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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดบวกและทําสถิติสูงสุดใหม่ โดยมีแรงหนุนจากแนวโน้มว่าจะมีการเจรจาแบบเผชญิหน้ากันในสุดสัปดาหห์น้า โดยทรมัป�ระบุว่า

สงครามกับอิหรา่นใกล้จะส้ินสุดลงแล้ว

• งบ NFLX 1Q26 โตแกรง่เกินคาด แต่หุน้รว่ง 9% หลังใหเ้ป�า 2Q26 ต�าเหตตัุดจาํหน่ายงบเนื้อหาเพ่ิมขึ้น เรามองการปรบัฐานเป�นเพียงการปรบัความ

คาดหวังของตลาด และมองว่าหุน้จะไม่กลับเป�นขาลง

• งบ PEP 1Q26 แกรง่เกินคาด รายได้โต 8.5% รบัอานิสงส์ยอดขายขนมฟ�้ นตัวหลังหัน่ราคา 15% พรอ้มปรบัโฉม Gatorade รุกกลุ่มรกัสุขภาพ มองเป�นหุน้ 

Defensive ท่ีทนทานต่อความเส่ียงสงครามอิหรา่นและเศรษฐกิจผนัผวน เหมาะเป�นหุน้ต้ังรบัท่ีมีศักยภาพเติบโตได้ดีในระยะยาว

• งบธนาคารภมูิภาคสหรฐัฯ 1Q26 แกรง่เกินคาดจาก NII และสินเชื่อโตดี พรอ้มปรบัเพ่ิมเป�ารายได้ป� 2026 รบัแรงหนุนสินเชื่อพาณิชยอ์ยา่งไรก็ดี เรายงั

มองบวกต่อธนาคารใหญ่อยา่ง JPM, GS, MS มากกว่าจากรายได้ตลาดทนุท่ีพุ่งแรงตามดีลและความผนัผวนในตลาด

• TSMC กําไร 1Q26 โตแรงจากดีมานด์ AI/HPC และปรบั guidance ขึ้น สะท้อน AI cycle ยงัแข็งแกรง่ ขณะท่ีฝ�่ ง smartphone ยงัอ่อนแอมองบวกต่อ 

AI (TSMC, NVDA, AMD, AVGO, ASML) และ memory (HBM) SK hynix, Samsung, Micron แต่เริม่เหน็แรงกดดันใน Apple supply chain

• JinkoSolar ผลประกอบการอ่อนแอจาก oversupply และราคาขายลด กด margin ต�ามาก แม้ volume ยงัสูง โดยป� 2026 ยงัระมัดระวังแต่เริม่เหน็

สัญญาณฟ�้ นจาก ASP และ ESS มองอุตสาหกรรมโซลารจ์นีใกล้ผา่นจุดต�าสุด ฟ�้ นชดัใน 2H26 มองบวกต่อผู้นํา LONGi, Sungrow Power Supply

• Moutai รายได้และกําไรป� 2025 หดตัวครัง้แรกจากกําลังซื้ออ่อนและนโยบายควบคมุการใชจ้า่ย แม้ core product ยงัทรงตัวแนวโน้มเริม่ฟ�้ นจากการ

เพ่ิม direct sales และปรบัราคา โดย Moutai ยงัได้เปรยีบจาก pricing power และ margin สูงทําให ้downside จาํกัด
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บทสรุป
• Alibaba เรง่รุก AI ท้ังเป�ดตัวโมเดล/เครื่องมือใหม่และขึ้นราคา Cloud/AI สะท้อนการ shift สู่ monetization พรอ้มต้ังเป�าโตเชงิรุกในระยะยาวภาพรวม

บง่ชี ้China AI monetization เริม่ชดั หนุนกลุ่ม Cloud & AI platform (BABA23, TENCENT23, GDS23, ZAI23) จากการขึ้นราคาและขยาย 

• XPeng เป�ดตัว GX SUV หรูรองรบั L4 พรอ้มเปล่ียนมาใชช้ปิ Turing ของตนเอง ด้าน Leapmotor ส่ง D19 รุกตลาดพรเีมียมด้วยแบต EREV ใหญ่สุดใน

โลก แต่เรามองว่ายงัมีการแข่งขันสูง แม้น�ามันแพงจะชว่ยหนุนระยะส้ันแต่ป�จจยัลบพ้ืนฐานยงักดดัน จงึมองบวกต่อ CATL23 ในกลุ่มแบตเตอรีม่ากกว่า



