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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนบวก แมว่้านักลงทนุมคีวามกังวลเกี่ยวกับสถานการณ์การเมอืงในสหรฐัฯ และความเส่ียงของ Government Shutdown

• ทรมัป�ขึ้นภาษีนําเขา้เกาหลีใต้เป�น 25% เพ่ือกดดันการลงทนุในสหรฐัฯ และตอบโต้ความล้มเหลวของขอ้ตกลงการค้าเดิม โดยกลุ่มรถยนต์และยาจะถกูกระทบหนักสุด แต่เซมคิอนดัก

เตอรอ์าจได้รบัยกเว้นหากมกีารลงทนุเพ่ิม แนะนําหลีกเล่ียง Kia, Hyundai, Samsung Biologics และ Samsung SDI เนื่องจากต้นทนุจะพุ่งสูงและกระทบการเติบโต

• MSFT เป�ดตัวชปิ AI รุน่ที่ 2 Maia 200 โดยเคลมว่าแรงกว่าชปิ Trainium 3 ของ Amazon ถึง 3 เท่า ในบาง Benchmark และประหยดัต้นทนุกว่ารุน่เดิม 30% ซึ่งเราประเมนิว่า 

MSFT พัฒนาชปิเพ่ือลดต้นทนุการรนั AI ระดับองค์กร (Inference) ซึ่งเชื่อว่ามผีลกระทบต่อ NVDA น้อยหลังชปิ NVDA ใชไ้ด้หลากหลายงานมากกว่า 

• ทรมัป�ประกาศรา่งหลักเกณฑ์การจา่ยเงนิชดเชยใหก้ับบรษัิทประกันในโครงการ Medicare Advantage ป� 27 โดยปรบัอัตราจา่ยเงนิพ้ืนฐานต�าสวนทางคาดและปราบปรามการ

เบกิจา่ยที่ซ�าซอ้น ซึ่งเราเชื่อว่ากฎระเบยีบ Medicare Advantage ยงัมคีวามไมแ่น่นอนซึ่งยงักดดันกลุ่ม Healthcare Insurance ต่อเนื่องและแนะเล่ียงกลุ่มนี้ CVS UNH HUM

• รฐับาลสหรฐัฯ เขา้ถือหุน้ 10% USAR เพ่ือสรา้งความมัน่คงในหว่งโซอุ่ปทานแรห่ายากภายในประเทศ การลงทนุเชงิรุกนี้ส่งผลบวกต่อหุน้กลุ่มเหมอืงและแปรรูปโลหะต้นน�า เชน่ MP 

ที่อาจได้รบัแรงหนุนจากนโยบายสนับสนุนของรฐั อยา่งไรก็ตาม ต้องระวังแรงกดดันด้านต้นทนุในอุตสาหกรรมปลายน�าอยา่ง EV หากจนีมกีารตอบโต้ทางการค้า

• สหรฐัฯ เผชญิพายุฤดหูนาวรุนแรงจนต้องยกเลิกเที่ยวบนิกว่า 16,000 เที่ยว และกระทบผู้ใชไ้ฟฟ�ากว่า 7.6 แสนราย ส่งผลใหร้าคาค่าไฟฟ�าพุ่งสูงกว่า 500% จนอุตสาหกรรมขุด

บทิคอยน์ต้องหยุดชะงกัและทําให ้Hash rate ลดลงกว่า 50% ในระยะส้ันป�จจยันี้จะกดดันอัตรากําไรของกลุ่มสายการบนิและหุน้ขุดบทิคอยนอ์ยา่งมนีัยสําคัญ 

• SoftBank Group ถอนดีลซื้อ Switch สะท้อนขอ้จาํกัดงบดลุ กดดันธมี AI Infrastructure ระยะส้ัน ขณะที่ MediaTek ได้แรงหนุนจากคาดการณ์ AI ASIC สําหรบั Google TPU 

หนุนกําไรระยะกลาง เชงิลงทนุมอง AI ที่มคํีาส่ังซื้อและกําไรชดัเจนอยา่ง NVIDIA, AMD, MediaTek, Hon Hai Precision Industry และ TSMC

• Samsung Electronics เตรยีมส่งมอบ HBM4 ใหล้กูค้า AI ต้ังแต่ ก.พ. หนุนรายได้ DRAM ป� 2026 และกระจายการแขง่ขนัจาก SK hynix, ขณะที่ Advantest ได้อานิสงส์จาก

