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บทสรุป
• ภาพรวมตลาดหุน้โลกเมื่อวานนี้ (19 มกราคม 2026) ส่วนใหญ่ปรบัตัวลดลง ท่ามกลางความกังวลเรื่องสงครามการค้าครัง้ใหม ่หลังจากประธานาธบิดีโดนัลด์ ทรมัป� ขูป่ระกาศเก็บ

ภาษีนําเขา้จากยุโรป ส่วนตลาดหุน้และตลาดพันธบตัรสหรฐัฯ ป�ดทําการ เนื่องในวัน Martin Luther King Jr. Day

• ความเส่ียงภมูริฐัศาสตรเ์พ่ิมขึ้นหลังจนีแบน NVDA H200 และสหรฐัฯเล็งเก็บภาษีบ.ชปิจาก ไต้หวันและเกาหลีใต้ที่ไมล่งทนุในสหรฐัฯ ขณะที่เราเชื่อว่าบรษัิทขนาดใหญ่ได้รบั

ผลกระทบจาํกัดทั้ง Samsung และ SK Hynix หลังเชื่อว่ามอํีานาจต่อรอง ขณะที่ NVDA มองผลกระทบจาํกัดต่อประเด็นนี้เชน่กันหลังภาพรวมการเติบโตส่วนอื่นสามารถชดเชยจนี

• ความต้องการ AI ที่เพ่ิมขึ้นส่งผลให ้1) MU ลงทนุซื้อโรงงานเพ่ิมในไต้หวันและเริม่ก่อสรา้งโรงงานในสหรฐัฯเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิต 2) ASM เผยยอดคําส่ังซื้อแกรง่หนุนจากการ

ฟ�้ นตัวตลาดจนีและลกูค้า Foundry ด้วยภาพนี้ทําใหเ้ราเชื่อว่ากลุ่มเซมฯิ Memory chips อยา่ง MU SK Hynik Samsung ยงัมแีนวโน้มเติบโตและแนะลงทนุ

• Apple กลับมาครองอันดับ 1 ในตลาดสมารท์โฟนจนีใน 4Q25 ด้วยยอดส่งมอบ iPhone ที่โตสวนทางตลาดถึง 28% จากกระแสความนิยมสินค้าพรเีมยีมทีก่ดดันยอดขาย Huawei 

และ Xiaomi ใหล้ดลง แมรุ้น่ iPhone Air จะมยีอดขายต�ากว่าคาด แต่ภาพรวมป� 2568 ยงัโต 7.5% แนะนําเก็งกําไร AAPL จากแนวโน้มผลประกอบการที่นา่จะออกมาดีกว่าคาด

• กลุ่มธนาคารภมูภิาคสหรฐัฯ (PNC, STT, FHN, MTB) เผยกําไร 4Q25 ดีกว่าคาดจากรายได้ค่าธรรมเนียม รวมถึงการต้ังสํารองหนี้เสียที่ลดลง ทว่ายงัถกูกดดันจากค่าใชจ้า่ยการ

ดําเนินงานที่พุ่งสูงและหนี้สูญในบางแหง่ จงึแนะนําเน้นลงทนุธนาคารใหญ่ที่มสัีดส่วนรายได้ตลาดทนุสูงอยา่ง GS และ MS ซึ่งมศัีกยภาพเติบโตจากดีล M&A และ IPO ในป� 2026

• คําส่ังซื้อหุน่ยนต์มนุษยจ์าก Airbus หนุนการใชง้านเชงิพาณิชยข์อง UBTech Robotics ย�าธมี China Robotics ขณะที่สหรฐัฯ เดินหน้าโครงการ Artemis ของ NASA สะท้อน

การแขง่ขนัเทคโนโลย–ีภมูริฐัศาสตรร์ะยะยาวมุมมองบวกเชงิโครงสรา้งต่อกลุ่ม Robotics จนี และหุน้ Deep-tech/Defense สหรฐัฯ เชน่ Boeing, Lockheed Martin

