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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดลบ จากผลการประชมุธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) ออกมามีมติคงอัตราดอกเบีย้ แต่ถ้อยแถลงของ Jerome Powell สรา้ง

ความกังวลใหแ้ก่นักลงทนุ โดยเขาระบุว่าความคืบหน้าในการจดัการเงนิเฟ�อยงัน่ากังวล ทําใหต้ลาดกังวลว่าการลดดอกเบีย้อาจถกูเล่ือนออกไป 

• MU เผยงบ 2Q26 ดีกว่าคาดหนุนจากราคาหน่วยความจาํท่ีพุ่งและความต้องการจากศูนยข์้อมูล AI ขณะท่ีระยะถัดไปมองอุปสงค์ AI ยงัแกรง่และเตรยีม

ลงทนุเพ่ิม ด้วยภาพรวมนี้ทําใหเ้รายงัมองบวกต่อกลุ่มหน่วยความจาํ โดยมอง MU, SK Hynix, Samsung และ KIOXIA23 เป�นผู้ได้ประโยชน์หลัก

• Big Tech อยา่ง GOOGL MSFT MRVL เรง่ลงทนุ AI โดยเฉพาะส่วน Data Center–พลังงาน–โครงสรา้งพ้ืนฐาน ซึ่งการลงทนุท่ีเพ่ิมทําใหเ้ราเชื่อว่าเป�น

บวกต่อหว่งโซ ่AI Infrastructure ท้ังกลุ่มชปิ (NVDA, MRVL, AVGO), โครงสรา้งพ้ืนฐาน (MSFT, GOOGL), ระบบไฟฟ�า/พลังงาน (Vertiv, GEV)

• Unilever เล็งแยกธุรกิจอาหารเพ่ือมุ่งสู่กลุ่มความงามและสุขภาพเต็มตัว หวังเพ่ิมสัดส่วนรายได้เป�น 2 ใน 3 มองเป�นบวกชว่ยปลดล็อกมูลค่าหุน้และลด 

Conglomerate Discount โดยกลุ่ม Beauty มีการเติบโตของยอดขายท่ีโดดเด่นกว่าชดัเจน คาดกระบวนการชดัเจนในป� 2027

• งบ GIS กําไรต�าคาดจากการหัน่ราคาเพ่ือรกัษายอดขาย ขณะท่ี M กําไรดีกว่าคาดหนุนโดย Bloomingdale’s แต่ท้ังคู่ต้ังเป�าป� 2026 อยา่งระมัดระวังมอง

อัตรากําไรกลุ่มค้าปลีกและอาหารยงัถกูกดดัน มองบวกต่อ WMT และ COST มากกว่า ท่ีได้เปรยีบด้านขนาดและฐานลกูค้าแข็งแกรง่กว่า

• Alibaba และ Baidu ปรบัขึ้นราคาคลาวด์/AI สูงสุด 30% สะท้อนดีมานด์พุ่งและเป�นสัญญาณเข้าสู่ชว่ง monetization ของ AI ขณะท่ี Xiaomi เรง่

พัฒนาโมเดลขนาดใหญ่ภาพรวมหนุนท้ัง ecosystem AI โดยเฉพาะ Cloud/Data Center อยา่ง BABA23 GDS23 TENCENT23 
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บทสรุป
• Tencent งบ 4Q25 ดีกว่าคาดจากเกมและโฆษณา แต่แนวโน้มระยะส้ัน margin อาจถกูกดจากการเรง่ลงทนุ AI แต่ระยะยาวยงับวกจาก ecosystem 

WeChat ท่ีเป�นฐานสําคัญของ AI agent และโอกาส re-rating หาก monetization ชดัขึ้น

• งบ Geely ป� 2025 กําไรทําสถิติสูงสุด หนุนจากรุน่ EX2 และ Zeekr โดยยอดขาย 2 เดือนแรกป� 2026 แซงหน้า BYD ได้สําเรจ็ แต่การส่งออกยงัตามหลัง