ความซบัซอ้นของ AI/HBM มุมมองยงับวกต่อธมี HBM ระยะกลาง–ยาว แต่ต้องระวังแรงกดดันต้นทนุ DRAM ต่อกลุ่มยานยนต์ใน 2Q เป�นต้นไป



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 26 มกราคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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สหรฐัปรบัเพ่ิมภาษีนําเขา้สินค้าจากเกาหลีใต้เป�น 25%

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ปธน.ทรมัป� ประกาศว่าจะปรบัขึ้นภาษีนําเขา้สินค้าจากเกาหลีใต้เป�น 25% โดยเป�น

การปรบัเพ่ิมขึ้นจากอัตราเดิมท่ี 15% โดยเป�นผลจาก 1) สภาเกาหลีใต้ล้มเหลวใน

การใหสั้ตยาบันขอ้ตกลงการค้าท่ีท้ังสองประเทศตกลงกันไว้เมื่อป�ท่ีแล้ว 2) ฝ�าย

นิติบัญญัติของเกาหลีใต้ไม่ดําเนินการในลักษณะเดียวกันสหรฐัท่ีได้ลดภาษีเพ่ือ

ทําใหข้อ้ตกลงมีผลบังคับใชอ้ยา่งสมบูรณ์ 3) เพ่ือเรง่ใหเ้กาหลีใต้เพ่ิมการลงทุน

ในสหรฐั ตามท่ีเคยสัญญาไว้

• เกาหลีใต้มีขอ้ตกลงลงทุนในสหรฐัมูลค่ารวม 350,000 ล้านดอลลาร ์(แบ่งเป�น

ด้านต่อเรอื 150,000 ล้าน และการลงทุนเงนิสด 200,000 ล้าน)

• สินค้าท่ีจะได้รบัผลกระทบได้แก่ 1) ยานยนต์ (Autos) และชิน้ส่วนยานยนต์ 2) ไม้

แปรรูป 3) ยาและเวชภณัฑ์ เป�นหลัก อยา่งไรก็ดีเซมิคอนดักเตอรท่ี์เป�นสินค้า

ส่งออกหลักจะได้รบัการยกเว้นภาษี 100% หากว่ามีการลงทุนในสหรฐั

• หากภาษีขึ้นเป�น 25% ตลอดป� 2026 เรามองว่ากลุ่มยานยนต์และกลุ่มยาจะได้รบั

ผลกระทบด้านต้นทุน 20-25% ซึ่งจะส่งผลกับการเติบโต เราแนะนําหลีกเล่ียง 

Kia, Hyundai, Samsung Biologics, Samsung SDI ท่ีมีแนวโน้มได้รบั

ผลกระทบจากประเด็นน้ีสูง รวมถึงระมัดระวังกลุ่มธนาคารท่ีอาจจะเผชญิกับ

ความเส่ียงด้านคุณภาพสินทรพัยจ์ากส่งออกขนาดกลางและเล็ก4
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พัฒนาการเชงิบวก MSFT และ NVDA

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• MSFT เป�ดตัวชปิ Maia 200 ซึ่งเป�นชปิ AI รุน่ท่ี 2 (Custom AI Chip) ผลิตด้วย

เทคโนโลย ี3nm จาก TSMC มีทรานซสิเตอรถึ์ง 1.4 แสนล้านตัว และหน่วยความจาํ 

216GB HBM3e

• Microsoft เคลมว่า Maia 200 แรงกว่าชปิ Trainium 3 ของ Amazon ถึง 3 เท่า ใน

บาง Benchmark และประหยดัต้นทุนกว่ารุน่เดิม 30% โดยล่าสุดเริม่รนัโมเดล GPT-

5.2 ของ OpenAI และบรกิาร Microsoft 365 Copilot แล้ว

• ด้าน Nvidia มีพัฒนาการเชงิบวกโดย 1) ลงทุนกว่า $2bn เพ่ือชว่ย CoreWeave 

สรา้ง Data Center โดยต้ังเป�ากําลังไฟรวม 5 GW ภายในป� 2030 2) 

