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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ปรบัตัวขึ้นทําจุดสูงสุดใหม ่โดยตลาดมองขา้มความขดัแยง้ระหว่าง ปธน.ทรมัป� และธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) โดยหนัไปใหค้วามสําคัญกับกําไรของบรษัิท

จดทะเบยีนและความเชื่อมัน่ในกลุ่มเทคโนโลยแีทน อยา่งเชน่ประเด็น Google จากความเชื่อมัน่ในกลยุทธ ์AI และการเป�นพันธมติรกับ Apple

• ทรมัป�เสนอจาํกัดดอกเบีย้บตัรเครดิตที่ 10% ชัว่คราว 1 ป� แมโ้อกาสผ่านสภาคองเกรสต�า แต่หากเกิดขึ้นจะกดดันรายได้ผู้ออกบตัรโดยตรง (เชน่ SYF, COF) ขณะที่ 

Visa/Mastercard กระทบจาํกัด และอาจเป�นบวกต่อ BNPL อยา่ง Affirm จากการยา้ยพฤติกรรมผูบ้รโิภค

• LLY และ NVDA ลงทนุ $1bn เพ่ือเรง่กระบวนการค้นพบยาใหมใ่นชว่ง 5 ป� ซึ่งเรามองบวกกับทั้งสองบรษัิทหลัง 1) NVDA ขยายระบบนิเวศน์ออกจากผู้ผลิตชปิสู่ผู้ใหบ้รกิาร

แพลตฟอรม์ AI โดยเรายงัชอบและแนะลงทนุ 2) LLY รน่ระยะเวลาการค้นหายาใหม ่ขณะที่เราแนะเก็งกําไรส้ันๆบน Event Play มากกว่าลงทนุระยะยาวที่มแีรงกดดันจากการแขง่ขนั 

• GOOGL รว่มมอืหลายบรษัิทเพ่ือนํา Gemini ไปใชพั้ฒนาธุรกิจ ทั้ง Apple, Walmart และ Home Depot ซึ่งภาพรวมเราเชื่อว่าภาพนี้จะชว่ยให ้GOOGL ขยายระบบนิเวศน์และ

ฐานลกูค้าของ GOOGL ใหเ้พ่ิมขึ้นได้ ซึ่งจะชว่ยหนุนการเติบโตในอนาคต ด้วยภาพนี้ทําใหเ้รายงัคงแนะลงทนุในชว่งที่หุน้ยอ่ตัวลง 

• META ต้ังหน่วยงานใหม ่Meta Compute เน้น Data Center ในระยะยาว และปลดพนักงานประมาณ 10% โดยเน้นไปที่ทีม Metaverse พรอ้มยา้ยไปสู่ AI Wearables ซึ่งเราเชื่อว่า 

META กําลังเน้น AI และ Data Center ซึ่งมแีนวโน้มการเติบโตและสรา้งรายได้ได้ดีมากกว่า Metaverse ที่ยงัไมส่ามารถทํารายได้ได้ขนาดนั้น ซึ่งเรามองบวกต่อประเด็นนี้

• การใชจ้า่ยเส้ือผ้าใน 4Q26 ยงัเติบโตแต่ต�ากว่าความคาดหวังตลาด ทําใหหุ้น้หลายตัวถกูขายทํากําไร แมผู้้บรโิภคยงัมกํีาลังซื้อแต่เลือกใชจ้า่ยมากขึ้น โดยแนะระวังหุน้ Valuation 

แพง และมองโอกาสในหุน้ที่เริม่ฟ�้ นหรอืมโีครงสรา้งรองรบั AI-commerce ระยะยาว เชน่ LULU, NKE, Visa, Mastercard, PayPal

• หน่วยงานจนีเริม่สอบสวนสงครามราคาในธุรกิจ Food Delivery แมร้ะยะส้ันการแขง่ขนัยงัไมล่ดลงเรว็ โดยมอง Alibaba กระทบจาํกัดกว่า Meituan

• จนีเตรยีมลด–ยกเลิก VAT Export Rebate เพ่ือแก ้overcapacity เราแนะหุน้ Solar leaders และแบตเตอรีร่ายใหญ่ เชน่ LONGi, JinkoSolar และ CATL23