มองกลุ่มยานยนต์ยงัถกูกดดันจากสงครามราคาและการสนับสนุนภาครฐัท่ีน้อยลง มองบวกต่อ CATL23 ท่ีมีความแข็งแกรง่เชงิโครงสรา้งมากกว่า

• AIA รายงาน VONB ป� 2025 โต 17% ใกล้คาด หนุนจากฮ่องกงและไทย พรอ้มกําไรและ margin แข็งแกรง่ รวมถึงเพ่ิมป�นผลและ buyback แนวโน้มยงั

บวกจากการเติบโตในเอเชยีและฐานะการเงนิแข็งแรง มองเป�นหุน้ defensive growth ท่ามกลางความผันผวนตลาด



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 18 มนีาคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX

4

-1
.4

%

-1
.1% -0
.8

%

-0
.8

%

0.
4% 0.
5%

1.5
% 2.

0%

2.
9%

-0
.3

%

-0
.2

%

-0
.2

%

-0
.2

%

-0
.2

%

-3
.7

% -3
.0

%

0.
6%

3.
8%

-0
.8

%

0.
0%

0.
0%

0.
1% 0.

5%

0.
5%

-2
.2

%

-1
.8

%

-1
.6

%

-1
.5

%

-0
.9

%

-0
.9

%

-0
.9

%

-0
.4

%

-0
.4

%

0.
0%

0.
2%

-5%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%
US

DM
 e

x 
US

G
lo

ba
l

EU

C
hi

na

SE
T 

In
de

x

EM

As
ia

Ja
pa

n

US
 T

re
as

ur
y

In
ve

st
m

en
t G

ra
de

G
lo

ba
l T

re
as

ur
ie

s

H
ig

h 
Yi

el
d

TI
Ps

G
ol

d

C
op

pe
r

C
om

m
od

iti
es

Br
en

t O
il

Eu
ro

Yu
an

Ba
ht

EM
 C

ur
re

nc
ie

s

Do
lla

r

Ye
n

St
ap

le
s

M
at

er
ia

ls

Di
sc

re
tio

na
ry

H
ea

lth
ca

re

Ut
ili

tie
s

Te
le

co
m

Re
al

 E
st

at
e

Fi
na

nc
ia

l

Te
ch

no
lo

gy

In
du

st
ria

l

En
er

gy

Stock Bond Commodities Currencies Sectors



5

Earnings Snapshot 4Q25

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

18-Mar-26

Above expectation M, Geely, Tencent, MU

Net profit - Record high MU

Margin expansion Tencent, AIA, MU

Revenue growth Geely, Tencent, AIA, MU

Consistent Growth Tencent, AIA, MU

Strong Growth M, MU

Below expectation GIS

Guidance - Positive surprise MU

Guidance - Negative surprise GIS, M



Micron งบดีกว่าคาดจาก AI แต่ต้องเรง่ลงทนุหนัก

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Micron เผยงบ 2Q26 ดีกว่าคาดมากโดยรายได้ +196% YoY และกําไร $12.2/