สถาป�ตยกรรมใหม่ Rubin เขา้สู่กระบวนการผลิตเต็มรูปแบบแล้ว พรอ้มชปิใหม่ 6 

ตัวท่ีทํางานรว่มกัน 3) รว่มกับ Google Ventures ลงทุนในสตารท์อัพ AI Video 

เพ่ือพัฒนา "AI Video Agents" สําหรบัองค์กร

• เราประเมนิว่า MSFT พัฒนาชปิเพ่ือลดต้นทุนการรนั AI ระดับองค์กร (Inference) 

ซึ่งเชื่อว่ามีผลกระทบต่อ NVDA น้อยหลังชปิ NVDA ใชไ้ด้หลากหลายงานมากกว่า

• เรายงัคงชอบและแนะลงทุน NVDA MSFT หลังแนวโน้มการเติบโตยงัดี

5
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ทรมัป�เผยหลักการจา่ยเงนิชดเชยใหก้ลุ่ม Medicare Advantage 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• รฐับาลทรมัป�ประกาศรา่งหลักเกณฑ์การจา่ยเงนิชดเชยใหกั้บบริษัทประกันในโครงการ 

Medicare Advantage (MA) ประจาํป� 2027 โดย

1. ปรบัขึ้นอัตราการจา่ยเงนิพ้ืนฐานใหบ้รษัิทประกันเพียง 0.09% ในป� 2027 ซึ่งถือว่าต�า

มากจนเกือบเท่าเดิม (Flat) ซึ่งสวนทางกับคาดการณ์ท่ีมองปรบัขึ้น

2. การปราบปรามการเบิกจา่ยท่ีซ�าซอ้น (Unlinked Chart Reviews) โดยรฐับาลจะไม่

จา่ยเงนิใหกั้บการวินิจฉัยโรคท่ีมาจากการตรวจสอบชารต์เพียงอยา่งเดียว หากไม่มี

ประวัติการเขา้รบับรกิารทางการแพทยจ์รงิๆ (เชน่ การไปพบแพทย)์ มายนืยนั

• การยกเลิกส่วนน้ีเพียงอยา่งเดียวคาดว่าจะทําใหอั้ตราการจา่ยเงนิลดลงถึง 1.53% ซึ่ง

รฐับาลมองว่าเป�นการสรา้งความแม่นยาํและป�องกันการเบิกเงนิเกินจรงิ (Upcoding)

• รา่งขอ้เสนอน้ีจะเป�ดรบัฟ�งความคิดเหน็จนถึงปลายเดือนกุมภาพันธ ์2026 และคาดว่า

จะประกาศใชจ้รงิใน เดือนเมษายน 2026 ซึ่งบรษัิทประกันอาจมีการล็อบบี้เพ่ือขอให้

ปรบัเพ่ิมอัตราขึ้นก่อนประกาศใชจ้รงิ

• เราประเมินว่ากฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้งกับ Medicare Advantage ยงัมีความไม่แน่นอน

และผันผวน แต่ในภาพรวมเชื่อว่ากดดันกลุ่ม Healthcare Insurance หลังทรมัป�มี

ท่าทีควบคุมและไม่สนับสนุนต่อเน่ือง เราจงึยงัแนะเล่ียงกลุ่มน้ี CVS UNH HUM
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สหรฐัฯ ทุ่มทนุสรา้งหว่งโซอุ่ปทานแร ่Rare Earth รบัมอืจนีคมุเขม้การส่งออก

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• รฐับาลสหรฐัฯ ภายใต้การนําของ ปธน. ทรมัป�ได้เดินหน้ายุทธศาสตรเ์ชงิรุกด้วยการเข้า

