name HQ Number of 

live centers

Live 
capacity 

(GW)

Committed or 
under construction 

capacity (GW)
Main facility type

Mean data 
center size 

(MW)

Median data 
center size 

(MW)

Share of 
centers in 

US

Additions in 
2024 (GW)

Amazon Web 
Services US 127 4.09 4.6 Self-Build 31.6 18 71% 0.99

Google US 33 3.35 3.09 Self-Build 94.4 70 63% 0.99
Microsoft US 48 2.99 4.71 Self-Build 59.3 38.4 71% 0.56

Meta US 18 2.94 6.97 Self-Build 176.1 180 89% 0.55
Digital Realty US 203 2.35 1.02 Colocation 1.2 7.1 62% 0.22

Equinix US 254 1.81 0.67 Colocation 7.2 4.4 24% 0.12
QTS 

Datacenters US 27 1.47 3.45 Colocation 56.5 42 98% 0.46

NTT Global 
Data Centers Japan 97 1.28 1.48 Colocation 12.2 6.4 30% 0.18

CyrusOne US 42 0.99 1.33 Colocation 21.7 17 78% 0.06
GDS Holdings China 64 0.94 0.36 Colocation 14.9 10.8 0% 0.19
Vantage Data 

Centers US 25 0.77 1.71 Colocation 29.5 16 46% 0.2

STACK 
Infrastructure US 32 0.85 3.11 Colocation 24.6 13.5 76% 0.36
Source: Bloomberg
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จุดสนใจระดับภมูภิาค: การก้าวขึ้นสู่การเป�นศูนยก์ลางอาเซยีนของประเทศไทย

ป�จจยั ประเทศไทย มาเลเซยี (ยะโฮร)์ อินโดนเีซยี (จาการต์า) สิงคโปร์

ต้นทนุและความพรอ้ม
ของพลังงาน สูง (มเีสถียรภาพ) ปานกลาง (ราคาถกูกว่า) ปานกลาง (มคีวามท้า

ทายด้านเสถียรภาพ) ต�า (แพงและมจีาํกัด)

ความพรอ้มและต้นทนุ
ท่ีดิน สูง (มท่ีีดินเพียงพอ) สูง (มท่ีีดินเพียงพอ) ปานกลาง ต�ามาก (ขาดแคลน)

มาตรการส่งเสรมิจาก
ภาครฐั

สูงมาก (BOI ยกเว้นภาษี 
8 ป�, ถือครองท่ีดิน) สูง ปานกลาง ต�า (มขีอ้จาํกัด)

ความพรอ้มของ
โครงสรา้งพ้ืนฐาน

ดิจทัิล
สูง ปานกลางถึงสูง ปานกลาง สูงมาก

ขนาดตลาดและแผนการ
ก่อสรา้ง

เติบโตเรว็ (เป�าหมาย 1 
GW)

เติบโตเรว็ท่ีสุด (2.4 GW 
ในแผน) ขนาดใหญ ่(ม ี84 แหง่) อ่ิมตัว (มขีอ้จาํกัด)



23

ภาพรวมระบบนิเวศน์ Data Center ของไทย

Data Center 
Ecosystem

ผู้ใหบ้รกิาร
โทรคมนาคม 
(Telecom 

Operators)

ผู้รบัเหมาและผู้
วางระบบ
(System 

Integrators)

ผู้ผลิตและจดั
จาํหน่าย
อุปกรณ์ 

(Hardware 
Vendors)

บรษัิทรกัษาความ
ปลอดภยัทางไซ

เบอร์
(Cybersecurity)

ผู้ใหบ้รกิาร
คลาวด์
(Cloud 
Service 

Providers)

นิคม
อุตสาหกรรม
(Industrial 

Estate)

อุตสาหกรรม
ไฟฟ�าและ
พลังงาน 

(Power and 
Energy)

Data Center ต้องการพลังงาน
ไฟฟ�ามหาศาลโดยเฉพาะพลังงาน
สะอาดและต้องการเสถียรภาพท่ีสูง