หุน้ หนุนจากราคาหน่วยความจาํท่ีพุ่งและความต้องการจากศูนยข์อ้มูล AI

• ด้าน Guidance 3Q26 สูงกว่าตลาดคาด (รายได้ $33.5bn vs คาด 

$23.7bn, EPS $19.15 vs คาด $11.29) จากความต้องการ AI โดยเฉพาะ 

HBM และใหแ้นวโน้มอัตรากําไรแตะระดับสูงเป�นประวัติการณ์ 75–81%

• แนวโน้มระยะถัดไป บรษัิทมองว่าดีมานด์ยงัแขง็แกรง่หลายป� โดยอุปทานตึง

ตัวต่อเน่ืองถึงอยา่งน้อยป� 2027 จากขอ้จาํกัดการผลิต 

• นอกจากน้ี Micron เตรยีมเพ่ิมงบลงทุน >$25bn และเรง่ขยายกําลังผลิตท่ัว

โลก รวมถึงทําสัญญาระยะยาวกับลูกค้า (สูงสุด 5 ป�) เพ่ือรองรบัดีมานด์

• อยา่งไรก็ดีหุน้ตอบรบัจาํกัด จากการลงทุนสูงกดดัน sentiment ระยะส้ัน และ

อาจกระทบตลาด PC/สมารท์โฟนจากราคาท่ีเพ่ิมขึ้น

• ภาพรวมเรายงัมองบวก ต่อกลุ่มหน่วยความจาํจากดีมานด์ยงัแขง็แกรง่ ทําให้

กําไรและราคามีแนวโน้มขึ้นต่อ โดย Micron, SK Hynix, Samsung และ 

KIOXIA23 เป�นผู้ได้ประโยชน์หลัก
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Big Tech เรง่ลงทนุ AI ดัน Data Center–พลังงาน–โครงสรา้งพ้ืนฐาน

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Google เดินหน้าสรา้ง Data Center ขนาดใหญ่ในสหรฐั ใชไ้ฟสูงถึง 1GW 

พรอ้มสัญญาไฟฟ�า 20 ป� และลงทุนพลังงานสะอาดเพ่ิม 2.7GW เพ่ือรองรบั 

AI ท่ีรุนแรงขึ้น

• ด้าน Microsoft ปรบัโครงสรา้ง AI รวมผลิตภณัฑ์ Copilot เพ่ือลดความ

ซบัซอ้น และหนัไปพัฒนาโมเดลของตัวเองมากขึ้น ลดการพ่ึงพาพันธมิตร

• ขณะท่ี Marvell เป�ดตัวชปิใหม่ชว่ยเพ่ิมประสิทธภิาพและลดการใชพ้ลังงาน

ของ Data Center รองรบั AI ขนาดใหญ่ สะท้อนว่าคอขวดเริม่ขยายจาก 

“ชปิ” ไปสู่ “พลังงาน + ระบบ + การเชื่อมต่อ” มากขึ้น

• แนวโน้มระยะถัดไป กลุ่ม Big Tech ยงัเพ่ิมการลงทุนต่อเน่ือง โดยคาดงบ

ลงทุนกลุ่มเทคฯอาจโต 65% ในป� 2026 เน้นท้ังศูนยข์อ้มูล พลังงาน และชปิ

• เรามีมุมมองเชงิบวกต่อแนวโน้มการเติบโตในระยะถัดไปท้ังหว่งโซ ่AI 

Infrastructure รวมถึง Data Center, พลังงาน, ระบบระบายความรอ้น และ

เครอืขา่ย โดยมองบวกต่อ เชน่ กลุ่มชปิ (NVDA, MRVL, AVGO), โครงสรา้ง

พ้ืนฐาน (MSFT, GOOGL), ระบบไฟฟ�า/พลังงาน (Vertiv, GEV)
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Unilever เตรยีมแยกธุรกิจอาหาร มุง่เน้นด้านความงามและสุขภาพเต็มตัว

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Unilever PLC กําลังพิจารณาแยกส่วนธุรกิจอาหาร เพ่ือปรบัโครงสรา้ง