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 16 เมษายน 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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NFLX เผยงบ 1Q26 ดี แต่หุน้ลง 9% จากการใหแ้นวโน้ม 2Q26 ต�าคาด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Netflix รายงานผลการดําเนินงานไตรมาส 1 ป� 2026 รายได้โต 16% และมีกําไรต่อ

หุน้ (EPS) ท่ี 1.23 ดอลลาร ์ซึ่งสูงกว่าท่ีตลาดคาดการณ์อยา่งมาก

• อยา่งไรก็ตาม ราคาหุน้กลับปรบัตัวลดลงเกือบ 9% เนื่องจากบรษัิทใหแ้นวโน้มผล

ประกอบการไตรมาส 2 ท่ีต�ากว่าคาด 

• ใน Earnings Call ผู้บรหิารได้ชีแ้จงว่าเป�าหมายกําไรท่ีลดลงชัว่คราวเป�นผลมาจาก

ตารางการตัดจาํหน่ายงบประมาณเนื้อหาท่ีจะขึ้นสูงสุดในไตรมาส 2 ป� 2026 ก่อน

จะลดลงในชว่งครึ่งป�หลัง รวมไปถึง บรษัิทมีแผนเพ่ิมการใชจ้า่ยด้านรายการและ

เนื้อหาในป�นี้ รวมถึงการรุกเข้าสู่ตลาดใหม่ๆ เชน่ กีฬาสดและพอดแคสต์ 

• ท้ังนี้ บรษัิทยนืยนัความแขง็แกรง่ทางการเงนิด้วยกระแสเงนิสดอิสระท่ีเพ่ิมขึ้นเป�น 

12.5 พันล้านดอลลาร ์ซึ่งส่วนหนึ่งได้รบัอานิสงส์จากค่าธรรมเนียมการยกเลิกดีล 

Warner Bros. Discovery (WBD) จาํนวน 2.8 พันล้านดอลลาร์

• เรามองราคาหุน้ท่ีปรบัตัวลดลง เป�นการปรบัการคาดหวังของตลาด ไม่ได้มองว่า

ราคาหุน้จะกลับมาเป�นขาลงอีกครัง้ ซึ่งหุน้ NLFX ยงัคงเป�นหุน้ท่ีเปรยีบเสมอืน 

Safe Heaven จากภาษีนําเข้า และยงัมีสัญญาณเชงิบวกจากการขึ้นราคาได้ อีก

ท้ัง ตัวเลขการมีส่วนรว่มของผูใ้ชง้านทําสถิติสูงสุดใหม่ในไตรมาสนี้ ชว่ยลดความ

กังวลเรื่องการแข่งขัน และเริม่กลับมาซื้อหุน้คืนในไตรมาสนี้ ซึ่งเป�นสัญญาณบวก
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PEP เผยงบ 1Q26 ดีกว่าคาด หนุนจากการฟ�้ นตัวของปรมิาณการขาย

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• PepsiCo รายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ป� 2026 ท่ีแข็งแกรง่เกินคาด โดยมี

รายได้สุทธเิพ่ิมขึ้น 8.5% และยอดขายแกรน์ิคเพ่ิมขึ้น 2.6%

• จากข้อมูลใน Earnings Call ผู้บรหิารระบุว่าป�จจยัขับเคล่ือนสําคัญ คือการฟ�้ นตัว