• ตลาด EV จนีป� 2026 คาดชะลอเหลือโต 10% จากการส้ินสุดอุดหนุนและป�ญหา overcapacity ทําใหก้ารแขง่ขนัด้านราคารุนแรงต่อเนื่อง แต่ฝ�่ งส่งออกเริม่มสัีญญาณบวกจาก

ความคืบหน้าขอ้ตกลงราคาขัน้ต�ากับยุโรป จงึแนะลงทนุเชงิคัดเลือกในผู้นําต้นทนุต�าและมศัีกยภาพส่งออก เชน่ Geely, Zeeker และ XPeng



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 12 มกราคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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การควบคมุเพดานดอกเบีย้บตัรเครดิตท่ี 10% จะส่งผลลบกับกลุ่มการเงนิ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ปธน. ทรมัป� ได้เรยีกรอ้งใหม้ีการกําหนดเพดานดอกเบีย้บตัรเครดิตไว้ท่ี 10% เป�นระยะเวลา 1 

ป� เพ่ือชว่ยเหลือชาวอเมรกัินเรื่องค่าครองชพี และป�องกันไม่ใหป้ระชาชนถกูเก็บจากอัตรา

ดอกเบีย้ป�จจุบนัท่ีสูงถึง 20-30% การเปล่ียนแปลงนี้จาํเป�นต้องผา่นสภาคองเกรส ซึ่งต้องใช้

คะแนนเสียงในวุฒสิภาถึง 60 เสียง ซึ่งเป�นเรื่องยาก ท่ีกฎหมายนี้จะผ่านได้ภายในป� 2026

• ผู้บรโิภคท่ีมีหนี้บตัรเครดิตค้างชาํระ จะจา่ยดอกเบีย้ลดลงอยา่งมาก (จากเฉล่ีย 21% ซึ่งชว่ย

ประหยดัเงนิรวมกันได้กว่า 1 แสนล้านดอลลารต่์อป� ซึ่งก็จะไปลดรายได้ดอกเบีย้สุทธขิองผู้

ออกบตัรเครดิต

• Synchrony Financial (SYF), Bread Financial (BFH), Capital One (COF) มีความเส่ียง

เพราะลกูค้ามีความเส่ียงสูงและพ่ึงพาดอกเบีย้สูงในการชดเชยความเส่ียง Barclays เป�น

ธนาคารยุโรปท่ีได้รบัผลกระทบหนักท่ีสุด เนื่องจากมีธุรกิจบตัรเครดิตในสหรฐัค่อนข้างมาก 

ธนาคาร C, BAC, JPM ก็จะได้รบัผลกระทบเหมือนกันแต่น้อยกว่า

• Visa (V) และ Mastercard (MA) ได้รบัผลกระทบน้อยกว่าผูอ้อกบตัร เพราะรายได้มาจาก

ค่าธรรมเนียมการรูดไม่ใชด่อกเบีย้ แม้ธนาคารอาจปล่อยกู้น้อยลง แต่ดอกเบีย้ท่ีต�าลงอาจ

กระตุ้นใหค้นรูดใชจ้า่ยมากขึ้น (Volume เพ่ิม) มาชดเชยกันได้

• ผู้ใหบ้รกิาร Buy Now, Pay Later (BNPL) เชน่ Affirm (AFRM) และ Klarna จะได้ประโยชน์ 

เพราะเมื่อธนาคารเข้มงวดการปล่อยบตัรเครดิตมากขึ้นเพราะไม่คุ้มในการปล่อยเครดิต 

ผู้บรโิภคจะหนัมาใชบ้รกิารผอ่นชาํระแบบนี้แทน4
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NVDA รว่มมอื LLY ลงทนุในกระบวนการหายาใหม่

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Nvidia (NVDA) และ Eli Lilly (LLY) ตกลงรว่มลงทุนรวมกันสูงสุด $1bn ภายใน

ระยะเวลา 5 ป� เพ่ือเรง่กระบวนการค้นพบยาใหม่ (Drug Discovery) 