องค์กรใหก้ลายเป�นบรษัิทท่ีมุ่งเน้นผลิตภณัฑ์ดูแลส่วนบุคคลและความงามอยา่ง

เต็มตัว

• โดย บรษัิทต้ังเป�าเพ่ิมสัดส่วนรายได้จากกลุ่มความงามและสุขภาพใหเ้ป�น 2 ใน 

3 ของรายได้ท้ังหมด จากเดิมท่ีมีสัดส่วนเพียงครึ่งหน่ึง 

• ซึ่ง อุตสาหกรรมอาหารกําลังเผชญิกับภาวะผู้บริโภครดัเขม็ขดัและผลกระทบจาก

ยาลดน�าหนัก ท่ีทําใหค้วามต้องการสินค้าอุปโภคบรโิภคบางกลุ่มลดลง ในขณะท่ี

ตลาดความงามยงัคงมกีารเติบโตสูงและดึงดดูเมด็เงนิจากผู้บรโิภคได้ดีกว่า

• ท้ังน้ี บรษัิทยงัอยูใ่นขัน้ต้นของการศึกษาทางเลือก ท้ังการ Spin-off ธุรกิจ

อาหารท้ังหมด หรอืการเก็บแบรนด์หลักอยา่ง Hellmann’s และ Knorr ไว้ แล้ว

แยกเฉพาะแบรนด์อื่นๆ ออกไป ซึ่งคาดว่ากระบวนการอาจชดัเจนขึ้นในป� 2027

• เรามองเป�นบวก ต่อ Unilever ในระยะยาว หากแยกธุรกิจอาหารออกไป โดย

การปรบัโครงสรา้งครัง้นี้จะชว่ยลดส่วนต่าง Conglomerate Discount และ

ปลดล็อกมูลค่าหุน้ผ่านพอรต์โฟลิโอท่ีมีความชดัเจนมากขึ้น โดยกลุ่ม Beauty & 

Personal Care มอีัตราการเติบโตของยอดขาย (OSG) โดดเด่นกว่า
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GIS และ M ใหค้าดการณ์ป� 2026 อยา่งระมดัระวัง ความไมแ่น่นอนสูง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ในไตรมาสล่าสุด General Mills (GIS) และ Macy’s (M) แสดงผลการ

ดําเนินงานท่ีสะท้อนถึงการปรบัตัวเชงิกลยุทธเ์พ่ือรับมือกับพฤติกรรมผู้บริโภค

ท่ีเปล่ียนไปและความกดดันด้านต้นทุน

• โดย GIS รายงานผลกําไรท่ีต�ากว่าคาดเน่ืองจากการตัดสินใจลดราคาสินค้าลง

ถึงสองในสาม เพ่ือกระตุ้นปรมิาณการขายและรกัษาความสามารถในการแขง่ขนั

• ขณะท่ี M กําไรดีกว่าคาด ยอดขายสาขาเดิมเพ่ิมขึ้น 1.8% โดยแบรนด์ 

Bloomingdale’s เติบโตโดดเด่นถึง 9.9% หนุนจากการปรบัปรุงกลุ่มสินค้าให้

น่าสนใจขึ้นและการบรกิารลกูค้าท่ีดีขึ้น

• อยา่งไรก็ตาม ท้ังสองบรษัิทต้ังเป�าหมายรายได้และกําไรใน 2026 อยา่ง

ระมดัระวัง เน่ืองจาก 1) ป�ญหาต้นทุนวัตถุดิบและค่าแรงท่ียงัคงตัวในระดับสูง 

2) ความกังวลต่อผลกระทบของภาษีนําเขา้ (Tariffs) 3) สถานการณ์สงครามใน

อิหรา่นท่ีอาจส่งผลใหร้าคาพลังงานและต้นทุนโลจสิติกส์พุ่งสูงขึ้น

• ภาพขา้งต้น ชีใ้หเ้หน็ถึงความไม่แน่นอนท่ีจะส่งผลใหอั้ตรากําไรถูกบีบ ซึ่งเรามอง

ว่า WMT COST มีความได้เปรยีบทางด้านขนาด มากกว่า และฐานลูกค้า

แขง็แกรง่ ซึ่งเรามองว่า มีความเส่ียงต�ากว่า M และ GIS
9
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Alibaba Baidu ขึ้นราคา AI สู่การทํากําไร ด้าน Xiaomi เป�ดโมเดลใหมเ่รง่เกมเชงิพาณิชย์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• บรษัิทเทคโนโลยจีนีอยา่ง Alibaba และ Baidu เดินหน้าปรบัขึ้นราคาบรกิาร

