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บทสรุป
•  ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนบวก ติดต่อกันเป�นวันท่ี 2 โดยได้รบัแรงหนุนจากความหวังเรื่องการลดระดับความขดัแยง้ในอิหรา่น

• ยอดค้าปลีกฮ่องกง-สหรฐัฯ ก.พ. 2026 ฟ�้ นแกรง่เกินคาด โดยฮ่องกงโต 19.3% หนุนจากกลุ่ม Luxury ขณะท่ีสหรฐัฯ พลิกบวก 0.6% จากตลาดแรงงาน

ท่ียดืหยุน่ แต่ระยะถัดไปเส่ียงจากราคาน�ามันทรงตัวสูง ยงัมองบวกต่อหุน้ค้าปลีกท่ีทนทานอยา่ง WMT และ COST เพ่ือลดความผันผวนของพอรต์

• ทรมัป�เตรยีมเก็บภาษีสูงถึง 100% สําหรบับรษัิทยาท่ีไม่มีข้อตกลงเรื่องราคากับรฐับาล ซึ่งเราเชื่อว่าไม่ใชป่ระเด็นใหม่ เพียงแต่ต้องการบบีใหร้าคายาใหถ้กู

ลงและนโยบายเหน็ผลจงึมีการกดดันผา่นนโยบาย Tariff อีกครัง้ ด้วยภาพนี้ทําใหเ้ราเชื่อว่า Downside จากประเด็นนี้ไม่ได้เยอะ และมองระยะส้ัน 

Healthcare มีความน่าสนใจในชว่งท่ีตลาดผนัผวน 

• Intel ซื้อหุน้คืนจาก Apollo Global Management ทําใหก้ลับมาเป�นเจา้ของ 100% และได้รบัประโยชน์จากรายได้และกําไรเพียงคนเดียวซึ่งคาดจะหนุน 

EPS ได้ ระยะส้ันมองเป�นบวกต่อ INTC อยา่งไรก็ดีระยะกลาง-ยาวแนะติดตามทิศทางการฟ�้ นตัวและการปรบักลยุทธธุ์รกิจ

• Oracle มีแผนระดมทนุมูลค่า $16bn เพ่ือสรา้ง Data Center ในรฐัมิชแิกนเพ่ือรองรบัการประมวลผลใหแ้ก่ OpenAI โดยระยะส้ันมองการลงทนุเพ่ิมของ 

ORCL กดดันการเงนิและ FCF แต่อยา่งไรก็ดีมองการลงทนุเป�นส่ิงจาํเป�นต่อการเติบโตระยะกลาง-ยาว

• ความขัดแยง้ในนาโตพุ่งสูงหลังทรมัป�ขู่ถอนตัวเหตเุหน็ต่างปมสงครามอิหรา่น บบียุโรปเรง่พ่ึงพาตนเองและเพ่ิมงบกลาโหมแตะ 5% ของ GDP เพ่ือ

ทดแทนสหรฐัฯ มองเป�นบวกต่อหุน้กลุ่ม Defense ในยุโรปอยา่ง Leonardo, Thales, Airbus และ BAE Systems

• กลาโหมสหรฐัฯ เซน็ 7 ป�กับ BA และ LMT เพ่ิมผลิตหวันําวิถี PAC-3 เป�น 3 เท่า ขณะท่ียอดส่งมอบเครื่องบนิ BA 1Q26 ต�าคาดเ แต่ได้ข่าวดีศาลยกฟ�อง

คดี 737 MAX ชว่ยปลดล็อกความเส่ียงกฎหมายและฟ�้ นความเชื่อมั่นคู่ค้า มองเป�นบวกต่อกระแสเงนิสดและลดความผนัผวนของท้ังสองบรษัิทในระยะยาว
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บทสรุป
• เกาหลีใต้ส่งออกมี.ค. โตแรง +48.3% หนุนโดย Semiconductor +151% โดยเฉพาะ memory จากราคาและดีมานด์ AI สะท้อน AI cycle ขยายไปท้ัง 

supply chain เรายงัมองบวกต่อกลุ่ม AI จาก demand ระดับสูง ฝ�่ งเอเชยีอยา่ง Samsung, SK Hynix, TSMC, และ Hon Hai Precision