• เดิม LLY พ่ึงพาการทดลองจรงิโดยมนุษยซ์ึ่งใชเ้วลานาน ใหก้ลายเป�นกระบวนการ

ท่ีขบัเคล่ือนด้วย AI และระบบอัตโนมัติ

• การรว่มมือครัง้น้ีไม่ใชแ่ค่การซื้อชปิ แต่เป�นการสรา้งระบบนิเวศใหม่ "AI Factory” 

โดยใช ้1) Nvidia Vera Rubin และระบบซูเปอรค์อมพิวเตอร ์DGX SuperPOD 2) 

Nvidia BioNeMo (แพลตฟอรม์ AI สําหรบังานด้านชวีวิทยา) เพ่ือสรา้ง

แบบจาํลองโครงสรา้งโมเลกุลและ RNA

• นอกจากการค้นคว้าสูตรยาใหม่แล้ว ท้ังสองบรษัิทยงัมีแผนขยายผลไปยงัส่วน

อ่ืนๆ เชน่ Nvidia จะทําใหโ้มเดล AI บางส่วนเป�น Open Source เพ่ือใหส้ตารท์อัพ

และนักวิจยัท่ัวโลกเขา้ถึงได้ผ่านโครงการ Lilly TuneLab

• เราเชื่อว่าดีลน้ีเป�นบวกกับท้ังสองบรษัิทหลัง 1) NVDA ท่ีมีความพยายามขยาย

ระบบนิเวศน์ออกจากผู้ผลิตชปิ สู่ผู้ใหบ้รกิารแพลตฟอรม์ AI โดยเรายงัแนะลงทุน

ชว่งหุน้ยอ่ตัว 2) LLY รน่ระยะเวลาการค้นหายาใหม่ รวมถึงการค้นหามี

ประสิทธภิาพขึ้น ขณะท่ีเราแนะเก็งกําไรส้ันๆบน Event Play เชน่ งบ มากกว่า

ลงทุนระยะยาวท่ีมีแรงกดดันจากการแขง่ขนั5

NVDA’s New product launches at CES 2026



Google รว่มมอืหลายบรษัิท...นํา Gemini ไปใชพั้ฒนาธุรกิจ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Apple และ Google ใชโ้มเดล Gemini มาขบัเคล่ือน Siri โฉมใหม่ และ Apple 

Intelligence โดยตลาดคาดว่า Apple จะจา่ยเงนิให ้Google ประมาณ $1bn

ต่อป� ซึ่งถือว่าคุ้มค่ากว่าการท่ี Apple จะทุ่มเงนิเพ่ือสรา้งโมเดลขนาดใหญ่แขง่

เองต้ังแต่ต้น 

• Google รว่มมือกับ Walmart: เน้นสรา้ง "Agentic Commerce" หรอืการซื้อ

ขายผ่านผู้ชว่ยอัจฉรยิะ โดยลูกค้าสามารถส่ังซื้อสินค้าจาก Walmart และ 

Sam’s Club ได้โดยตรงจากในแอป Gemini และขยายส่งสินค้าโดยโดรน Wing 

• Google รว่มมือ Home Depot: พัฒนาผู้ชว่ย "Magic Apron" ใหส้ามารถ

แนะนําขัน้ตอนการซอ่มบ้าน บอกตําแหน่งสินค้าในรา้นได้แม่นยาํ และชว่ยชา่ง

ประเมินวัสดุ (Bill of Materials) จากภาพถ่ายได้ และใช ้Gemini Enterprise 

ชว่ยจดัการระบบโลจสิติกส์ การส่งสินค้าหนักไปยงัไซต์งานก่อสรา้ง และ

ปรบัปรุงระบบ Call Center

• ภาพรวม Google รว่มมือกับหลายบรษัิทเพ่ือนําเทคฯ AI ของบรษัิทไปใชซ้ึ่งเรา

เชื่อว่าจะชว่ยขยายระบบนิเวศน์และฐานลูกค้าของ GOOGL ใหเ้พ่ิมขึ้นได้ ทําให้

เรายงัคงแนะลงทุนในชว่งท่ีหุน้ยอ่ตัวลง 
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META เน้น Data Center…ลดความสําคัญ Reality Labs

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Mark Zuckerberg จดัต้ังหน่วยงานใหม่ Meta Compute เพ่ือดูแลการสรา้ง