ของปรมิาณการขาย (Volume) ในกลุ่มขนมขบเค้ียว (PFNA) ท่ีเพ่ิมขึ้น 2% 

หลังจากการดําเนินกลยุทธล์ดราคาสินค้าหลักลงสูงสุดถึง 15% พรอ้มกับการเพ่ิม

พ้ืนท่ีบนชัน้วางสินค้าผ่านการเจรจากับผูค้้าปลีกรายใหญ่ 

• บรษัิทยงัได้ประกาศปรบัโฉมแบรนด์ Gatorade เพ่ือขยายฐานเข้าสู่กลุ่มผูบ้รโิภคท่ี

เน้นการดแูลสุขภาพท่ัวไป นอกเหนือจากกลุ่มนักกีฬา โดยเน้นผลิตภณัฑ์น�าตาล

น้อยและปราศจากสีสังเคราะห ์เพ่ือตอบสนองพฤติกรรมการบรโิภคท่ีเปล่ียนไป 

• แม้จะเผชญิกับความผนัผวนทางเศรษฐกิจจากความขัดแยง้ในตะวันออกกลางท่ี

อาจส่งผลต่อต้นทนุเงนิเฟ�อ แต่บรษัิทเชื่อมั่นในระบบการป�องกันความเส่ียง 

(Hedging) และมาตรการเพ่ิมประสิทธภิาพการผลิตท่ีจะชว่ยรกัษาเป�าหมายการ

เติบโตของกําไรท้ังป�ไว้ได้ตามกําหนด

• เรายงัมีมุมองเชงิบวกกับหุน้ในระยะยาว จากความแข็งแกรง่ของกําไรและสามารถ

ทนทานกับป�จจยัเส่ียงได้ (คาดวา่ KO จะมีงบ 1Q26 ดีเชน่กัน) และหากสงคราม

อิหรา่นกลับมามีความเส่ียงเพ่ิมเติม ด้วยลักษณะเป�นหุน้ Defensive มองเป�นหุน้

ต้ังรบัได้ดี6
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ธนาคารสหรฐัฯ ขนาดเล็ก – กลาง เผยงบ 1Q26 ดีกว่าคาด

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ผลประกอบการ 1Q26 ของกลุ่มธนาคารพาณิชยข์นาดกลางและระดับภมูิภาค (BK, 

MTB, KEY, USB, CFG) ในสหรฐัฯ แสดงใหเ้หน็ถึงความแขง็แกรง่ของรายได้

ดอกเบีย้สุทธ ิ(NII) และการเติบโตของสินเชื่อท่ีสูงกว่าคาด แม้จะเผชญิกับความไม่

แน่นอนจากป�จจยัมหภาคและสถานการณ์ภมูิรฐัศาสตร์

• สําหรบั Outlook ในระยะถัดไป ธนาคารส่วนใหญ่มีมุมมองเชงิบวกโดยการปรบั

เพ่ิมหรอืคงประมาณการรายได้ป� 2026 โดยเฉพาะ BNY ท่ีปรบัเป�าหมายรายได้เป�น

เติบโต 6% และ KeyCorp ท่ีเพ่ิมคาดการณ์ NII เป�น 9-10% จากแรงหนุนของ

สินเชื่อพาณิชย ์

• ขณะท่ีธนาคารอยา่ง U.S. Bancorp และ Citizens Financial มุ่งเน้นการขยาย

ฐานลกูค้าผ่านพันธมิตรทางธุรกิจ (เชน่ Amazon) และการรุกตลาด Private 

Bank เพ่ือสรา้งรายได้ค่าธรรมเนียมท่ียัง่ยนื

• นอกจากนี้ ทกุสถาบนัยงัใหค้วามสําคัญกับการนํา AI เข้ามาเพ่ิมประสิทธภิาพการ

ดําเนินงานและการประหยดัต้นทนุ ซึ่งจะเป�นกลไกหลักในการขยายอัตรากําไร

• เรายงัชอบธนาคารขนาดใหญ่มากกว่า จากโครงสรา้งรายได้ท่ีมีส่วนมาจากตลาด

ทนุท่ีสูงกว่า โดยเฉพาะ JPM, GS, MS โดยเรามอง ความต้องการทําดีลอยูใ่น

ระดับสูง และความผันผวนในตลาดภายรฐับาลทรมัป�สูง คอยหนุนรายได้เทรด
7

หุน้ งบ (EPS) เทียบ
คาดการณ์

ป�จจยัหนุน (+) / 
ป�จจยัฉุด (-)

Guidance (แนวโน้มป� 
2026) มุมมองผู้บริหาร

BNY Mellon (BK)
ดีกว่าคาด 

($2.25 vs คาด 
$1.92)

(+) รายได้ทําสถิติ
สูงสุดจากการทํา

ธุรกรรมของลูกค้า, 
รายได้ค่าธรรมเนยีม

โต 11%

ปรบัขึ้น: ปรบัเป�าการ
เติบโตของรายได้

รวมเป�น ~6% (เดิม 
~5%) และ NII โต 

~10%

เนน้การปรบัโมเดล
ธุรกิจใหทั้นสมยั 

โดยเฉพาะการใช ้AI

M&T Bank (MTB)
ดีกว่าคาด 

($4.18 vs คาด 
$4.02)

(+) รายได้
ค่าธรรมเนยีมและ
สิทธปิระโยชนท์าง
ภาษี (-) ต้องต้ัง

สํารองเพ่ิม $35-40 
ล้าน จากความไม่

แนน่อนของสงคราม

คงท่ี: คงเป�า NII แต่
ระบุว่าอาจโนม้เอียง
ไปทางขอบล่างของ
ชว่งท่ีคาดการณ์ไว้

มมุีมมองระมดัระวัง
ต่อภาวะเศรษฐกจิมห

ภาคแต่ยงัมัน่ใจใน
ฐานเงนิทนุและ

คณุภาพสินทรพัยท่ี์
ปรบัตัวดีขึ้น

KeyCorp (KEY)
ดีกว่าคาด 

($0.44 vs คาด 
$0.41)