เน่ืองจากท่ีดินในนิคม
อุตสาหกรรมเปรยีบเสมือนบ้าน
หรอืฐานท่ีต้ังของ Data Center

เชน่ INSET ซึ่งเป�นบรษัิทท่ีมีความ
เชีย่วชาญด้านการออกแบบ
ก่อสรา้ง Data Center

เชน่ AWS, Microsoft, Azure, 
Google Cloud และผู้ใหบ้รกิารใน
ประเทศ

เชน่ AIS, TRUE ซึ่งใหบ้รกิาร
โครงขา่ยเชื่อมต่อท่ีมีความสําคัญ
อยา่งยิง่ต่อ Data Center

เชน่ SECURE ซึ่งเป�นผู้ใหบ้รกิารโซลู
ชนัและเฝ�าระวังความปลอดภยั
ใหกั้บขอ้มูลท่ีจดัเก็บใน Data 

Center

เชน่ SIS SYNEX ซึ่งเป�นผู้จดั
จาํหน่ายและตัวแทนค้าส่งสินค้า IT
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สรุปภาพรวมโครงการดาต้าเซน็เตอรใ์นประเทศไทย 
โครงการ / บรษัิท สถานะ ที่ตัง้ กําลงัการจา่ยไฟ (IT Load) (MW) กําหนดแล้วเสรจ็ / เป�ดตวั หมายเหตสํุาคัญและการลงทนุ

Hyperscale Self-Builds

Amazon Web Services (AWS) ประกาศแผน/ดําเนนิการ ไมร่ะบุชดัเจน (AWS Thailand Region) ไมร่ะบุ โครงการระยะยาว 15 ป�
การลงทนุ 1.95 แสนล้านบาท (ประมาณ 5 พันล้าน

ดอลลารส์หรฐั) เพ่ือสรา้งโครงสรา้งพ้ืนฐานคลาวด์
และ AI

Google ประกาศแผน/ดําเนนิการ จงัหวัดชลบุรี ไมร่ะบุ โครงการระยะยาว
การลงทนุ 1 พันล้านดอลลารส์หรฐั คาดว่าจะสรา้ง

ผลกระทบต่อ GDP 4 พันล้านดอลลารส์หรฐัภายในป� 
2572

Microsoft ประกาศแผน/ดําเนนิการ ไมร่ะบุชดัเจน ไมร่ะบุ อยูร่ะหว่างดําเนนิการ การลงทนุสรา้งดาต้าเซน็เตอรสํ์าหรบัคลาวด์และ AI 
พรอ้มโครงการพัฒนาบุคลากร AI

Colocation & Hyperscale

True IDC (เครอืซพีี) เป�ดดําเนนิการแล้ว True IDC East Bangna Campus, 
สมุทรปราการ > 20 พฤษภาคม 2568 ดาต้าเซน็เตอร ์AI Hyperscale แหง่แรกของไทย 

ออกแบบสําหรบั GPU และ Liquid Cooling

Beijing Haoyang Cloud ประกาศแผน นคิมฯ WHA ESIE 4, ระยอง 300 ป� 2569 โครงการ Hyperscale ขนาดใหญ่ท่ีสุดท่ีประกาศ ลงทนุ 
7.27 หมื่นล้านบาท (2.16 พันล้านดอลลารส์หรฐั)

GSA (Gulf, AIS, Singtel) เป�ดดําเนนิการแล้ว / กําลัง
ก่อสรา้ง บางพลี, สมุทรปราการ 64 (แผนรวม) เริม่ดําเนนิการ ม.ิย. 68 สําหรบั

เฟสแรก
เป�ดเฟสแรก 26MW และเฟสสอง 38MW คาดว่าจะ

เป�ดใหบ้รกิารใน 2Q69

STT GDC (STT Bangkok Campus) เป�ดดําเนนิการแล้ว / กําลัง
ก่อสรา้ง กรุงเทพฯ (รามคําแหง และ One Bangkok) 46 (รวม 3 แหง่) BKK2: ไตรมาส 4 ป� 2569 BKK1 (22 MW) และ BKK3 (2 MW) เป�ดแล้ว, BKK2 