• ยอดขาย EV จนีม.ีค.ฟ�้ น MoM จากรุน่ใหม่และโปรโมชนั แต่ 1Q ยงัอ่อนแอ สะท้อน demand ยงัไม่ฟ�้ นเต็มท่ีและ margin ถกูกดจากต้นทนุและการแข่งขัน

ราคามอง upside จากราคาน�ามันเป�นระยะส้ัน ขณะท่ีป�จจยัพ้ืนฐานยงัท้าทาย จงึบวกต่อ CATL23 HORIZON23 มากกว่า

• GGR มาเก๊าม.ีค. โต +15% จากลกูค้าพรเีมียมและอีเวนต์ แม้คุณภาพการเติบโตยงัอ่อนจากรายได้ต่อหวัลดลง สะท้อน demand ยงัไม่แข็งแรงภาพรวม

เข้าสู่ชว่งโตชา้แต่ป�นผลสูง หนุนหุน้ท่ีกระแสเงนิสดดีและ valuation ต�าในระยะถัดไป เชน่ Galaxy, Sands, Wynn



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 1 เมษายน 2569

Source: Bloomberg, InnovestX

4

0.
7% 1.5

%

1.6
%

1.8
%

2.
2% 2.
5% 4.

3% 4.
6% 5.
2%

0.
0%

0.
6%

0.
6%

0.
7%

0.
7%

-1
4.

5%

-0
.5

%

0.
6% 1.9

%

-1
.2

%

-0
.3

%

-0
.3

%

0.
1%

0.
3%

0.
7%

-2
.9

%

0.
3% 1.3

%

1.3
%

1.5
%

1.7
%

1.8
%

1.9
%

2.
4% 2.
9% 3.
3%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%
US

DM
 e

x 
US

SE
T 

In
de

x

G
lo

ba
l

C
hi

na EU EM

As
ia

Ja
pa

n

US
 T

re
as

ur
y

TI
Ps

In
ve

st
m

en
t G

ra
de

H
ig

h 
Yi

el
d

G
lo

ba
l T

re
as

ur
ie

s

Br
en

t O
il

C
om

m
od

iti
es

C
op

pe
r

G
ol

d

Ba
ht

Do
lla

r

Yu
an Ye

n

Eu
ro

EM
 C

ur
re

nc
ie

s

En
er

gy

St
ap

le
s

Re
al

 E
st

at
e

Ut
ili

tie
s

H
ea

lth
ca

re

Te
le

co
m

Di
sc

re
tio

na
ry

Fi
na

nc
ia

l

Te
ch

no
lo

gy

M
at

er
ia

ls

In
du

st
ria

l

Stock Bond Commodities Currencies Sectors



ยอดค้าปลีกในฮ่องกงและสหรฐัฯ เดือน ก.พ. ฟ�้ นตัวแขง็แกรง่

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ยอดการค้าปลีกในเดือนกมุภาพันธ ์2026 ของท้ังฮ่องกงและสหรฐัฯ มีสัญญาณการ

ฟ�้ นตัวท่ีแข็งแกรง่กว่าคาด

• ยอดค้าปลีกของฮ่องกงขยายตัวสูงถึง 19.3% YoY เติบโตท่ีรวดเรว็ท่ีสุดในรอบกว่า

สองป� หนุนจากฐานท่ีต�าในป�ก่อนหน้าและการขยายตัวในหมวดสินค้าฟุ�มเฟ�อย อาทิ 

หา้งสรรพสินค้า (+29.3%) และเครื่องประดับนา�ิกา (+24.2%)

• ขณะท่ียอดค้าปลีกของสหรฐัฯ พลิกกลับมาเป�นบวกท่ี 0.6% MoM หนุนจาก

ตลาดแรงงานท่ียดืหยุน่ การคืนภาษีท่ีชว่ยกระตุ้นการใชจ้า่ยในกลุ่มผูม้ีรายได้น้อย และ