(+) การควบคมุ
ค่าใชจ้า่ยได้ดี, รายได้
ดอกเบี้ยสุทธโิตขึ้น, 
รายได้จากวาณิชธน

กิจ (IB) ทําสถิติ
สูงสุดในไตรมาส 1

ปรบัขึ้น: ปรบัเพ่ิม
คาดการณ์การเติบโต
ของ NII เป�น 9-10% 

(เดิม 8-10%) และ
เพิ่มเป�าการเติบโต

ของสินเชื่อ

มัน่ใจในแรงส่งของ
ธุรกิจ โดยเฉพาะ
ความต้องการ

สินเชื่อเชงิพาณิชย์

U.S. Bancorp 
(USB)

ดีกว่าคาด 
($1.18 vs คาด 

$1.15)

(+) ค่าใชจ้า่ยต�ากว่า
คาด, การต้ังสํารอง
หนีเ้สียลดลง, รายได้

จากตลาดทนุ 
แขง็แกรง่

ปรบัขึ้นบางส่วน: คง
เป�ารายได้รวมโต 4-

6% แต่ปรบัเพ่ิม
คาดการณ์การเติบโต
ของสินเชื่อเป�น 5%

เชื่อมัน่ในความ
สมดลุของพอรต์

ธุรกิจ และคาดหวัง
การเป�นพันธมติรกับ 

Amazon

Citizens Financial 
(CFG)

ดีกว่าคาด 
($1.13 vs คาด 

$1.09)

(+) รายได้ดอกเบี้ย
สุทธ ิ(NII) ดีกว่าคาด

, ส่วนต่างอัตรา
ดอกเบี้ย (NIM) 
ขยายตัว 8 bps

คงท่ี: ไมม่กีารปรบั
เป�าท้ังป� แต่

คาดการณ์ NII ในไตร
มาส 2 จะเติบโต
ต่อเนื่อง 3-4%

มุง่เนน้การขยายตัว
ของธุรกิจ Private 

Bank

ตารางเปรยีบเทียบผลประกอบการและแนวโน้มหุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ (1Q26)



TSMC โตแรงจาก AI แต่ Smartphone ยงัอ่อน กดดันซพัพลายเชนอยา่ง Lens Tech

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• TSMC รายงานกําไร 1Q26 ดีกว่าคาด โดยกําไรสุทธ ิ+58% YoY และรายได้ +35% 

YoY หนุนจากความต้องการชปิ AI และ HPC ท่ียงัแข็งแกรง่ แม้มีความกังวล

สงครามตะวันออกกลาง ขณะท่ีฝ�่ ง Smartphone ยงัอ่อนแอ

• TSMC ให ้guidance เชงิบวก โดยปรบัเพ่ิมคาดการณ์รายได้ป� 2026 โต >30%ขณะท่ี 

Capex มีแนวโน้มแตะ upper range โดยผู้บรหิารยงัมั่นใจ AI demand แข็งแกรง่

ต่อเนื่องหลายป� แม้ระวังความเส่ียงจากต้นทนุพลังงาน/วัสดุ

• ในทางตรงกันข้าม Lens Technology (supplier ของ Apple) รายงานผล

ประกอบการต�ากว่าคาด พลิกขาดทนุใน 1Q26 รายได้ -17% YoY จากแรงกดดัน 

smartphone โดยเฉพาะ Android low-end ท่ีถกูลดการผลิตจากต้นทนุ memory 

สูงขึ้น 

• จากภาพรวมเรามองบวกต่อ 1) กลุ่ม AI (TSMC, NVDA, AMD, AVGO, ASML) ยงั

เป�นผู้นํารอบนี้ จาก demand ท่ีแข็งแกรง่ 2) Memory (HBM) เชน่ SK hynix, 

Samsung, Micron ได้อานิสงส์ต่อเนื่อง 

• ในขณะท่ีเริม่เหน็แรงกดดันใน Apple supply chain อยา่ง Hon hai (apple คิดเป�น 

28%), Luxshare (71%), Samsung (6%), Quanta computer (21%), LG innotek 

(80%), BOE (16%) ท่ีอาจต้องระมัดระวังมากขึ้น
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ประเด็น 4Q25 Earnings Call 1Q26 Earnings Call ส่ิงท่ีเปล่ียนไป

แนวโนม้
รายได้ป� 2026

มองรายได้ป� 2026 เติบโต
แขง็แกร่งต่อเน่ืองจาก AI และ 
non-AI ฟ�้ นตัวแบบค่อยเป�น
ค่อยไป พร้อมใหภ้าพ AI 
accelerator CAGR ระยะยาว
ระดับ mid-to-high 50s