• อุตสาหกรรม Solar จนียงัอยูช่ว่งขาลงจาก overcapacity และ price war แต่สัญญาณขาดทนุที่แคบลง การคมุการแขง่ขนัของรฐั และการฟ�้ นตัวของ upstream ชีว่้ากําลังเขา้สู่

ปลายวัฏจกัร โดยโอกาสฟ�้ นในป� 2026 เริม่ชดัเชงิกลยุทธ ์แนะโฟกัสผู้นําต้นทนุต�าและงบดลุแขง็แรง เชน่ LONGi Green Energy, JinkoSolar, First Solar, Enphase 

Energy



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 19 มกราคม 2569

Source: Bloomberg, InnovestX
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4Q25 Earnings Snapshot
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Source: INVX Equity Strategy Team

19-Jan-26

Above expectation PNC, STT, FHN, MTB 

Net profit - Record high PNC

Margin expansion PNC, STT, MTB

Revenue growth PNC, STT, FHN, MTB

Strong Growth PNC, FHN

Guidance - Positive surprise PNC, FHN

Guidance - Negative surprise STT



ความเส่ียงภมูริฐัศาสตรเ์พ่ิมขึ้นหลังจนีแบน NVDA H200 และสหรฐัฯเล็งเก็บภาษีบ.ชปิท่ีไมล่งทนุในสหรฐัฯ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• แม้รฐับาลสหรฐัฯพ่ึงอนุญาตให ้Nvidia ส่งออกชปิ H200 ไปยงัจนีได้ภายใต้เงื่อนไขบางประการ 

(เชน่ ต้องผ่านแล็บสหรฐัฯ เพ่ือตรวจสอบและเสียภาษี 25%) 

• อยา่งไรก็ดีจนีได้ส่ังแบน H200 โดยพฤตินัยและเรยีกประชมุเทคฯใหญ่ (Alibaba, Tencent, 

ByteDance) เพ่ือเตือนไม่ใหซ้ื้อชปิดังกล่าวหากไม่จาํเป�น ทําใหซ้พัพลายเออรท่ี์ผลิตชิน้ส่วนให ้H200 

ต้อง หยุดการผลิตชัว่คราวเนื่องจากไม่มั่นใจคําส่ังซื้อกว่า 1 ล้านชดุจะได้ส่งมอบในเดือนมีนาคม

• เรามองว่าจนียงัคงต้องการบงัคับใหบ้รษัิทเทคโนโลยใีนประเทศหนัไปใชช้ปิท่ีผลิตเอง เชน่ Huawei 

Ascend 910C หรอืชปิจาก Cambricon เพ่ือสรา้งความเป�นอิสระทางเทคโนโลย ี(Self-

sufficiency) อีกท้ังอาจจะเป�นกลยุทธท่ี์จนีอาจเอาไว้ใชเ้จรจา Tariff

• ขณะท่ี Lutnick ประกาศว่าบรษัิทผู้ผลิตชปิจาก ไต้หวันและเกาหลีใต้ ท่ีไม่เข้ามาลงทนุสรา้งโรงงานใน

สหรฐัฯ ต้องเผชญิกับภาษีนําเข้าสูงถึง 100% แม้จะมีข้อตกลงเบื้องต้นในเดือนก.ค. 25 ท่ีกําหนด

ภาษีสินค้าท่ัวไปไว้ท่ี 15% แต่ในส่วนของ ชปิหน่วยความจาํยงัคงมคีวามไม่แน่นอน 

• เราเชื่อว่าสหรฐัฯ พยายามใชโ้มเดลเดียวกับไต้หวันและญ่ีปุ�น คือบบีให ้Samsung และ SK Hynix 

เพ่ิมการลงทนุในสหรฐัฯ (เชน่ โรงงานแพ็กเกจจิง้ขั้นสูงในเท็กซสัและอินเดียนา) เพ่ือแลกกับการ