(24 MW) กําลังก่อสรา้งและพรอ้มรองรบั AI

Digital Edge & B.Grimm Power ประกาศแผน เขตพัฒนาพิเศษภาคตะวันออก (EEC) 100 ไตรมาส 4 ป� 2569 รว่มทนุมูลค่า 1 พันล้านดอลลารส์หรฐั เพ่ือสรา้ง
แคมป�สท่ีพรอ้มรองรบั Hyperscale และ AI

NTT Data (BKK3) กําลังก่อสรา้ง นคิมฯ อมตะซต้ีิ, ชลบุรี 14 ครึ่งหลังของป� 2568 การลงทนุ 90 ล้านดอลลารส์หรฐั ขยายจากฐานเดิมใน 
EEC

Equinix ประกาศแผน ไมร่ะบุ ไมร่ะบุ ป� 2570 (เฟสแรก) แผนลงทนุระยะยาว 10 ป� มูลค่า 500 ล้านดอลลาร์
สหรฐั (1.65 หมื่นล้านบาท)

Evolution DC & Central Pattana กําลังก่อสรา้ง ยา่นบางนา, กรุงเทพฯ > 30 ไตรมาส 2 ป� 2568 (เฟสแรก) รว่มทนุพัฒนาดาต้าเซน็เตอรข์นาดใหญ่ คาดว่าลงทนุ 
1.2 หมื่นล้านบาท

Telehouse (KDDI) เป�ดดําเนนิการแล้ว ยา่นพระราม 9, กรุงเทพฯ 9.5 ไตรมาส 2 ป� 2566 ดาต้าเซน็เตอรเ์นน้การเชื่อมต่อ (Connectivity Hub) 
และเป�นท่ีต้ังของ AWS Direct Connect

Empyrion Digital ประกาศแผน กรุงเทพฯ 12 ไมร่ะบุ ได้รบัการส่งเสรมิจาก BOI มูลค่าลงทนุ 4.72 พันล้าน
บาท

Alibaba Cloud เป�ดดําเนนิการแล้ว ไมร่ะบุ ไมร่ะบุ กมุภาพันธ ์2568 เป�ดดาต้าเซน็เตอรแ์หง่ท่ีสองในไทย เพ่ือรองรบั 
Generative AI

Source: InnovestX
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การก้าวสู่ศูนยก์ลางดิจทัิลแหง่อาเซยีนของไทย
• ตลาดดาต้าเซน็เตอรไ์ทยไม่ได้มีรูปแบบเดียว แต่ประกอบด้วยโมเดลท่ีหลากหลายเพ่ือตอบสนองความต้องการท่ีแตกต่างกัน ต้ังแต่การ

สรา้งดาต้าเซน็เตอรข์องตนเองโดย Hyperscaler (AWS, Google) ไปจนถึงศูนย ์Colocation ขนาดใหญ่ใน EEC และศูนยก์ลางการ
เชื่อมต่อในเมือง 

• เทรนด์สําคัญท่ีกําลังกําหนดทิศทางตลาด
• AI คือมาตรฐานใหม่

• AI Factories: ดาต้าเซน็เตอรยุ์คใหม่ถกูออกแบบใหเ้ป�น "โรงงาน AI" ท่ีรองรบัการประมวลผลขัน้สูง 
• High-Density Power & Liquid Cooling: โครงการใหม่ ๆ ถกูสรา้งใหร้องรบัพลังงานความหนาแน่นสูง (สูงถึง 30kW ต่อแรค็) 

และระบบระบายความรอ้นด้วยของเหลวกลายเป�นส่ิงจาํเป�น 
• ความยัง่ยนืคือความได้เปรยีบ 
• พลังงานสีเขยีว: การใชพ้ลังงานหมุนเวียน 100% และค่า PUE (Power Usage Effectiveness) ท่ีต�า กลายเป�นขอ้กําหนดหลักในการ