ปรบัเพ่ิม guidance รายได้ท้ังป�
เป�น “มากกว่า 30%” และย�าว่า 
AI demand แขง็แกร่งมาก

(+) น�าเสียงเชงิบวกมากขึ้น และ
ยกระดับความเชื่อม่ันต่อป� 2026
ชดัเจนขึ้น

ตัวขบัเคล่ือน 
AI

เน้น AI เป�นเมกะเทรนด์ระยะ
ยาว และ bottleneck ยังอยู่ท่ี 
wafer supply ของ TSMC

เน้นชดัขึ้นว่า agentic AI ทําให ้
token consumption เพ่ิมขึ้น 
และหนุน leading-edge 
demand รอบใหม่

(+) จาก “AI โตต่อ” ไปสู่ “AI 
usage intensity สูงขึ้น” ซึ่งเป�น
บวกต่อ demand visibility

ความสามารถ
ทํากําไร

ยกเป�า long-term gross 
margin เป�น 56%+ through 
the cycle

รักษามุมมองเดิม แต่ชีว่้า 1Q26 
margin ดีกว่าคาดจาก 
utilization และ cost 
improvement ท่ีแขง็แรง

(+) จากการประกาศเป�าระยะยาว สู่
การเริ่มเหน็การส่งมอบจริงใน
ตัวเลขไตรมาสล่าสุด

N3 
profitability

คาด N3 gross margin จะ
ขึ้นมาแตะค่าเฉล่ียบริษัท 
sometime in 2026

ระบุชดัขึ้นว่า จะ cross over ใน 
2H26

(+) ความชดัเจนเพ่ิมขึ้น และเป�น
บวกต่อ margin outlook ครึ่งป�
หลัง

N2 ramp ชีว่้า N2 จะเริ่มกดดัน margin 
ใน 2H26

ยืนยัน N2 ramp สําเร็จแล้ว มี 
yield ดี และมี demand แขง็แรง
จาก smartphone/HPC AI

(+) จากการพูดถึง “ผลกระทบด้าน
ต้นทนุ” ไปสู่ “ยืนยันความสําเร็จใน
การ ramp และดีมานด์”

CapEx
วางงบป� 2026 ท่ี US$52-
56bn และอธบิายต้นทนุ 
N2/A14 สูงขึ้น

ระบุว่า CapEx ป� 2026 จะไปทาง 
กรอบบน ของชว่งเดิม

(+) ผู้บริหารมีความเชื่อม่ันต่อ
โอกาสเติบโตมากขึ้น จงึส่ง
สัญญาณลงทนุเชงิรุกขึ้น

ความเส่ียง เน้น dilution จาก overseas 
fabs และ N2 ramp

ยังย�าประเด็นเดิม แต่เพ่ิมความ
เส่ียงต้นทนุ chemicals/gases 
จากตะวันออกกลาง

(0) ความเส่ียงด้านภมิูรัฐศาสตร์
และต้นทนุ input ถกูใหน้�าหนักมาก
ขึ้น

Supply 
resilience ยังไม่ใชป่ระเด็นนํา

อธบิายละเอียดขึ้นว่ามี multi-
source supply และ safety 
stock เพียงพอ

(0) ผู้บริหารพยายามลดความ
กังวลตลาดเรื่อง supply 
disruption มากขึ้น

TSMC Earnings Call 1Q26 ส่งสัญญาณอะไรบ้าง



JinkoSolar กําไรยงัถกูกดดัน แต่ Storage อาจเป�นตัวเปล่ียนเกมใน 2H26

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• JinkoSolar รายงานผลประกอบการต�ากว่าคาด โดยรายได้ป� 2025 ลดลง -29% 

และ margin ลดลงเหลือเพียง 2.2% จากแรงกดดันราคาขายแผงโซลาร์ ท่ี

ลดลง และต้นทุนวัตถุดิบ ท่ีสูงขึ้น ส่งผลใหข้าดทุนต่อเน่ือง ขณะท่ี 4Q margin 

เหลือเพียง 0.3% สะท้อนภาวะ oversupply ในอุตสาหกรรม 

• อยา่งไรก็ดี volume ยงัทรงตัวระดับสูง (86GW) แต่เริม่เหน็การ shift จาก 

“volume growth” ไปสู่ “value-based competition”