คลาวด์และการประมวลผลด้าน AI สูงสุด 30–34% (มีผล 18 เม.ย.) สะท้อน

ความต้องการด้าน AI ท่ีเรง่ตัวท่ัวโลกและต้นทุนโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีเพ่ิมขึ้น

• ขณะเดียวกัน Xiaomi เรง่เป�ดตัวโมเดลใหม่ตระกูล MiMo (เชน่ MiMo-V2-

Pro, Omni, TTS) ท่ีมีขนาดใหญ่กว่า 1 ล้านล้านพารามิเตอร ์และติดอันดับ 

Top 10 โลก

• ในเชงิแนวโน้ม อุตสาหกรรมกําลังเขา้สู่ชว่ง Monetization จาก AI อยา่ง

ชดัเจน โดย Alibaba เรง่ปรบัโครงสรา้งและลงทุน ขณะท่ี Baidu และ 

Tencent ทยอยขึ้นราคา 

• เราเชื่อว่าสัญญาณการขึ้นราคา อาจเป�นจุดเปล่ียนสําคัญสู่ AI 

monetization ในระยะถัดไป เราประเมินเป�นบวกต่อท้ังหว่งโซ ่AI โดยมองว่า

โดย Cloud และ Data Center อยา่ง BABA23 GDS23 TENCENT23 ได้

อานิสงส์จากการขึ้นราคา ส่วน Xiaomi แม้กําไรระยะส้ันถูกกดดันจากการ

ลงทุนสูง แต่มีโอกาสหนุนมูลค่าระยะยาว หากสรา้งการใชง้านจรงิได้

ต่อเน่ือง
10

บรษัิท ประเด็นสําคัญ พัฒนาการล่าสุด

Alibaba 
ขึ้นราคาบรกิาร AI/Cloud 
สูงสุด 30% เพ่ือชดเชยต้นทนุ
ลงทนุ AI ที่เรง่ตัว

เขา้สู่ชว่ง “เก็บเงนิจาก AI” 
ชดัเจนสุดในกลุ่ม

Baidu 
ปรบัราคา AI Cloud +5–30% 
ตามดีมานด์ และเรง่ 
commercialize โมเดล

รายได้ AI เริม่ชดั แต่การ
แขง่ขนัยงัสูง

Tencent 
เน้นขยาย AI ผ่าน ecosystem 
(WeChat, agent) มากกว่าขึ้น
ราคา

เด่นระยะยาวจากฐานผู้ใช้
ใหญ่ แต่ monetization ชา้
กว่า

Xiaomi
พัฒนาโมเดลขนาดใหญ่ 
(MiMo) เน้น efficiency และ
ต้นทนุ

เล่นเกม “ต้นทนุต�า + scale” 
เพ่ือ disrupt ตลาด

ภาพรวม
อุตสาหกรรม

ราคา AI ปรบัขึ้น + ดีมานด์สูง 
ทําใหบ้รษัิทเริม่ส่งผ่านต้นทนุ

อุตสาหกรรมเขา้สู่เฟส
“ลงทนุหนัก + เริม่สรา้ง
รายได้”



Tencent งบดีกว่าคาดเล็กน้อย เดินหน้า AI Agent แม ้Margin เส่ียงถกูกดดัน

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Tencent รายงานผลประกอบการ 4Q25 โดยรายได้ 13% YoY และกําไรสุทธ ิ17% 