และวางแผนโครงสรา้งพ้ืนฐานดาต้าเซน็เตอรใ์นระยะยาว โดยเป�าหมายเพ่ือ

สรา้งขดีความสามารถในการประมวลผลเพ่ือรองรบั Superintelligence

• Meta ลงทุนดีลพลังงานนิวเคลียรเ์พ่ือแก้คอขวดด้านไฟฟ�าสําหรบั AI ท้ัง 1) 

Vistra Corp: สัญญาซื้อไฟระยะยาว 20 ป� จากโรงงานนิวเคลียรเ์ดิม 3 แหง่ใน

โอไฮโอและเพนซลิเวเนีย 2) Oklo & TerraPower: สนับสนุนการสรา้งเตา

ปฏิกรณ์รุน่ใหม่ (SMR) โดยคาดเริม่จา่ยไฟได้ในป� 2030 และ 2032

• นอกจากน้ีมีรายงานปลดพนักงานประมาณ 10% (ราว 1,500 คน) โดยเน้นไปท่ี

ทีม Metaverse และอุปกรณ์ VR รุน่เก่า พรอ้มยา้ยไปสู่ AI Wearables (เชน่ 

แว่นตา Ray-Ban Meta) และโครงการ AI ขัน้สูงท่ีสามารถทําเงนิได้เรว็กว่า

• เราเชื่อว่า META กําลังมุ่งธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้ง AI และ Data Center ซึ่งมีแนวโน้ม

การเติบโตและสรา้งรายได้ได้ดีมากกว่า Metaverse ท่ีภาพรวมยงัไม่สามารถทํา

รายได้ได้ขนาดน้ัน ซึ่งเรามองบวกต่อประเด็นน้ี 

• เรามองว่าสามารถลงทุนใน META ได้จากแนวโน้มการเติบโตและตําแหน่งธุรกิจ

ท่ีได้ประโยชน์จาก AI ประกอบกับ Ads ท่ียงัเติบโตได้ดี
7
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การใชจ้า่ยเก่ียวกับเส้ือผ้าในชว่ง 4Q26 ค่อนขา้งผสม

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ภาพรวมของยอดขายใน 4Q26 ออกมาค่อนขา้งดี แต่ความคาดหวังของนัก

ลงทุนน้ันค่อนขา้งสูง โดยหุน้กลุ่มเส้ือผ้าหลายตัว (ANF, AEO, URBN) ถูกเท

ขาย แม้จะรายงานยอดขายท่ีเติบโต แต่ต�ากว่า Guidance ท่ีใหไ้ว้

• ผู้บรโิภคยงัแขง็แกรง่แต่เลือกจา่ย โดยยอดขายในชว่งวันหยุดเติบโตได้ดี โดย

ได้รบัแรงหนุนจากตลาดหุน้ท่ีปรบัตัวขึ้นและตลาดแรงงานท่ียงัดีอยู ่ตัวเลขจาก 

NRF ระบุว่าการใชจ้า่ยชว่งวันหยุดเพ่ิมขึ้น 4.1%

• บรษัิทท่ีทําผลงานได้ดีใน 4Q26 ได้แก่ Lululemon ท่ียอดขายจากต่างประเทศ

เพ่ิมขึ้น 33% แต่ยอดขายในสหรฐัชะลอตัวลง และ Urban Outfitters มียอดขาย

โดยรวมเพ่ิมขึ้น 9% ส่วนบรษัิทท่ีกําไรดีแต่ต�ากว่าท่ีคาดได้แก่ American Eagle 

ท่ี SSSG เพ่ิมขึ้น 8.5% แต่ต�ากว่าท่ีคาด 8.8% และบรษัิทท่ีออกมาผิดคาดได้แก่ 

Abercombie & Fitch บรษัิทปรบัเป�าลงเหลืออยา่งน้อย 6% จากเดิม 6-7%

• ในป� 2026 ใหร้ะมัดระวังหุน้กลุ่ม Apparel ท่ี Valuation แพงและมีความ

อ่อนไหวต่อต้นทุนภาษี (เชน่ ANF) ควรมองหาโอกาสในหุน้ท่ี Laggard แต่มี

สัญญาณฟ�้ นตัวชดัเจน (LULU, NKE) หรอืหุน้ท่ีมีโครงสรา้งธุรกิจรองรบั

เทคโนโลย ีAI Commerce ในระยะยาว (Visa, Mastercard, PayPal)
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บรษัิท ผลการดําเนินงาน / ประเด็นสําคัญ 