• แนวโน้มป� 2026 ผู้บรหิารให ้guidance ค่อนขา้งระมัดระวัง โดยคาด 

shipment flat ถึงลดลง YoY สะท้อนตลาดรวมท่ียงัอ่อน อยา่งไรก็ดีเริม่เหน็

สัญญาณบวกจาก ASP ท่ีฟ�้ นตัว QoQ และ product mix ดีขึ้น พรอ้ม 

highlight ธุรกิจ Energy Storage (ESS) ท่ีคาด shipment โตมากกว่า 2 เท่า 

และเป�นตัวขบัเคล่ือนหลักของการฟ�้ นกําไรใน 2H26

• เราประเมอนว่ากลุ่ม China Solar อาจเริม่ผ่านจุดต�าสุดไปแล้ว มองการฟ�้ นตัว

จะเกิดใน 2H26 มากกว่าระยะส้ัน จากนโยบายรฐัท่ีสนับสนุนพลังงานสะอาด

ประกอบกับราคาน�ามันในระดับสูง และอุตสาหกรรมกําลังเปล่ียนจากแขง่ขนัด้าน 

“ราคา” ไปสู่ “เทคโนโลย ี+ solution โดยมองบวกต่อผู้นําอยา่ง LONGi, 

Sungrow Power Supply9
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Moutai สะดดุครัง้แรกในรอบหลายป� แต่เริม่เรง่กลยุทธฟ์�้ นการเติบโต

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Moutai รายงานผลประกอบการป� 2025 ต�ากว่าคาด โดยรายได้ลดลง -

1.2% YoY และกําไรสุทธ ิ-4.5% YoY ถือเป�นการหดตัวครัง้แรกนับต้ังแต่

เขา้ตลาด สะท้อนกําลังซื้อในจนีท่ีอ่อนลงท้ังฝ�่ งผู้บรโิภคและองค์กร รวมถึง

ผลกระทบจากนโยบายควบคุมการใชจ้า่ยหรู

• อยา่งไรก็ดี core product (Moutai spirits) ยงัทรงตัว (+0.4% YoY) แต่

กลุ่มสินค้าอ่ืนหดตัวแรง (-9.8%) กดภาพรวม

• แนวโน้มถัดไป ผู้บรหิารเน้นปรบักลยุทธสู่์ “market-driven + consumer-

centric” มากขึ้น โดยเรง่เพ่ิมสัดส่วน direct sales (ขึ้นเป�น ~50% ของ

ยอดขาย) และปรบัราคา Feitian เพ่ือพยุง margin

• เราเชื่อว่า 1Q26 จะเริม่เหน็การฟ�้ นตัวจาก DTC channel และมาตรการขึ้น

ราคา แม้ 2Q ยงัมี seasonality กดดันอยู ่แต่ Moutai พยายามใช ้pricing 

+ channel mix เป�นตัวชดเชย นอกจากนี้ Moutai ยงัมี pricing power 

และ margin สูง (GPM >90%) ทําให ้downside จาํกัดเมื่อเทียบกับ 

consumer อ่ืน 
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Alibaba เรง่ Monetization AI เต็มตัว ดันขึ้นราคาคลาวด์ + เป�ดโมเดลใหม ่

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Alibaba เดินหน้าเชงิรุกด้าน AI โดยเป�ดตัวโมเดลใหม่ “Happy Oyster” สําหรบั

สรา้งวิดีโอ/เกม 3D และเครื่องมือ no-code อยา่ง Meoo เพ่ือขยาย use case 

ไปสู่ลูกค้าองค์กรและนักพัฒนา สะท้อนการ shift จาก พัฒนาเทคโนโลย ีไปสู่ 

สรา้งรายได้จรงิ

• ขณะเดียวกันบรษัิทเริม่ปรบัขึ้นราคาบรกิาร Cloud และ AI เชน่ DDoS (+20–

50%) และ AI model services (+2–7%) บ่งชีทิ้ศทาง monetization ท่ีชดัเจน

• แนวโน้มระยะถัดไป ผู้บรหิารต้ังเป�า aggressive โดยต้องการเพ่ิมรายได้ 

Cloud+AI ถึง 5 เท่าแตะ ~$100bn ใน 5 ป� พรอ้ม restructuring องค์กร (ต้ัง 

ATH unit) และเรง่ออกผลิตภณัฑ์ใหม่อยา่งต่อเน่ือง

• ภาพรวมสะท้อน China AI monetization เริม่ชดั โดยผู้เล่นใหญ่ (Alibaba, 

Tencent, Baidu) เริม่ขึ้นราคาและหาทาง monetize หลังลงทุนหนักในชว่ง

ก่อนหน้า สะท้อนภาพ industry trend เริม่เปล่ียนจาก price war สู่ 

monetization ผ่านการขึ้นราคาและ product differentiation มากขึ้น

• เรามองเป�นบวกต่อกลุ่ม Cloud & AI Platform (BABA23, TENCENT23, 

GDS23, ZAI23)
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การรุกตลาดพรเีมยีมของ XPeng และ Leapmotor ในป� 2026