การฟ�้ นตัวของยอดขายรถยนต์ (+1.2%) หลังจากสภาพอากาศท่ีเลวรา้ยคล่ีคลายลง

• ภาพรวมการใชจ้า่ยผู้บรโิภคท้ังสองฝ�่ งยงัคงแข็งแกรง่ โดยเฉพาะฮ่องกงท่ีกลุ่ม

สินค้าฟุ�มเฟ�อยฟ�้ นตัวแรงและยงัมีชอ่งว่างใหเ้ติบโตได้อีก เนื่องจากปรมิาณการขาย

เครื่องประดับและนา�ิกายงัต�ากว่าระดับป� 2018 ถึง 50% ซึ่งจะเป�นป�จจยับวกต่อกลุ่ม 

Luxury หากสถานการณ์ในตะวันออกกลางคล่ีคลายอยา่งแท้จรงิ 

• อยา่งไรก็ตาม ในระยะถัดไปผู้บรโิภคอาจเผชญิแรงกดดันจากราคาน�ามันไม่สามารถ

กลับไปท่ีระดับเดิมได้ จากโครงสรา้งพ้ืนฐานท่ีถกูทําลาย ดังนั้น การเน้นสัดส่วนในหุน้

กลุ่มค้าปลีกท่ีมีความทนทานอยา่ง WMT และ COST จะชว่ยลดความผันผวนของ

พอรต์ได้ดีกว่า
5

US Retail Sales Rebound in Most Categories
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ทรมัป�เตรยีมประกาศเก็บภาษีศุลกากร 100% ต่อบรษัิทยาท่ีไมย่อมลดราคา

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ทรมัป�เตรยีมจดัเก็บภาษีสูงถึง 100% สําหรบับรษัิทยาท่ีไม่มีขอ้ตกลงเรื่องราคา

กับรฐับาล (และอาจขยบัสูงถึง 200% ตามคําขูก่่อนหน้าน้ี)

• บรษัิทท่ีทําขอ้ตกลงการนัตีราคาต�า (Low-price guarantee) ในสหรฐัฯ จะได้รบั

การยกเว้นภาษีเป�นเวลา 3 ป�

• บรษัิทส่วนใหญ่ เชน่ Pfizer  และ Eli Lilly ได้บรรลุขอ้ตกลงกับทําเนียบขาวไป

ก่อนหน้าน้ี เพ่ือหลีกเล่ียงการถูกเก็บภาษี โดยสําหรบับรษัิทท่ียงัไม่มีขอ้ตกลง

และไม่ได้อยูใ่นระหว่างการเจรจา จะกลายเป�นเป�าหมายหลักของมาตรการน้ีทันที

• เราเชื่อว่าไม่ใชป่ระเด็นใหม่ เพียงแต่ต้องการบีบใหร้าคายาสําหรบัผู้ป�วยชาว

อเมรกัินถูกลง และนโยบายเหน็ผลจงึมีการกดดันผ่านนโยบาย Tariff อีกครัง้

• ด้วยภาพน้ีทําใหเ้ราเชื่อว่า Downside จากประเด็นน้ีไม่ได้เยอะ เพียงแต่จะส่งผล

เป�น Sentiment ลบระยะส้ัน และเชื่อว่าราคาหุน้รบัรูป้ระเด็นน้ีไปพอสมควร

• ระยะส้ัน เราเชื่อว่าหุน้กลุ่ม Healthcare มีความน่าสนใจในชว่งท่ีตลาดผันผวน หลังให้

ผลตอบแทนท่ีมั่นคงผา่น Dividend Yield และมีความอ่อนไหวต่อป�จจยัภายนอกน้อย

โดยเรามองบวกต่อหุน้กลุ่มใหญ่ท่ีมคีวามสามารถทางการแข่งขัน เชน่ PFE

6

Company Amount ($) Investment Plan
Pfizer $70.0 billion Research and development, capital projects