YoY สูงกว่าคาดเล็กน้อย หนุนจากธุรกิจหลักอยา่งเกม และโฆษณา อยา่งไรก็ตาม 

margin เริม่ถกูกดดันจากต้นทนุท่ีเพ่ิมขึ้น และการลงทนุ AI

• ใน Earnings Call ผู้บรหิารส่งสัญญาณชดัว่า Tencent กําลังเข้าสู่ “investment 

phase” โดยจะเพ่ิมงบ AI อยา่งน้อย 2 เท่าเป�น 36bn หยวนในป� 2026 โดยเน้น

พัฒนา Hunyuan model, AI agent (เชน่ QClaw, WorkBuddy) และ WeChat-

native agent ซึ่งยงัไม่มี timeline ชดัเจนสําหรบั monetization และยอมรบัว่า 

“รายได้จะโตเรว็กว่ากําไร” ในป� 2026 ขณะท่ี ROI จะเกิดในระยะยาวคล้าย 

Tencent Cloud ท่ีใชเ้วลาหลายป�กว่าจะทํากําไรได้ นอกจากนี้บรษัิทยงัเรง่ลงทนุ 

GPU และ compute infrastructure เพ่ือรองรบั demand AI ท่ีเพ่ิมขึ้น

• ในภาพรวมเราเหน็สัญญาณ ผสม โดยในระยะส้ันเป�นลบเล็กน้อยต่อ margin และ 

EPS จากต้นทนุ AI ท่ีเพ่ิมขึ้นและ monetization ยงัจาํกัด แต่ระยะยาวมุมมองยงั

เป�นบวกจาก ecosystem ท่ีแข็งแกรง่ของ WeChat ซึ่งเป�น entry point สําคัญ

ของ AI agents ซึ่งเรามีมุมมองบวกต่อการ re-rating หาก AI execution ชดัขึ้น 

โดยมอง Tencent เป�นผู้ชนะในระยะยาวใน AI มากกว่า การเก็งกําไรระยะส้ันในผล

ประกอบการ
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Geely เผยกําไรป� 2025 สูงเป�นประวัติการณ์ ทะยานเบยีดผู้นําตลาดอยา่ง BYD
• Geely รายงานผลประกอบการป� 2025 โดยมกํีาไรสุทธสูิงสุดเป�นประวัติการณ ์

และสูงกว่าท่ีตลาดคาดไว้ ขณะท่ีรายได้รวมเติบโตขึ้น 25% หนุนจากความนิยม

ในรถยนต์รุน่ EX2 และรถ SUV หรูแบรนด์ Zeekr

• ในแงข่องส่วนแบ่งการตลาด Geely สามารถทํายอดขายไล่เล่ียกับ BYD และมี

ยอดขายแซงหน้า BYD ได้ในชว่ง 2 เดือนแรกของป� 2026 ซึ่งถือเป�นชอ่งว่างท่ี

หา่งท่ีสุดนับต้ังแต่ป� 2022

• โดยบรษัิทต้ังเป�ายอดขายเติบโต 14% ในป� 2026 เพ่ือมุ่งสู่เป�าหมายการเป�น 1

ใน 5 ผู้ผลิตรถยนต์รายใหญ่ท่ีสุดของโลกภายในส้ินทศวรรษน้ี

• อยา่งไรก็ตาม แมย้อดขายในจนีจะแขง็แกรง่ แต่การส่งออกไปยงัต่างประเทศ

ยงัคงทรงตัวท่ีประมาณ 4.2 แสนคัน เนื่องจากอุปสงค์ในรสัเซยีท่ีลดลง ซึ่งยงั

ตามหลัง BYD ท่ีมยีอดขายต่างประเทศเติบโตถึง 150%

• ท้ังน้ี เรามองว่ากลุ่ม Automotive ยงัเผชญิแรงกดดันจาก การแขง่ขนัท่ี

รุนแรงภายในประเทศยงักดดันราคาขายและมารจ์ิน้ และมาตรการ Trade-in 

ใหมข่องรฐัฯ จนีท่ีสนับสนุนนอ้ยลง ภาพรวมเรามองว่าในระยะส้ันมองว่าหุน้

กลุ่ม Automotive อาจยงัเคล่ือนไหวจาํกัด เรามองบวกต่อกลุ่มแบตเตอรี ่

CATL23 มากกว่า12

Rank BEV Market Share PHEV Market Share

1 BYD 15.60% BYD 31.50%

2 Tesla 11.70% Geely 6.30%

3 SAIC-GM-
Wuling 6.30% AITO 5.90%

4 Geely 6.00% Chery 5.70%

5 Leapmotor 3.50% Li Auto 5.20%

Rank Brand Sales (Feb 26) Brand Sales (Jan 26)