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• XPeng เผยโปรเจกต์เรือธงใหม่อยา่ง XPeng GX SUV หกท่ีน่ังระดับหรูท่ี

ออกแบบมาเพ่ือรองรบัระบบขบัเคล่ือนอัตโนมัติระดับ L4 โดยเฉพาะ และมี

การเปล่ียนผ่านจากการใชช้ปิ Nvidia มาสู่ชปิ Turing ท่ีพัฒนาขึ้นเองใน

รถยนต์ทุกรุน่ ซึ่งรวมถึงรุน่ยอดนิยมอยา่ง Mona M03 

• ขณะท่ี Leapmotor ได้รุกเขา้สู่ตลาดพรเีมียมด้วยการเป�ดตัว D19 SUV ซึ่ง

สรา้งสถิติใหม่ด้วยแบตเตอรีร่ะบบ EREV ท่ีใหญ่ท่ีสุดในโลก ควบคู่ไปกับ

สถาป�ตยกรรมแรงดันไฟฟ�าสูง 1,000V 

• ท้ังสองบรษัิทมุ่งเน้นกลยุทธ ์"Dual-Powertrain" (BEV และ EREV) เพ่ือ

ขจดัขอ้จาํกัดเรื่องระยะทางว่ิง และใชร้ะบบประมวลผลประสิทธภิาพสูงระดับ 

1,280 ถึง 3,000 TOPS เพ่ือสรา้งความได้เปรยีบทางการแขง่ขนัในตลาด

รถยนต์อัจฉรยิะท่ีทวีความรุนแรงขึ้น

• อยา่งไรก็ดีโดยรวมกลุ่มอุตสาหกรรมรถยนต์ ยงัคงเหน็การแขง่ขนัท่ีรุนแรง 

แม้ราคาน�ามันสูงขึ้นจะเริม่กระตุ้นความสนใจรถไฟฟ�า แต่เรามองว่าราคา

น�ามันอาจเป�นเพียงระยะส้ัน และป�จจยัลบด้านพ้ืนฐานยงัมีน�าหนักมากกว่า ทํา

ใหเ้รามองบวกต่อกลุ่ม แบตเตอรี ่CATL23 มากกว่า
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หวัข้อเปรยีบเทียบ XPeng GX (Flagship 
Luxury SUV)

Leapmotor D19 (Flagship 
Full-size SUV)

แพลตฟอรม์ SEPA 3.0 (ใหมล่่าสุด) LEAP 4.0

รูปแบบตัวถัง SUV 6 ท่ีนัง่ (2+2+2) SUV 6 หรอื 7 ท่ีนัง่

ขนาดตัวถัง (L/W/H) 5,265 / 1,999 / 1,800 มม. 5,252 / 1,995 / 1,780 มม.
ระยะฐานล้อ 3,115 มม. 3,110 มม.

ระบบประมวลผล Turing AI Chip (4 ตัว) Qualcomm Snapdragon 
8797 (2 ตัว)

กําลังประมวลผล สูงสุด 3,000 TOPS 1,280 TOPS

เทคโนโลยเีด่น
L4 Autonomous Ready, 
Steer-by-wire, ไร ้LiDAR 

(Pure Vision)
Oxygen Generator ในรถ, 

จอ 88" AR-HUD, ตู้เยน็ในตัว

รุน่ EREV (ป�่ นไฟ) ว่ิงไฟฟ�าล้วน 320-430 กม. 
(รวมสูงสุด 1,585 กม.)

ว่ิงไฟฟ�าล้วนสูงสุด 500 กม. 
(รวมสูงสุด 1,180 กม.)

รุน่ BEV (ไฟฟ�า 100%) 800V Platform / แบตฯ 110 
kWh (750 กม.)

1,000V Platform / แบตฯ 
115 kWh (720 กม.)