Johnson & Johnson $57.0 billion Manufacturing, R&D, and technology

AstraZeneca $50.0 billion Medicines manufacturing and R&D

Genentech (Roche) $50.0 billion Manufacturing, R&D

Bristol-Myers Squibb $40.0 billion Manufacturing, R&D, and technology

GSK $30.0 billion Research and development, factory 
expansions

Eli Lilly $27.0 billion Manufacturing capacity expansion

Novartis $23.0 billion Manufacturing and research technology

Gilead Sciences $11.0 billion Manufacturing and research technology

AbbVie $10.0 billion U.S. manufacturing expansion

Merck $9.9 billion U.S. manufacturing
Regeneron 

Pharmaceuticals $3.0 billion Drug production facility

Kimberly-Clark $2.0 billion Advanced manufacturing and distribution

Biogen $2.0 billion Biopharmaceutical manufacturing

Amgen $1.5 billion Manufacturing operations

Abbott Labs $500 million Manufacturing expansion in Illinois and 
Texas

Siemens Healthineers $150 million New manufacturing facilities for R&D

Healthcare company’s investment plan in US



Intel ซื้อหุน้คืนจาก Apollo Global Management

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Intel ตกลงจา่ยเงนิ 14,200 ล้านดอลลาร ์เพ่ือซื้อหุน้ 49% ใน Joint Venture 

ของโรงงาน Fab 34 คืนจาก Apollo เพ่ือกลับมาถือหุน้ 100% โดยจะใชเ้งนิสด

ในมือซื้อ รว่มกับการออกหุน้กู้ใหม่ 

• การกลับมาเป�นเจา้ของ 100% ทําให ้Intel มีอิสระเต็มท่ีในการบรหิารจดัการ

กําลังการผลิต และได้รบัประโยชน์จากรายได้และกําไรเพียงคนเดียวซึ่งคาดจะ

หนุน EPS ได้ โดยเฉพาะในชว่งท่ีความต้องการชปิ AI และ Data Center พุ่ง

• โรงงาน Fab 34 (Leixlip, Ireland) เป�นศูนยก์ลางหลักในยุโรปท่ีใชเ้ทคโนโลยี

การผลิตระดับ Intel 4 และ Intel 3 ซึ่งผลิตชปิสําคัญอยา่ง Intel Core Ultra 

และ Intel Xeon 6

• เรามองว่าหลังจากป� 25 ท่ี INTC เน้นการตัดลดค่าใชจ้า่ย ทําใหก้ารซื้อคืนครัง้น้ี

สะท้อนฐานะทางการเงนิท่ีแขง็แกรง่ขึ้น และความมั่นใจในการฟ�้ นตัวของธุรกิจ 

และความต้องการชปิ CPU ในยุค AI Infrastructure

• ระยะส้ันมองเป�นบวกต่อ INTC อยา่งไรก็ดีระยะกลาง-ยาวแนะติดตามทิศ

ทางการฟ�้ นตัวและการปรบักลยุทธธุ์รกิจ
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ORCL ระดมทนุเพ่ิมเพ่ือสรา้ง Data Center ... เตรยีม Lay off 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Oracle มีแผนระดมทุนมูลค่า $16bn เพ่ือสรา้ง Data Center ในรฐั

มิชแิกนเพ่ือรองรบัการประมวลผลใหแ้ก่ OpenAI

• โครงการนี้เผชญิกับการตรวจสอบอยา่งเขม้งวดจาก Wall Street 

เนื่องจากกังวลเรื่องการใชพ้ลังงานมหาศาล (มากกว่าโรงไฟฟ�านิวเคลียร)์ 

และความเส่ียงจากสัญญาเชา่ท่ีผูกติดกับ OpenAI ซึ่งยงัไม่มีกําไรชดัเจน

• โครงการนี้เป�นส่วนหนึ่งของเมกะโปรเจกต์ AI Infrastructure ต่อจากดีล

ในเท็กซสัและวิสคอนซนิ ($38bn) และนิวเม็กซโิก ($18bn)