ถือหุน้ 10% ในบรษัิท USA Rare Earth (USAR) ผ่านข้อตกลงมูลค่า $1.6 พันล้าน โดย

มีเป�าหมายเพ่ือสรา้งความมั่นคงและยดืหยุน่ใหกั้บหว่งโซอุ่ปทานภายในประเทศ

• โดยเงนิทนุดังกล่าวจะถกูนําไปใชใ้นโครงการเหมือง Round Top ในเท็กซสัและการ

ผลิตแม่เหล็กแรห่ายากในโอคลาโฮมา

• การเคล่ือนไหวนี้สอดคล้องกับแนวทางท่ีรฐับาลสหรฐัฯ เคยเข้าลงทนุในลักษณะ

เดียวกันกับบรษัิทอ่ืน เชน่ MP Materials Corp (MP) และ Intel Corp (INTC) เพ่ือ

รกัษาความได้เปรยีบในอุตสาหกรรมยุทธศาสตร์

• เรามองว่าบรษัิทท่ีทําเหมืองและแปรรูปโลหะต้นน�าในสหรฐัฯ จะมี Sentiment เชงิบวก 

เนื่องจากมีแนวโน้มได้รบัแรงหนุนจากนโยบาย Equity Stake และด้วยการสนับสนุน

เชน่นี้ เรามองว่าน่าจะเริม่เหน็บรษัิทท่ีประกอบธุรกิจ Rare Earth มากขึ้น 

• ในขณะเดียวกัน เราประเมินว่าอาจเหน็แรงกดดันด้านต้นทนุในอุตสาหกรรมปลายน�า 

เชน่ ยานยนต์ไฟฟ�า (EV) และพลังงานสะอาด หากจนีมีการตอบโต้อยา่งรุนแรงผา่น

การจาํกัดปรมิาณการส่งออกในวงกว้าง
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พายุฤดหูนาวในสหรฐัฯ กระทบเป�นวงกว้างท้ังกลุ่มการบนิและบทิคอยน์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• สหรฐัฯ กําลังเผชญิกับวิกฤตพายุฤดหูนาวครัง้รุนแรงท่ีส่งผลกระทบเป�นวงกว้าง 

โดยมีการยกเลิกเท่ียวบนิรวมแล้วกว่า 16,000 เท่ียวบนิในชว่งสุดสัปดาหถึ์งวัน

จนัทร ์ถือเป�นการหยุดชะงกัคใหญ่ท่ีสุดนับต้ังแต่โควิด-19

• ขณะเดียวกัน พายุได้สรา้งความเสียหายต่อระบบโครงข่ายไฟฟ�า ทําใหบ้า้นเรอืนและ

ธุรกิจกว่า 765,000 แหง่ไม่มีไฟฟ�าใช ้ส่งผลใหร้าคาค่าไฟฟ�าในบางพ้ืนท่ีพุ่งสูงขึ้น

กว่า 500% เนื่องจากความต้องการใชค้วามรอ้นท่ีเพ่ิมขึ้นอยา่งรวดเรว็ 

• สภาวะค่าไฟฟ�าท่ีพุ่งสูง ยงัส่งผลกระทบต่อเนื่องไปยงัอุตสาหกรรมขุดบทิคอยน์ใน

สหรฐัฯ ต้องลดหรอืหยุดการทํางานของเครื่องขุด เพ่ือขายไฟฟ�าคืนกลับสู่ระบบ 

ส่งผลให ้Hash rate หรอืกําลังการประมวลผลของเครอืข่ายบทิคอยน์ลดลงอยา่ง

มีนัยสําคัญกว่า 50%

• ในระยะส้ัน เรามองว่าเหตกุารณ์นี้ถือเป�นความท้าทายในไตรมาสท่ี 1 เนื่องจาก

ค่าใชจ้า่ยในการจดัการน�าแข็ง (De-icing), การจดัสรรลกูเรอืใหม่ และการคืนเงนิค่า

ต๋ัว จะกดดันอัตรากําไร (Margin) จงึมองว่า แนะหลีกเล่ียงการลงทนุในกลุ่มสาย

การบนิในชว่งระยะเวลานี้ไปก่อน รวมไปถึงกลุ่มขุดบทิคอยน์ท่ีได้รบัผลกระทบจาก

การผลิตชะงกังนั
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Airline Scheduled Cancelled Cancelled %

JetBlue 654 471 72%

American Airlines 5,573 3,100 56%

Delta Air Lines 4,601 1,996 43%

United Airlines 4,240 1,599 38%

Frontier Airlines 596 182 31%

Spirit Airlines 448 67 15%

Allegiant Air 416 54 13%

Alaska Airlines 1,119 88 8%

Southwest Airlines 3,762 232 6%

Major Airline Flight Cancellations (Sunday, Jan. 25)
Data as of 9 AM New York time



SoftBank ถอยดีล Data Center ขณะ MediaTek ได้แรงหนุนจากธุรกิจ AI ASIC

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• SoftBank ยุติการเจรจาเขา้ซื้อ Switch ผู้ใหบ้รกิาร Data Center ในสหรฐัฯ 