ยกเว้นภาษี 100% 

• เราเชื่อว่าบรษัิทขนาดใหญ่ได้รบัผลกระทบจาํกัดท้ัง Samsung และ SK Hynix หลังเชื่อว่ามีอํานาจ

ต่อรองและจะมีการลงทนุในสหรฐัฯ ขณะท่ี NVDA มองผลกระทบจาํกัดต่อประเด็นนี้เชน่กันหลัง

ภาพรวมการเติบโตส่วนอ่ืนสามารถชดเชยจนีได้5
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MU และ ASM แนวโน้มดีโดยได้ประโยชน์จากความต้องการ AI

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Micron ลงทนุ $1.8bn ซื้อโรงงานผลิตชปิ (P5 fab) จาก Powerchip (PSMC) ในไต้หวัน 

เพ่ือเรง่เพ่ิมกําลังการผลิต DRAM ใหทั้นภายในครึ่งหลังของป� 2027

• นอกจากนี้เริม่ก่อสรา้ง "Megafab" มูลค่า $100bn ท่ีนิวยอรก์ ซึ่งจะเป�นโรงงานผลิต

หน่วยความจาํท่ีใหญ่ท่ีสุดในสหรฐัฯ

• ป�จจุบนัชปิ AI (HBM) ของ Micron ถกูจองล่วงหน้าเต็มไปจนส้ินป� 2026 แล้ว และบรษัิทได้

ตัดสินใจ เลิกทําธุรกิจแบรนด์ Crucial (สําหรบัผู้บรโิภคท่ัวไป) เพ่ือนํากําลังผลิตท้ังหมดไป

ป�อนลกูค้ากลุ่ม AI เชน่ Nvidia

• ด้าน ASM เผยยอดคําสังซื้อ 4Q25 ดีกว่าคาดหนุนจากการฟ�้ นตัวของตลาดจนี และลกูค้าโรง

หล่อชปิ (Foundry) เชน่ TSMC เรง่ส่ังซื้อเครื่องจกัรไปผลิตชปิตรรกะขั้นสูงสําหรบั AI

• ภาพ MU และ ASMI สะท้อนใหเ้หน็ได้ว่า 1) AI Supercycle: ความต้องการชปิ AI ยงัไม่ถึงจุด

อ่ิมตัว ทําใหผู้้ผลิตชปิ (Micron) ต้องซื้อโรงงานเพ่ิม และผู้ขายเครื่องจกัร (ASM) ขายของได้

มากขึ้น 2) การยา้ยฐานการผลิต: ท้ังสองบรษัิทกําลังเรง่สรา้งความมั่นใจในซพัพลายเชน ท้ัง

ในเอเชยี (ไต้หวัน) และฝ�่ งตะวันตก (สหรฐัฯ/ยุโรป) เพ่ือรบัมือกับความเส่ียงด้านภมูิรฐัศาสตร์

3) ราคาจะแพงขึ้น: เมื่อต้นทนุการขยายโรงงานและการแยง่ชงิเครื่องจกัรสูงขึ้น ผู้บรโิภค

ท่ัวไปอาจต้องเตรยีมตัวพบกับราคา Gadget (มือถือ/PC) ท่ีจะสูงขึ้นตามต้นทนุหน่วยความจาํ

• เราจงึยงัแนะลงทนุกลุ่มเซมฯิ Memory chips อยา่ง MU SK Hynik Samsung 
6
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Apple ทวงคืนตําแหน่งผู้นําสมารท์โฟนในตลาดจนี

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Apple (AAPL) กลับมาทวงตําแหน่งผู้นําตลาดสมารท์โฟนในจนีได้สําเรจ็