ดึงดดูลูกค้าระดับโลก
• ความได้เปรยีบของไทยในอาเซยีน

• ต้นทุนท่ีแขง่ขนัได้: ต้นทุนการก่อสรา้งและราคาท่ีดินถกูกว่าคู่แขง่ในภมูิภาคอยา่งมีนัยสําคัญ 
• ท่ีต้ังเชงิยุทธศาสตร:์ เป�นศูนยก์ลางของอนุภมูิภาคลุ่มแม่น�าโขง (CLMVT) 

• วงจรเชงิบวก (Virtuous Cycle) และแนวโนม้อนาคต: การลงทุนจาก Hyperscaler กระตุ้นใหเ้กิดการสรา้งโครงสรา้งพ้ืนฐานท่ี
ทันสมัย ซึ่งได้รบัการสนับสนุนจากนโยบายภาครฐัท่ีเอ้ืออํานวย วงจรนี้ดึงดดูการลงทุนระลอกใหม่และเรง่การเติบโตของท้ังระบบนิเวศ 

• อนาคตคือ Edge: คล่ืนลกูต่อไปคือการพัฒนา Edge Data Center ในเมืองรอง เพ่ือรองรบั 5G และ IoT
• ความท้าทายด้านบุคลากร: การพัฒนาบุคลากรท่ีมีทักษะเป�นส่ิงสําคัญอยา่งยิง่เพ่ือหลีกเล่ียงป�ญหาคอขวด 
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กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีคาดว่าจะได้ประโยชน์จาก Data Center
โรงไฟฟ�า
- เนื่องจากผู้ประกอบการ Data Center และ Cloud ต้องการพลังงานสะอาดเพ่ิมขึ้นและมีการใชง้านเพ่ิมขึ้น โดยอุตสาหกรรม Data Center ของไทยกําลัง

เติบโตอยา่งรวดเรว็ โดยคาดว่าจะมีความต้องการใชไ้ฟฟ�าเพ่ิมขึ้นจาก 2.4 TWh ในป� 2567 เป�น 6 TWh ภายในป� 2573 ศูนยข์้อมูลขนาดใหญ่หนึ่งแหง่อาจ
ต้องการกําลังไฟฟ�าสูงถึง 100-200 เมกะวัตต์ (MW) ซึ่งมองว่าโรงไฟฟ�าขนาดใหญ่จะได้ประโยชน์จากประเด็นนี้

นิคมอุตสาหกรรม
- การมี Data Center เป�นเหมือนแม่เหล็กดึงดดูบรษัิทเทคโนโลย,ี Cloud, และธุรกิจดิจทัิลอ่ืนๆ ใหเ้ข้ามาต้ังในพ้ืนท่ี ทําใหเ้กิดเป�นคลัสเตอรอุ์ตสาหกรรมมูลค่าสูง 

ดังนั้นData Center ทําให ้นิคมฯ ทันสมัยขึ้น, มีมูลค่าสูงขึ้น, และเป�นท่ีต้องการของนักลงทนุมากขึ้น

Mobile operators กับโอกาสเติบโต
- รายได้จากการบรกิารเชื่อมต่อ (Connectivity) เนื่องจาก Data Center ทกุแหง่ต้องการการเชื่อมต่ออินเทอรเ์น็ตความเรว็สูงและมีเสถียรภาพสูงสุด 

(High-speed, Low-latency Connectivity) เพ่ือใหบ้รกิารลกูค้าได้อยา่งราบรื่น
- โอกาสในการขยายธุรกิจสู่ Cloud และ Data Center โดยประเด็นนี้จะเหน็ความชดัเจนท่ี AIS มากกว่า TRUE เนื่องจาก AIS ได้มีการลงทนุรว่มกับ SingTel 