• นอกจากนี้ Oracle ได้เริม่ส่ังปลดพนักงานท่ัวโลก โดยคาดการณ์ว่าอาจสูง

ถึง 20,000 - 30,000 ราย (ประมาณ 18% ของพนักงานท้ังหมด) ซึ่งจะ

เป�นการเลิกจา้งครัง้ใหญ่ท่ีสุดในกลุ่ม Tech ป�นี้

• ระยะส้ันมองการลงทุนเพ่ิมของ ORCL กดดันการเงนิและ FCF แต่อยา่งไร

ก็ดีมองการลงทุนเป�นส่ิงจาํเป�นต่อการเติบโตระยะกลาง-ยาว
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วิกฤตความเชื่อมัน่ NATO จากสหรฐัฯ หนุนยุโรปเรง่พ่ึงพาตนเอง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• สถานการณ์ความตึงเครยีดภายในกลุ่มนาโตทวีความรุนแรงขึ้นจากการท่ี

ประธานาธบิดีโดนัลด์ ทรมัป� ส่งสัญญาณขูถ่อนสหรฐัฯ ออกจากพันธมิตร

• โดยมีชนวนเหตุหลักมาจากความเหน็ต่างอยา่งรุนแรงในแนวทางการทํา

สงครามกับอิหรา่น ซึ่งยุโรปมองว่าการโจมตีของสหรฐัฯ และอิสราเอลขาด

ความชอบธรรมทางกฎหมาย จนนําไปสู่การส่ังหา้มใชฐ้านทัพในยุโรป

• แม้จะมีขอ้จาํกัดทางกฎหมายท่ีขดัขวางการถอนตัวแบบเบ็ดเสรจ็ แต่พันธมิตร

ยุโรปต่างกังวลว่าความไม่แน่นอนน้ีจะบ่อนทําลายมาตรา 5 เรื่องการป�องกัน

รว่มกันและการขยายการป�องกันภยันิวเคลียร์

• ความเส่ียงจากการลดบทบาทของสหรฐัฯ ผลักดันใหยุ้โรปต้องเรง่ยุทธศาสตร์

การพ่ึงพาตนเองทางทหาร โดยต้ังเป�าเพ่ิมงบประมาณกลาโหมขึ้นเป�น 5% ของ 

GDP โดยเฉพาะในส่วน ฝูงบินขบัไล่ ระบบป�องกันภยัทางอากาศ และโครงสรา้ง

พ้ืนฐานด้านอวกาศ เพ่ือทดแทนส่วนของสหรฐัฯ

• เรามองเป�นบวกต่อหุน้ Defense ในยุโรป Leonardo, Thales, Airbus และ 

BAE Systems เพ่ือลดการพ่ึงพาบรษัิท Defense ในสหรฐัฯ ซึ่ง RTX, LMT, 

BA, LHX อาจเสียส่วนแบ่งการตลาดในระยะยาวได้
9



Pentagon มอบสัญญา 7 ป� กับ LMT และ BA.. ขณะท่ียอดส่งมอบเครื่องบนิของ BA ฟ�้ นตัว

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• กระทรวงกลาโหมสหรฐัฯ บรรลุขอ้ตกลงกรอบความรว่มมือระยะ 7 ป�กับ 

BA และ LMT เพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตเครื่องนําวิถี (Seekers) สําหรบั