มูลค่าราว $50bn ซึ่งเป�นส่วนหนึ่งของแผน Stargate ด้าน AI Infrastructure 

โดยการถอยครัง้นี้สะท้อนข้อจาํกัดด้านงบดลุและนโยบายควบคมุ LTV ทําให้

เหลือเพียงทางเลือกการลงทนุบางส่วนหรอืความรว่มมือเชงิกลยุทธ ์ซึ่งยงัไม่

สรา้ง leverage ทางการดําเนินงานในระดับเดียวกับการเข้าซื้อกิจการเต็ม

รูปแบบ

• ในอีกด้านหนึ่ง หุน้ MediaTek ปรบัตัวขึ้นแรงจากความคาดหวังต่อธุรกิจ 

AI ASIC สําหรบั Google TPU ซึ่งคาดเริม่ผลิตเชงิพาณิชยต้ั์งแต่ปลายป� 

2026 และมีนัยต่อกําไรอยา่งมีนัยสําคัญในป� 2027–2028 นอกจากนี้ยงัหนุน 

แนวโน้มท่ี hyperscaler สหรฐัฯ หนัมาพ่ึง ecosystem เอเชยีมากขึ้นในยุค AI 

Infrastructure แข่งขันสูง

• จากภาพรวมนี้เราประเมิน 1) มองเป�นประเด็นลบระยะส้ันต่อ SoftBank จาก

ความไม่แน่นอนของ Stargate และแรงกดดันด้านงบดลุ/เครดิต 2) เชงิลงทนุ

มอง AI Chip / AI ASIC / Advanced Packaging ท่ีมีคําส่ังซื้อและกําไร

ชดัเจนอยา่ง NVIDIA, AMD, MediaTek, Hon Hai, และ TSMC
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Samsung เริม่ส่ง Tester HBM4 ด้าน Advantest ได้อานิสงส์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Samsung ใกล้เริม่ส่งมอบ HBM4 ให ้Nvidia/AMD ต้ังแต่ ก.พ. หลังผ่าน

การทดสอบคุณภาพขั้นสุดท้าย หนุนโอกาสเรง่การเติบโตของรายได้ DRAM 

และ ASP ในป� 2026 ขณะท่ีการแข่งขันตลาด HBM เริม่กระจายจาก SK hynix 

มาสู่ Samsung Electronics ท่ามกลางดีมานด์ AI ท่ียงัแข็งแกรง่

• ขณะเดียวกัน ฝ�่ งอุปกรณท์ดสอบชปิ (Semiconductor Tester) ได้รบั

อานิสงส์โดยตรงจากความซบัซอ้นของ AI chip และ HBM รุน่ใหม่ โดย 

Advantest ถกูประเมินว่ายอดขายจะเรง่ตัวจากความต้องการ SoC tester 

และ DRAM/HBM tester ท่ีต้องทดสอบหลายรอบและใชเ้วลานานขึ้น ส่งผลให้

มูลค่าต่อเครื่องและอัตรากําไรสูงขึ้นอยา่งมีนัยสําคัญ

• อยา่งไรก็ตาม ความรอ้นแรงของ AI Memory เริม่สรา้งผลขา้งเคียงกลุ่ม

ยานยนต์ โดย UBS เตือนว่าการขาดแคลน DRAM และราคาท่ีปรบัขึ้นแรง อาจ

เริม่กระทบหว่งโซอุ่ตสาหกรรมยานยนต์ต้ังแต่ 2Q เป�นต้นไป

• เรายงัคงมุมมอง เชงิบวกต่อกลุ่ม HBM และ AI Memory ในฐานะธมี

โครงสรา้งระยะกลาง–ยาว แนะติดตาม งบท่ีจะประกาศของ Samsung และ SK 

hynix ในสัปดาหน์ี้ เพ่ือประเมินทิศทางอุปสงค์ HBM, pricing power และ

สัญญาณคําส่ังซื้อจาก AI ลกูค้าหลัก ขณะท่ีฝ�่ งปลายน�าอยา่งกลุ่มยานยนต์ควร

ระมัดระวังแรงกดดันด้านต้นทนุหน่วยความจาํ10
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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
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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
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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