และ GULF ในการจดัต้ัง GSA Data Center เพ่ือใหบ้รกิาร Hyperscale Data Center โดยตรง ในส่วนของ TRUE นั้นถึงแม้ว่าจะมี TRUE IDC แต่ไม่ได้อยู่
ภายใต้ TRUE เนื่องจาก TRUE IDC ถกูถือหุน้โดย CP Group

- เสรมิสรา้งความแขง็แกรง่ใหธุ้รกิจลกูค้าองค์กร (Enterprise Business) สามารถนําเสนอบรกิารแบบครบวงจร (One-stop Service) ใหกั้บลกูค้าองค์กร 
โดยผนวกรวมบรกิารโครงขา่ย 5G, Cloud, IoT และโซลชูนัดิจทัิลต่างๆ เข้าด้วยกัน โดยมี Data Center เป�นโครงสรา้งพ้ืนฐานหลัก

System Integrator
• บรษัิทท่ีมีความเชีย่วชาญในการก่อสรา้งและวางระบบโครงสรา้งพ้ืนฐานจะเป�นผูท่ี้ได้รบัประโยชน์โดยตรงต้ังแต่ขั้นตอนการก่อสรา้งไปจนถึงการบาํรุงรกัษา 

จากรายได้จากงานก่อสรา้งและติดต้ัง รวมถึงรายได้งานบาํรุงรกัษา

Cybersecurity
• เมื่อข้อมูลทางธุรกิจท่ีสําคัญถกูยา้ยไปอยูบ่น Data Center และ Cloud ความปลอดภยัของข้อมูลจะกลายเป�นส่ิงสําคัญอันดับแรก ส่งผลดีโดยตรงต่อธุรกิจ 

Cybersecurity จากความต้องการบรกิารเฝ�าระวังและป�องกัน รวมถึงการลงทนุด้านอุปกรณ์และซอฟต์แวร์
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กลยุทธก์ารลงทนุ
• เรามองว่า Data Center เป�นธมีการลงทุนท่ีเหน็การเติบโตมาแล้วและไม่ใชธ่มีการลงทุนใหม่ แต่เป�นธมีท่ีมีการเติบโตสูงและชดัเจนถึง

แนวโน้มการเติบโตจาก 1) การใชง้าน AI ท่ีสูงขึ้นและ 2) การลงทุนของผู้ประกอบการ Cloud ท่ีเพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง ดังนั้นการลงทุนจงึ
เป�นการเลือกบรษัิทท่ีได้ประโยชน์มากกว่าการลงทุนในรูปแบบซื้อในธมีภาพรวม

• เรามองว่าสหรฐัฯมีการเติบโตก่อนจนีแต่ท้ายท่ีสุดจนีจะมีการเติบโตท่ีสูงเชน่กันแต่อาจจะใชเ้วลามากกว่าจากการพัฒนาหว่งโซอุ่ปทาน
ท่ีอยูใ่นชว่งต้นของการพัฒนาการ

• Semiconductor เป�นกลุ่มท่ีได้ประโยชน์อยา่ง NVDA, AMD, Cambricon, SMIC

• ผู้ผลิต Server มองว่าประเทศไต้หวันมีพัฒนาการท่ีดีท่ีสุดและทําเฉพาะสินค้าอยา่ง Wiwynn, Quanta, Foxconn, AVC, Auras

• ผู้ผลิตชิน้ส่วนประกอบใน Data Center เชน่ Schneider Electrics

• กลุ่ม Software ท่ีได้ประโยชน์ได้แก่ 1) Database อยา่ง SNOW, PLTR 2) Cybersecurity อยา่ง PANW, CRWD, ZS

• ผู้ประกอบการทําบรกิาร Data center เชน่ Equinix, Digital Reality, GDS Holding, Keppel DC REIT