ขปีนาวุธ PAC-3 MSE ขึ้นเป�น 3 เท่า หรอืประมาณ 2,000 ชุดต่อป� เพ่ือ

ตอบสนองความต้องการในภมูิภาคตะวันออกกลางและยูเครน 

• โดย Boeing ได้ลงทุนขยายฐานการผลิตใน Alabama เพ่ือรองรบัภารกิจน้ี 

ซึ่งคาดว่าจะสรา้งรายได้เพ่ิมขึ้นเป�น 1.8 พันล้านดอลลารต่์อป�

• ขณะเดียวกัน ในส่วนธุรกิจการบินพาณิชย ์BA รายงานยอดส่งมอบ

เครื่องบิน 1Q26 รวม 146 ลํา ต�ากว่าคาดเล็กน้อยจากป�ญหาทางเทคนิคใน

ตระกูล 737 แต่ภาพรวมยงัแสดงถึงการฟ�้ นตัวท่ีดี

• นอกจากน้ี ศาลได้ยกฟ�องคดีอาญา 737 MAX ยงัชว่ยขจดัความเส่ียงด้าน

กฎหมายและสรา้งความเชื่อมั่นต่อการขยายตัวของบรษัิทในระยะยาว

• เรามองว่าสัญญาระยะยาวของภาครฐั ส่งผลบวกต่อ BA และ LMT ซึ่งชว่ย

สรา้งกระแสเงนิสดท่ีมั่นคงและลดความผันผวน ขณะท่ีคดี 737 MAX ท่ีถูก

ยกฟ�อง จะชว่ยให ้BA ฟ�้ นฟูความเชื่อมั่นของคู่ค้า และปลดล็อกความเส่ียง

ด้านค่าปรบัและค่าใชจ้า่ยทางกฎหมาย
10
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ส่งออกเกาหลีใต้มี.ค. ยงัพุ่งแรง หนุนโดย AI chip

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• เกาหลีใต้รายงานส่งออกเดือน ม.ีค. เติบโตแรง +48.3% YoY (สูงกว่าคาด) โดย

มีแรงหนุนหลักจากกลุ่ม Semiconductor +151% YoY ท่ีโตโดดเด่นต่อเน่ือง

• ในเชงิรายละเอียด ชปิ memory เติบโตแรงมาก (+220% YoY; NAND +383%) 

จากท้ัง “ราคา + demand AI” ขณะท่ีสินค้า tech อ่ืน (MLCC +14%, Battery 

+60%) ฟ�้ นตัวต่อเน่ือง สะท้อน AI cycle ท่ีขยายไปยงั supply chain กว้างขึ้น 

ไม่ใชแ่ค่ chip อยา่งเดียว

• อยา่งไรก็ดี ความเส่ียงเพ่ิมขึ้นจากสงครามอิหรา่นท่ีดันราคาน�ามันสูงขึ้น ส่งผล

ใหต้้นทุนพลังงานและเงนิเฟ�อเพ่ิม ซึ่งอาจกดดันเศรษฐกิจและทําใหเ้กิดภาวะ 

“stagflation risk” อีกท้ังเศรษฐกิจเกาหลีพ่ึงพา semiconductor สูง หาก AI 

capex ชะลอ จะกระทบ growth อยา่งมีนัย

• เรายงัมองบวกต่อกลุ่ม Semiconductor / AI Supply Chain ท่ีได้อานิสงส์

โดยตรงจากการส่งออก และ AI demand ฝ�่ งเอเชยีอยา่ง Samsung 

Electronics, SK Hynix, TSMC, และ Hon Hai Precision
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EV China ฟ�้ นตัวเชงิฤดกูาล แต่กําไรยงัถกูกดดัน

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ยอดขายรถไฟฟ�าในจนี เดือนมี.ค.ฟ�้ นตัวแรง MoM จากจาํนวนวันทํางานท่ี

เพ่ิมขึ้นและการเป�ดตัวรุน่ใหม่ โดยหลายบรษัิทโตเด่น เชน่ BYD +58%, XPeng 

+80%, NIO +71% แต่ภาพรวมไตรมาส 1 ยงัอ่อนแอ (เชน่ BYD -30% YoY, 

XPeng -33% YoY) 

• สะท้อนว่าความต้องการยงัไม่ฟ�้ นเต็มท่ี แรงหนุนหลักยงัมาจากการจดัโปรโมชนั 

เงนิอุดหนุน และสินค้าใหม่ ขณะท่ีกําไรยงัถูกกดดันจากยอดขายท่ีลดลง ต้นทุน

แบตเตอรีแ่ละชปิท่ีสูงขึ้น รวมถึงการแขง่ขนัด้านราคาท่ีรุนแรง

• แนวโน้มป� 2026 อุตสาหกรรมเน้นการเติบโตผ่าน 3 เรื่องหลัก ได้แก่ 1) การ

เป�ดตัวรถรุน่ใหม่ 2) เทคโนโลยท่ีีแตกต่าง (เชน่ ชารจ์เรว็ ระบบขบัขีอั่ตโนมัติ) 