1 Geely 112,824 Geely 278,073

2 Volkswagen 100,360 Volkswagen 260,829

3 Toyota 71,844 Toyota 200,421

4 BYD 68,623 BYD 137,209

5 Chery 44,892 Honda 86,115

China Wholesales Market Share Ranking in Jan - Feb

2025 BEV and PHEV Sales and Market Share Ranking

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team



AIA โตต่อเนื่อง พรอ้มเรง่คืนเงนิผู้ถือหุน้ผ่าน Buyback $1.7bn

Source: Bloomberg, Company Data, INVX Equity Strategy Team

• AIA รายงานป� 2025 โดยมูลค่าธุรกิจใหม่ (VONB) +17% YoY ท่ี $5.52bn 

ใกล้เคียงคาด หนุนจากฮ่องกง (+28%) และไทย (+22%) แม้จนีโตชะลอ 

(+2%) ขณะท่ีกําไรจากการดําเนินงาน $7.1bn และอัตรากําไรดีขึ้นเป�น 58.5% 

สะท้อนคุณภาพผลิตภณัฑ์ท่ีดีขึ้น พรอ้มประกาศซื้อหุน้คืน $1.7bn และเพ่ิม

เงนิป�นผล +10%

• แนวโน้มระยะถัดไป ผู้บรหิารมองการเติบโตในเอเชยียงัแขง็แกรง่ โดย

ฮ่องกงยงัเป�นตัวขบัเคล่ือนหลัก ขณะท่ีจนีเริม่ฟ�้ น (ยอดขายต้นป� 2026 โต 

>20%) ส่วนไทยมีแรงกดดันระยะส้ันจากฐานสูง แต่จะทยอยฟ�้ น ด้านเงนิทุน

แขง็แกรง่ขึ้น หนุนใหบ้รษัิทสามารถเพ่ิมการคืนเงนิผู้ถือหุน้ต่อเน่ือง

• เรามีมุมมองเป�นบวกใน AIA23 จากกําไรท่ีเติบโตสม�าเสมอ และเงนิทุน

แขง็แรง หนุนท้ังเงนิป�นผลและ buyback โดยตลาดโฟกัสการฟ�้ นตัวของจนี

และการกลับมาโตของไทยเป�นป�จจยัหลัก ซึ่งมองเป�นหุน้ defensive 

growth ในชว่งเวลาท่ีตลาดมีความไม่แน่นอนจากความตึงเครยีดใน

ตะวันออกกลาง

AIA Results in 2025 Strong Track Record of Growth



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

Micron Technology Inc USD 461.7 2.0 519,681 4.7 461.5 0% 12.0% 61.8% 113% 5623% 57.2 9.9 0.1 0.1 370.1 460.9
Alphabet Inc USD 307.7 1.0 3,713,985 4.7 379.3 23% -1.3% -1.7% 39% 50% 28.2 9.1 0.3 -0.2 298.3 315.4
Microsoft Corp USD 391.8 1.0 2,909,287 4.9 597.5 52% -0.2% -19.0% 22% 43% 29.2 8.5 0.8 0.1 386.6 413.5
Marvell Technology Inc USD 87.6 1.9 76,606 4.6 120.5 37% 7.3% 3.1% -468% 452% 30.9 5.2 0.3 0.2 72.4 95.7
NVIDIA Corp USD 180.4 1.8 4,383,720 4.8 269.6 49% 1.8% -3.3% 585% 595% 38.5 28.6 0.0 -0.3 174.9 194.0
Broadcom Inc USD 315.9 2.0 1,495,824 4.9 468.9 48% -1.1% -8.7% -63% 766% 46.8 19.7 0.7 0.6 309.9 346.0