WINNERS Lululemon (LULU) • ยอดขาย & กําไร: คาดการณ์จบท่ี กรอบบน ของ
เป�าหมายเดิม

(ผลงานโดดเด่น / ปรบั
เป�าขึ้น) • รายได้: $3.500 - $3.585 พันล้าน

• EPS: $4.66 - $4.76

Genesco (GCO) • Comps: เติบโตเรง่ตัวขึ้น +9% (Journeys +12%)

• Guidance: ปรบัเพ่ิมคาดการณกํ์าไร (EPS) ท้ังป�ขึ้น
เป�น $1.30 (จากเดิม $0.95)

Savers Value Village 
(SVV)

• ยอดขาย: ปรบัเพ่ิมเป�าหมายรายได้ Q4 สูงกว่า
คาดการณ์เดิม

• Comps: +5.4% (สหรฐั +8.8%)

J. Jill (JILL) • Guidance: ปรบัเพ่ิมเป�าหมาย ท้ังยอดขายและกําไร

• EBITDA: คาดการณ์ $5-6 ล้าน (จากเดิม $3-5 ล้าน)

MIXED / NEUTRAL Urban Outfitters 
(URBN) • ยอดขายรวม: โต +9% (ทําสถิติสูงสุด)

(ดีบางส่วน / เสมอตัว) • ดาวเด่น: Nuuly (+43%), UO Brand (+9%)

• จุดชะลอ: Anthropologie (+3%) และ Free People 
(+1%) โตชา้ลงจากไตรมาสก่อน

Citi Trends (CTRN) • Comps: โต +9.3%

• Guidance: คงเป�าหมายเดิม ท้ังป�

Zumiez (ZUMZ) • Mixed: ปรบัลดเป�ายอดขาย ลงเล็กนอ้ย แต่ ปรบั
เพ่ิมเป�ากําไร (EPS) ขึ้นเป�น $1.05 - $1.10

• Comps: +2.9%

LOSERS Abercrombie & Fitch 
(ANF)

• Guidance: ปรบัลดกรอบการเตบิโต ท้ังป�เหลือ 
"อยา่งนอ้ย 6%" (จากเดิม 6-7%)

(นา่ผิดหวัง / ตลาด
ลงโทษ) • Risk: กังวลผลกระทบ Tariffs สูงถึง $90 ล้าน

American Eagle (AEO) • Comps: คาดการณ์ +8.5% (ต�ากว่าท่ีตลาดหวังไว้ท่ี 
8.8%)

• Risk: ต้นทนุจาก Tariffs ประมาณ $50 ล้าน



จนีเดินหน้าคมุ “สงครามราคา” Food Delivery หวังสกัด Involution

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• หน่วยงานกํากับดูแลของจนีเริม่สอบสวนการแขง่ขนัในธุรกิจ Food 