• สําหรบัไทยมองว่าบรษัิทท่ีทํา Data center โดยตรงมีจาํกัด เรามองว่ากลุ่มส่ือสาร (ADVANC, TRUE) และกลุ่มผู้บรกิาร 
Cybersecurity (SECURE) กลุ่มสาธารณูปโภค (GULF, BGRIM, BCPG, WHAUP) รวมถึงนิคมอุตสาหกรรม (WHA, AMATA) จะได้ 
Sentiment จากการลงทุนท่ีสูงขึ้นใน Data Center ในไทย
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เปรยีบเทียบ Valuation ในธมี Data Center

Source: Company data and InnovestX Research

Company Name Ticker GICS Industry Forward P/B P/E AVG 5Y Forward 
P/E

FY25 EPS 
Growth last price target price Upside Div. Yield BBG Rec.

Semiconductor
NVIDIA CORP NVDA.US Semiconductors & Semiconductor 36.1 59.9 30.7 52.8 174 211 21.1 0.0 BUY

ADVANCED MICRO DEVICES AMD.US Semiconductors & Semiconductor 4.4 108.2 32.0 27.0 163 188 15.6 NA BUY

CAMBRICON TECHNOLOGIES-A 688256.CH Semiconductors & Semiconductor 83.5 NA 318.3 387.2 1,492 1,412 -5.4 NA BUY

SEMICONDUCTOR MANUFACTURI-H 981.HK Semiconductors & Semiconductor 3.1 31.1 80.0 10.0 61 51 -16.7 NA BUY
AI Server

WIWYNN CORP 6669.TT Technology Hardware, Storage & 4.8 18.8 13.3 69.0 2,965 3,816 28.7 2.6 BUY
QUANTA COMPUTER INC 2382.TT Technology Hardware, Storage & 5.5 14.6 13.8 -2.5 263 340 29.6 5.1 BUY

HON HAI PRECISION INDUSTRY 2317.TT Electronic Equipment, Instrume 1.5 11.9 12.9 4.6 204 242 18.7 2.9 BUY
ASIA VITAL COMPONENTS 3017.TT Technology Hardware, Storage & 10.7 17.1 19.4 101.7 1,010 1,297 28.4 0.3 BUY

AURAS TECHNOLOGY CO LTD 3324.TT Technology Hardware, Storage & 8.7 19.7 17.8 77.7 685 817 19.3 1.5 BUY
Data Center Equipment

SCHNEIDER ELECTRIC SE SU.FP Electrical Equipment 3.8 27.8 24.5 13.2 210 249 18.6 1.9 BUY
Software

SNOWFLAKE INC SNOW.US IT Services 32.3 NA 174.2 56.5 239 263 10.3 NA BUY
PALANTIR TECHNOLOGIES INC-A PLTR.US Software 58.9 NA 209.8 68.0 157 154 -1.8 NA BUY

PALO ALTO NETWORKS INC PANW.US Software 16.7 NA 50.0 14.2 191 215 12.6 NA BUY
CROWDSTRIKE HOLDINGS INC - A CRWD.US Software 26.7 NA 100.6 0.5 424 471 11.1 NA BUY

ZSCALER INC ZS.US Software 23.3 NA 79.4 -8.5 277 317 14.5 NA BUY
Data Center Service

EQUINIX INC EQIX.US Specialized REITs 5.5 99.6 52.7 16.7 786 955 21.4 2.3 BUY
DIGITAL REALTY TRUST INC DLR.US Specialized REITs 2.6 174.0 118.2 262.2 168 194 15.7 2.9 BUY
GDS HOLDINGS LTD - ADR GDS.US IT Services 15.2 NA NA NA 35 47 37.1 NA BUY

KEPPEL DC REIT KPDCF.US Specialized REITs 2.0 NA NA NA NA 2 NA 2.2 BUY



29



3030

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 

เอกซ ์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 เอกซ ์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
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Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG,
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS,
FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB,
KTC, L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ,
PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK,
SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO,
SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI,
TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO,
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT,
BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR,
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSTEEL, GTB, GTV, GYT,
HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, 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, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL,
NNCL, NOVA, NPK, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH,
ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, 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, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH,
TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO,
XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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