และ 3) การขยายตลาดต่างประเทศ 

• อยา่งไรก็ดีป�จจุบัน demand EV มี upside ระยะส้ันจากราคาน�ามันท่ีพุ่งจาก

สงครามตะวันออกกลาง แต่เรามองเป�นเพียงการเก็งกําไรจะยะส้ันมากกว่า  

ขณะท่ีด้านป�จจยัพ้ืนฐาน cost pressure และการแขง่ขนัราคายงัเป�น 

downside หลัก ขณะท่ีหลายบรษัิท (XPeng, Li Auto) ยงัมีแนวโน้มขาดทุนใน

ระยะส้ันจาก R&D และ margin compression ทําเรามองบวกต่อแบตเตอรี ่

CATL23 และระบบขบัขี ่HORIZON23 มากกว่า12

Company
Mar 
Sales 
(units)

MoM YoY Key Drivers (ป�จจยัหนนุ)

BYD 300,222 +58% -20%

จาํนวนวันทํางานเพ่ิม + เป�ดตัว
แบตเตอรี ่Blade Gen-2 + 
ระบบชารจ์เรว็ 1,500kW + 
traffic showroom เพ่ิม

Leapmotor 50,029 +78% +35%
โปรโมชนัเพ่ิม + เตรยีมเป�ดตัว 
A10 SUV + สต๊อกตัวแทน
จาํหน่าย + ส่งออกโตแรง

XPeng 27,415 +80% -17%
เป�ดตัว G6 รุน่ใหม ่+ ระบบขบัขี่
อัตโนมติั VLA 2.0 + demand 
ในโชว์รูมเพ่ิม

NIO 35,486 +71% +136%
โปรโมชนัแรง (ดอกเบีย้ต�า + 
subsidy) + backlog ลดลง + 
ส่งมอบได้เรว็ขึ้น

Li Auto 41,053 +55% +12%
ยอดส่งมอบ i6 สูงกว่าคาด + 
subsidy ภาครฐั + การผลิตดี
ขึ้น



มาเก๊าฟ�้ นดีกว่าคาด แต่รายได้ต่อคนยงัอ่อน ตลาดเริม่มองเป�นหุน้ป�นผล

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• รายได้คาสิโนมาเก๊า (GGR) เดือนม.ีค. โต +15% YoY สูงกว่าคาดหนุนโดย

กลุ่มลูกค้าระดับพรเีมียมและอีเวนต์ขนาดใหญ่ แม้จาํนวนผู้เล่น VIP ลดลงแต่ 

spending ต่อคนเพ่ิม +17% ชว่ยพยุงรายได้

• ขณะท่ี 1Q26 GGR โต +14% YoY ต่อเน่ือง อยา่งไรก็ตาม “คุณภาพการ

เติบโต” ยงัไม่แขง็แรง เน่ืองจากรายได้ต่อหวัลดลง (-21% YoY) สะท้อนว่า

นักท่องเท่ียวเพ่ิมขึ้นแต่ไม่ได้เล่นพนันมากขึ้นเท่าท่ีควร

• แนวโน้มระยะถัดไป ผู้ประกอบการยงัเน้นดึงนักท่องเท่ียวผ่านคอนเสิร์ตและ

กิจกรรมต่างๆ แต่ตลาดเริม่เปล่ียนจาก “เน้นโต” มาเป�น “เน้นคืนกําไรใหผู้้ถือ

หุน้” หลังหลายบรษัิทเพ่ิมเงนิป�นผล ขณะท่ีคาดท้ังป� 2026 รายได้จะโตเพียง 

4-5% และครึ่งป�หลังอาจชะลอลง

• เรามองว่าอุตสาหกรรมเข้าสู่ชว่งโตชา้ แต่จา่ยป�นผลสูง โดยมีป�จจยัหนุนคือ 

cost pressure มีแนวโน้มลดลง และ valuation อยูร่ะดับต�า (EV/EBITDA 

8-9x) หนุน dividend yield สูง 6-7% เรามองบวกต่อหุน้ท่ีกระแสเงนิสดดี

และจา่ยป�นผลสูง เชน่ Galaxy, Sands, Wynn
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ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