Delivery หลังมองว่าสงครามราคาท่ีขบัเคล่ือนด้วยเงนิอุดหนุนสรา้ง

ผลเสียต่อเศรษฐกิจจรงิและซ�าเติมป�ญหา “Involution” การตรวจสอบ

มุ่งจาํกัดพฤติกรรมกีดกันการแขง่ขนัและลดการอัดโปรโมชัน่ท่ีบั่นทอน

กําไรท้ังอุตสาหกรรม

• ตลาดตอบรบัเชงิบวก โดยคาดว่าการกํากับดูแลท่ีเขม้งวดขึ้นจะชว่ยลด

การแขง่ขนัท่ีไรป้ระสิทธภิาพ และหนุนเสถียรภาพมารจ์ิน้ของแพลตฟอรม์

รายใหญ่ แม้ระยะส้ันอาจกระทบความถ่ีการส่ังอาหารในภาวะกําลังซื้อท่ียงั

อ่อนแอ

• เราประเมินว่า 1) หากการแขง่ขนัในระยะยาวลดลงได้จรงิ มองเป�นบวกเชงิ

โครงสรา้งต่อผู้นําตลาดแพลตฟอรม์ขนาดใหญ่ท่ีมี scale และ 

ecosystem แขง็แกรง่ ซึ่งสามารถเปล่ียนจากการเติบโตด้วยเงนิอุดหนุน

สู่การเติบโตเชงิคุณภาพได้ อยา่ง Meituan 2) อยา่งไรก็ดีในระยะส้ัน เรา

มองว่าการแขง่ขนัจะยงัคงไม่สามารถลดลงได้อยา่งรวดเรว็ จงึแนะ

ลงทุนในผู้ท่ีได้รบัผลกระทบน้อย และมีการกระจายรายได้หลายธุรกิจ 

อยา่ง Alibaba จะมีผลกระทบท่ีจาํกัดกว่า9

Meituan, 72.2
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จนีลด–ยกเลิก Tax Rebate การส่งออก กระทบต่อ Battery–Solar

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• รฐับาลจนีประกาศลดและยกเลิก VAT Export Rebate สําหรบัสินค้า 

Battery และ Solar ต้ังแต่ป� 2026 ต่อเน่ืองถึงการยกเลิกท้ังหมดในป� 

2027 เพ่ือบรรเทาความตึงเครยีดทางการค้าและแก้ป�ญหา 

overcapacity ภายในประเทศ มาตรการดังกล่าวเพ่ิมแรงกดดันต่อต้นทุน

และมารจ์ิน้ของผู้ผลิต โดยเฉพาะรายกลาง–เล็กท่ีพ่ึงพาการส่งออกและ

การแขง่ขนัด้านราคา

• ตลาดมองนโยบายน้ีเป�นบวกเชงิโครงสรา้งต่อผู้นําอุตสาหกรรม Solar ท่ี

มีต้นทุนต�าและแขง็แกรง่ ส่งผลใหหุ้น้กลุ่ม Solar ปรบัตัวขึ้นจากความ

คาดหวังการเรง่ consolidation ขณะท่ีกลุ่ม Battery ผันผวนมากกว่า 

โดยผู้เล่นรายใหญ่ได้รบัผลกระทบจาํกัดเมื่อเทียบกับรายเล็ก

• กลยุทธเ์รามองว่าควรเน้น Selective Buy ใน Solar leaders และผู้ผลิต 

Battery รายใหญ่ท่ีมี pricing power เชน่ LONGi Green Energy,

JinkoSolar และ CATL23 ขณะท่ีหลีกเล่ียงผู้เล่นรายเล็กท่ีพ่ึงพา Tax 

Rebate เป�นหลัก
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รายการ รายละเอยีด