ราคาเป�ดตัว (หยวน) 399,800 หยวน (ประมาณ 2 
ล้านบาท)

219,800 – 269,800 หยวน 
(ประมาณ 1.1-1.3 ล้านบาท)

ตารางเปรยีบเทียบสเปกและฟ�เจอร:์ XPeng GX vs. Leapmotor D19
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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

Netflix Inc USD 107.8 1.1 455,107 4.5 114.3 6% 12.1% 15.0% 66% 59% 42.2 16.8 0.0 0.3 87.0 108.7
PepsiCo Inc USD 158.4 0.4 216,469 3.8 172.0 9% 2.0% 10.4% 6% 23% 19.5 10.7 3.5 2.1 149.3 159.4
JPMorgan Chase & Co USD 310.0 1.1 831,354 4.0 339.8 10% 5.4% -3.8% 22% 12% 15.3 2.5 1.9 0.5 278.5 317.1
Goldman Sachs Group Inc/The USD 900.0 1.3 275,891 3.8 952.0 6% 6.4% 2.4% 78% 44% 18.4 2.5 1.6 2.7 785.7 932.5
Morgan Stanley USD 187.3 1.3 295,966 4.0 200.3 7% 13.8% 5.5% 53% 46% 18.9 2.9 2.1 2.0 150.7 189.6
NVIDIA Corp USD 198.4 1.8 4,819,905 4.8 270.6 36% 13.7% 6.4% 585% 596% 42.3 31.5 0.0 -0.3 161.5 199.1
Advanced Micro Devices Inc USD 278.3 1.6 453,658 4.5 293.5 5% 36.8% 29.9% 91% 569% 69.9 7.4 0.0 -0.1 177.7 268.4
Broadcom Inc USD 398.5 2.0 1,886,623 4.8 471.8 18% 28.7% 15.1% -63% 787% 59.0 24.8 0.6 0.6 270.9 400.3
Micron Technology Inc USD 457.2 2.0 515,634 4.8 554.5 21% 35.3% 60.2% 113% 8142% 56.7 9.8 0.1 0.1 318.1 478.4
Apple Inc USD 263.4 1.1 3,867,012 4.2 299.8 14% 3.8% -3.1% -1% 39% 35.7 61.1 0.4 -0.3 244.8 265.9
ASML Holding NV EUR 1,222.6 1.7 474,549 4.5 1,454.6 19% 9.2% 32.7% 7% 46% 49.1 23.6 0.6 -0.5 1089.2 1290.5
Alibaba Group Holding Ltd USD 138.6 0.9 474,549 4.7 183.0 32% 10.5% -5.5% 14% -4% 14.4 2.0 0.6 -0.5 117.5 134.9
Tencent Holdings Ltd HKD 511.0 1.2 330,872 4.8 713.7 40% 5.6% -14.7% 72% 46% 15.9 3.5 1.1 0.0 469.2 540.8
GDS Holdings Ltd USD 43.0 1.3 8,868 4.9 56.0 30% 6.7% 23.1% 177% -76% 363.8 2.3 0.0 1.5 38.2 45.1
Jinko Solar Co Ltd CNY 7.0 1.1 71,680 4.4 8.1 16% 7.4% 23.9% -99% -5370% 56.7 2.1 0.4 0.6 6.0 7.9
Sungrow Power Supply Co Ltd CNY 133.1 0.9 275,862 4.6 193.7 46% -11.7% -22.2% 64% 44% 18.6 5.5 1.1 -0.2 109.6 181.1
Kweichow Moutai Co Ltd CNY 1,412.0 1.1 1,768,206 4.8 1,806.9 28% -2.6% 2.5% 15% 8% 19.7 6.9 3.9 -0.2 1398.0 1485.0
Contemporary Amperex Techno CNY 445.4 0.9 2,060,704 5.0 531.0 19% 10.9% 21.3% 14% 75% 29.3 6.5 1.5 -0.5 374.1 442.0
XPeng Inc HKD 70.0 1.2 133,916 4.7 98.4 41% 6.9% -11.8% 49% 107% N/A 3.9 0.0 -0.5 63.4 77.0
Zhejiang Leapmotor Technology HKD 56.9 1.1 76,838 4.9 68.1 20% 20.9% 16.9% 42% 216% 94.8 5.6 0.0 -1.7 40.6 58.8
Taiwan Semiconductor Manufac TWD 2,045.0 1.2 53,032,013 4.9 2,554.2 25% 16.2% 31.9% 40% 109% 31.6 9.8 1.0 -0.4 1697.6 2092.4
SK hynix Inc KRW 1,144,000.0 1.5 816,044,208 4.9 1,502,440.3 31% 41.9% 75.5% 317% 664% 20.0 7.2 0.2 -0.1 773522.4 1160078.0
Samsung Electronics Co Ltd KRW 217,000.0 1.2 1,268,642,458 4.9 284,723.4 31% 30.2% 80.2% 132% 590% 34.2 3.5 0.7 -0.2 165729.5 221190.5

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
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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, 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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