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

Walmart Inc USD 124.7 0.8 994,477 4.8 139.7 12% 0.4% 12.0% 34% 53% 47.4 9.8 0.7 0.5 119.8 127.1
Costco Wholesale Corp USD 996.6 0.7 442,126 4.2 1,088.8 9% 0.0% 15.6% 17% 23% 55.1 15.3 0.5 -0.2 964.1 1013.8
Intel Corp USD 48.0 1.4 241,159 3.2 47.7 -1% 8.8% 30.2% -1195% 112% 138.8 1.9 0% 0.0 41.7 48.4
Oracle Corp USD 145.2 1.3 417,688 4.5 243.4 68% -1.3% -25.5% 21% 96% 24.3 21.0 1.2 4.7 138.5 163.1
Boeing Co/The USD 207.3 1.2 162,921 4.5 272.5 31% 4.2% -4.5% -400% 101% N/A N/A 0.0 4.9 183.6 229.1
Lockheed Martin Corp USD 617.6 0.5 142,343 3.6 673.0 9% 2.2% 27.7% -19% 33% 28.5 24.6 2.2 2.8 595.2 674.2
Leonardo SpA EUR 62.6 0.9 36,215 4.3 69.0 10% 7.9% 27.4% 63% 24% 33.1 3.7 0.9 0.1 55.0 66.1
Thales SA EUR 266.5 0.8 54,884 3.8 292.0 10% 5.7% 16.0% 41% 57% 2838% 6.6 1.4 0.4 233.3 261.2
Airbus SE EUR 167.9 1.1 133,024 4.4 214.8 28% 4.4% -15.4% 12% 37% 26.4 5.9 1.7 -0.6 156.9 180.0
Sands China Ltd HKD 17.1 1.1 138,073 4.8 22.2 30% 3.5% -13.0% 51% 11% 17.4 10.6 4.0 6.0 16.1 17.7
Chow Tai Fook Jewellery Group HKD 11.1 1.0 138,073 4.7 17.6 59% 1.9% -10.5% 21% 33% 20.1 4.1 4.2 0.5 10.5 12.4
Wynn Macau Ltd HKD 5.7 0.9 109,402 4.3 7.4 31% 3.7% -4.7% 177% -8% 13.8 N/A 6.2 N/A 5.3 5.8
Contemporary Amperex Techno HKD 634.0 1.2 2,131,036 4.6 661.2 4% 3.3% 25.4% 14% 73% 36.5 8.4 1.3 -0.5 505.9 722.0
Horizon Robotics HKD 6.7 1.5 97,728 4.8 11.6 74% 0.8% -23.0% N/A -135% N/A 7.6 0.0 -1.2 6.6 7.9
Samsung Electronics Co Ltd KRW 178,300.0 1.2 1,055,471,441 4.8 251,987.3 41% 7.0% 48.1% 132% 429% 28.1 2.9 0.8 -0.2 168201.4 207038.6
SK hynix Inc KRW 843,000.0 1.5 600,808,094 4.9 1,422,246.4 69% 4.6% 29.3% 317% 577% 1474% 5.3 0.2 -0.1 820941.1 1058559.0
Taiwan Semiconductor Manufac TWD 1,820.0 1.2 47,197,195 4.9 2,345.9 29% 3.4% 17.4% 40% 99% 28.1 8.7 1.1 -0.4 1763.6 1933.4
Hon Hai Precision Industry Co TWD 196.5 1.2 2,743,970 4.7 287.9 47% 4.8% -14.8% 7% 53% 13.3 1.6 3.8 -0.2 187.5 227.6

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
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* 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, UNIX, 
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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