Vertiv Holdings Co USD 264.7 2.0 101,278 4.5 279.5 6% 3.9% 63.4% 9% 361% 64.3 26.8 0.1 0.4 238.1 275.0
GE Vernova Inc USD 858.5 1.3 231,383 4.6 871.3 1% -1.7% 31.4% 453% 153% 115.2 23.1 0.1 -0.6 793.3 892.2
General Mills Inc USD 37.6 0.3 20,061 2.8 43.9 17% -16.9% -19.2% 0% -20% 9.0 2.2 6.4 1.6 37.7 48.0
Macy's Inc USD 17.7 1.2 4,660 2.7 19.3 9% -10.4% -19.6% -96% 1275% 8.0 1.1 4.1 1.0 15.7 22.3
Walmart Inc USD 122.0 0.8 972,474 4.8 139.7 15% 9.5% 9.5% 34% 52% 46.3 9.6 0.8 0.5 122.0 128.7
Costco Wholesale Corp USD 979.9 0.7 972,474 4.2 1,088.8 11% 13.6% 13.6% 17% 23% 54.1 15.0 0.5 -0.2 978.3 1014.9
Unilever PLC GBP 4,712.5 0.7 434,744 3.6 5,426.4 15% -3.0% -3.0% 0% 10% 18.1 5.9 3.4 1.3 4601.0 5621.2
Alibaba Group Holding Ltd HKD 134.1 1.4 2,561,216 4.9 195.8 46% -6.1% -6.1% N/A N/A 14.4 2.0 0.6 -0.5 121.8 154.2
Baidu Inc HKD 119.9 1.3 326,370 4.7 173.5 45% -8.8% -8.8% N/A N/A 16.2 1.0 0.0 -0.5 111.3 134.5
Tencent Holdings Ltd HKD 523.0 1.1 4,762,624 4.9 740.0 41% -12.7% -12.7% 72% 50% 16.4 3.6 1.1 0.0 494.0 565.1
GDS Holdings Ltd HKD 44.9 1.5 74,065 4.9 53.9 20% 33.1% 33.1% N/A N/A 390.8 2.5 0.0 1.5 36.0 46.6
Xiaomi Corp HKD 37.1 1.0 971,595 4.5 44.6 20% -5.5% -5.5% 36% 61% 34.9 4.4 0.4 -0.3 31.4 37.2
AIA Group Ltd HKD 83.8 1.1 880,589 4.8 102.0 22% 4.9% 4.9% 89% 21% 16.1 2.6 2.3 0.2 81.0 87.4
Geely Automobile Holdings Ltd HKD 18.5 1.0 199,543 4.9 25.0 35% 3.3% 3.3% 222% 14% 10.2 1.7 3.0 -0.2 14.7 18.7
BYD Co Ltd HKD 103.6 1.0 1,015,473 4.6 124.9 21% 8.7% 8.7% 34% -13% 20.3 4.7 1.3 -0.5 91.8 104.0
SK hynix Inc KRW 1,014,000.0 1.5 732,658,031 4.9 1,381,516.0 36% 55.5% 55.5% 317% 540% 18.0 6.5 0.2 -0.1 821921.5 1091479.0
Samsung Electronics Co Ltd KRW 204,500.0 1.2 1,210,565,955 4.8 245,554.6 20% 69.9% 69.9% 132% 414% 32.3 3.3 0.7 -0.2 169076.9 217703.1
Taiwan Semiconductor Manufac TWD 1,870.0 1.2 48,493,821 4.9 2,335.9 25% 20.6% 20.6% 40% 98% 28.9 9.0 1.1 -0.4 1791.4 2010.6

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
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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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