วันเริม่ต้น 1 เม.ย. 2026

Solar Products ยกเลิก VAT Export Rebate

Battery-related Goods ลด Rebate เหลือ 6% จาก 9%

แผนระยะยาว ยกเลิก Rebate ทั้งหมดภายในป� 2027

เป�าหมายนโยบาย ลด overcapacity, ลด trade tension, หนุน Anti-
Involution

Policy Timeline & Key Details

กลุ่มอุตสาหกรรม ตัวอย่างบรษัิท สถานะใน
อุตสาหกรรม

ผลกระทบจากการ
ลด/ยกเลิก Tax 

Rebate

มุมมองเชงิ
โครงสรา้ง

Solar – ผู้นําตลาด
LONGi, Trina 
Solar, 
JinkoSolar

ผู้นํา ต้นทุนต�า 
Scale ใหญ่

บวก: คู่แข่ง
อ่อนแอถูกคัดออก 
เรง่ 
consolidation

Margin ระยะกลาง
มีโอกาสฟ�้ น

Solar – รายเล็ก/
ต้นทนุสูง ผู้ผลิต Tier-2/3 แข่งขันด้านราคา

ลบสูง: สูญเสีย
ความสามารถ
แข่งขันเม่ือไม่มี 
Rebate

เส่ียงขาดทุน/ออก
จากตลาด

Battery – ผู้ผลิต
รายใหญ่ CATL, BYD ผู้นํา มี pricing 

power

ลบจาํกัด: กระทบ
กําไรระยะส้ัน แต่
ส่งผ่านต้นทุนได้

ได้เปรยีบเชงิ
โครงสรา้ง

Battery – ราย
กลาง/เล็ก

EVE Energy, 
Gotion พ่ึงพา Rebate ลบ: Margin ถูก

บีบ แข่งขันยาก เส่ียงถูก squeeze

Export Tax Rebate Cut – Sector Impact Matrix



EV จนีแนวโน้มชะลอ สงครามราคายงัไมจ่บ แมยุ้โรปผ่อนคลายท่าที

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ตลาดรถยนต์ไฟฟ�าจนีในป� 2026 มีแนวโน้มชะลอตัว โดยยอดขาย NEV 

คาดโตเพียงราว 10% จาก 18% ในป� 2025 หลังมาตรการอุดหนุนภาครฐั

ทยอยหมดลง ขณะท่ีป�ญหา overcapacity และการแขง่ขนัด้านราคาท่ี

ยดืเยื้อยงัคงกดดันตลาด ทําใหย้อดขายในประเทศโดยรวมมีแนวโน้มทรง

ตัว และฟ�้ นตัวไม่สม�าเสมอตลอดป�

• แรงกดดันดังกล่าวสะท้อนผ่านการลดราคาและแคมเปญส่งเสรมิการขาย

อยา่งต่อเน่ืองของท้ังผู้ผลิตจนีและค่ายต่างชาติ แม้ภาครฐัพยายามสกัด

การแขง่ขนัท่ีรุนแรงเกินไป ขณะเดียวกัน ฝ�่ งการส่งออกเริม่มีสัญญาณ

บวก หลังจนีและสหภาพยุโรปขยบัเขา้ใกล้ขอ้ตกลงใช ้“ราคาขัน้ต�า” แทน

ภาษี EV ซึ่งอาจชว่ยลดแรงกดดันด้านมารจ์ิน้ในตลาดยุโรป

• เรามองกลุ่ม EV จนีระยะส้ันยงัเผชญิการแขง่ขนัเชงิโครงสรา้ง ซึ่งควร

เน้นลงทุนเชงิคัดเลือกในผู้นําต้นทุนต�าและมีศักยภาพส่งออก ขณะท่ี

หลีกเล่ียงผู้เล่นท่ีพ่ึงพาตลาดในประเทศสูงและถูกบีบมารจ์ิน้จากสงคราม

ราคา อยา่ง Geely Automobile, Zeeker, XPeng
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บรษัิท สถานะการณ์และกลยุทธล่์าสุดในตลาดประเทศจนี

BYD เริม่ถกูกดดัน จากการแขง่ขนั แมเ้ป�นผู้เล่นรายใหญ่

Geely คู่แขง่ที่เริม่ชนะใจลกูค้าจากสินค้า mass-market แขง่ขนัได้

Chery อยูใ่นบรบิทตลาดส่งออก/ยุโรป 

Tesla ใชก้ลยุทธสิ์นเชื่อดอกเบีย้ต�า/0% แทนการลดราคาโดยตรง

BMW ลดราคาแนะนําหลายรุน่ในจนี สะท้อนแรงกดดันด้านยอดขาย/สต๊อก

Volkswagen แบรนด์ JV ในจนีเริม่กลับมาใชส่้วนลด/ขอ้เสนอ fixed-price

GM แบรนด์ JV ในจนีมส่ีวนรว่มในวงจรโปรโมชนั/ส่วนลด

Xiaomi ใชด้อกเบีย้ 0% + เพ่ิมออปชนั (สะท้อนการแขง่ขนัด้วย “สิทธิ
ประโยชน์”)



Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้
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Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD
(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน

Affirm Holdings Inc USD 76.4 2.0 25,219                 4.4 93.9 23% 3% 3% 50% 162% 1175.2 8.2 0.0 0.5 67.2 85.1
Eli Lilly & Co USD 1,081.0 0.8 1,021,960           4.4 1,131.4 5% 1% 1% 102% 102% 84.3 57.0 0.5 2.2 1033.5 1103.9
NVIDIA Corp USD 184.9 1.9 4,494,042          4.8 257.1 39% -1% -1% 585% 289% 63.7 49.7 0.0 -0.4 172.4 195.4
Alphabet Inc USD 331.9 1.0 4,009,625          4.7 343.3 3% 6% 6% 39% 34% 40.2 12.0 0.1 -0.2 297.4 330.2
Apple Inc USD 260.3 1.1 3,825,135           4.1 290.7 12% -4% -4% -1% 35% 35.2 60.4 0.4 -0.3 258.1 281.3
Walmart Inc USD 118.0 0.8 940,241              4.8 122.4 4% 6% 6% 34% 38% 47.4 10.4 0.7 0.5 109.8 117.6
Home Depot Inc/The USD 374.9 0.9 373,257              4.0 390.8 4% 9% 9% -0.1 -4% 24.8 59.2 2.4 9.2 334.6 370.4
Meta Platforms Inc USD 642.0 1.2 1,618,450           4.7 829.2 29% -3% -3% 62% 17% 26.7 9.2 0.3 -0.2 640.9 671.5
Lululemon Athletica Inc USD 209.0 1.0 24,522                3.1 213.8 2% 1% 1% 0.8 6% 14.5 5.4 0.0 -0.1 203.9 216.3
NIKE Inc USD 65.6 0.9 97,172                 4.2 76.2 16% 3% 3% 0.1 -58% 30.4 7.4 2.4 0.1 57.0 69.7
Visa Inc USD 343.2 0.8 671,525               4.7 402.8 17% -2% -2% 14% 5% 30.0 17.5 0.7 0.1 342.3 359.0
Mastercard Inc USD 566.3 0.8 671,525               4.7 664.3 17% -1% -1% 17% 18% 39.2 68.6 0.5 1.6 561.8 584.4
PayPal Holdings Inc USD 57.3 1.1 508,517              3.4 74.3 30% -2% -2% 5% 33% 12.5 2.9 0.0 0.0 57.2 61.6
JinkoSolar Holding Co Ltd USD 29.2 0.9 1,507                   2.7 23.5 -19% 13% 13% -98% -6927% 10.8 0.5 0.0 0.8 25.5 29.1
ZEEKR Intelligent Technology H USD 26.7 0.9 6,618                  5.0 N/A N/A 0% 0% 35% 21% N/A N/A 0.0 N/A 26.6 26.9
Alibaba Group Holding Ltd HKD 159.5 1.4 3,044,689          4.9 194.7 22% 12% 12% N/A N/A 17.4 2.5 0.5 -0.5 140.2 154.3
Meituan HKD 104.0 1.4 635,613              4.2 116.9 12% 1% 1% 162% -147% 13.3 3.1 0.0 -0.6 98.9 106.7
Geely Automobile Holdings Ltd HKD 17.2 1.0 186,908              4.9 25.6 49% -4% -4% 222% -1% 1092% 164% 2.9 -0.2 16.4 18.2
Zhejiang Leapmotor Technology HKD 48.6 1.2 65,688               4.9 77.4 59% 0% 0% 42% 125% N/A 5.9 0.0 -1.7 46.8 51.1
XPeng Inc HKD 82.9 1.2 158,476              4.8 113.8 37% 4% 4% 49% 79% N/A 5.2 0.0 -0.6 71.3 82.4
Contemporary Amperex Techno HKD 493.2 1.5 1,863,530           4.5 607.8 23% -2% -2% 15% 32% N/A N/A N/A -0.3 490.4 522.6
LONGi Green Energy Technolog CNY 18.7 1.3 141,331                4.0 20.9 12% 2% 2% -180% 54% N/A 2.3 0.0 -0.1 17.4 19.2

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 ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด



CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BKIH, 
BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, 
EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, 
JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, 
OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, 
SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, 
SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, 
TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, 
PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, 
WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, 
KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-
ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
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.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, 
FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, 
L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, 
PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, 
SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, 
SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, 
TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, 
BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, COMAN, 
CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSTEEL, GTB, GTV, GYT, 
HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, 
LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, 
NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSGC, PSP, PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, 
RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, SMD100, SMO, SMT, SNPS, 
SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, 
TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, 
WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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