ในชว่งไตรมาสสุดท้ายของป� 2025 โดยมียอดส่งมอบ iPhone พุ่งสูงถึง 

28% สวนทางกับภาพรวมตลาดสมารท์โฟนจนีท่ีหดตัวลง 1.6%

• ป�จจยัหลักเกิดจากการท่ีผู้บรโิภคหนัมาใหค้วามสําคัญกับอุปกรณ์

ระดับพรเีมียมขึ้น ส่งผลใหคู้่แขง่อยา่ง Huawei และ Xiaomi มียอดขาย

ลดลงในระดับเลขสองหลัก

• แม้ว่ารุน่ใหม่อยา่ง iPhone Air จะทําผลงานได้ไม่ตามเป�า แต่ความ

ต้องการท่ีแขง็แกรง่ในรุน่หลักได้ชว่ยหนุนใหภ้าพรวมยอดส่งมอบของ 

Apple ในป� 2025 เติบโตขึ้น 7.5% โดยป�ดป�ด้วยส่วนแบง่การตลาดท่ีสูสี

กับ Huawei ท่ีระดับ 17%

• ภาพขา้งต้น สะท้อนความสามารถของ AAPL ในการรกัษาฐานลูกค้า

ระดับบนและอํานาจการกําหนดราคา ท่ามกลางภาวะต้นทุนชปิ

หน่วยความจาํท่ีจอ่ปรบัตัวสูงขึ้นในป� 2026 เราแนะเก็งกําไรงบ AAPL ได้

มองว่างบออกมาดีกว่าคาดหนุนจากการส่งมอบสมารโ์ฟน
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งบธนาคารสหรฐัฯ ระดับภมูภิาค ดีกว่าคาดหนุนโดยรายได้ค่าธรรมเนียม

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• ภาพรวมผลประกอบการไตรมาส 4 ป� 2025 ของธนาคาร PNC, STT, FHN และ MTB 

ล้วนม ีAdjusted EPS ดีกว่าคาด โดยมีแรงหนุนรว่มกันจาก รายได้ค่าธรรมเนียม ท่ี

ขยายตัวโดดเด่น โดยเฉพาะในกลุ่มธุรกิจตลาดทนุ ของ PNC ท่ีพุ่งสูงขึ้นถึง 41%

• นอกจากนี้ ทกุธนาคารยงัได้รบัประโยชน์จากรายได้ดอกเบีย้สุทธ ิ(NII) ท่ียงัทรงตัวได้ดี

จากการปรบัโครงสรา้งงบดลุและการเติบโตของสินเชื่อในบางกลุ่ม

• ขณะท่ีการต้ังสํารองหนี้เสีย (Provision) ต�ากว่าคาด หรอืมีการกลับรายการสํารองใน

บางกรณี เชน่ FHN และ MTB ท่ีคุณภาพสินทรพัยดี์ขึ้นอยา่งเหน็ได้ชดั 

• อยา่งไรก็ตาม แต่ละธนาคารมี จุดอ่อนและข้อแตกต่าง ในไตรมาสนี้ โดยเฉพาะด้าน 

ค่าใชจ้า่ยในการดําเนินงาน ท่ีปรบัตัวสูงขึ้นจนกดดันกําไรสุทธใินบางแหง่ โดย STT 

ประสบป�ญหาค่าใชจ้า่ยพุ่งขึ้น 12% เชน่เดียวกับ PNC ท่ีมีค่าใชจ้า่ยสูงกว่าคาด

• ขณะท่ี MTB แม้ภาพรวมจะดีแต่พบการเพ่ิมขึ้นของหนี้สูญตัดบญัช ี(Net Charge-

offs) ถึง 16% แม้จะเกิดจากการเคลียรร์ายการเก่าท่ีระบุไว้แล้วก็ตาม

• แม้ภาพรวมงบธนาคารสหรฐัฯ ระดับภมูิภาคจะออกมาดีกว่าคาด แต่มีค่าใชจ้า่ยเพ่ิม

สูงขึ้นกดดันกําไรสุทธ ิโดยรวมเรายงัชอบธนาคารใหญ่ท่ีเน้นตลาดทนุ เชน่ GS MS

มากกว่าธนาคารเล็ก เราเหน็โอกาสการเติบโตของการควบรวมกิจการ และ IPO ในป� 

2026 ซึ่งเหน็ได้จาก Backlog การทําดีลท่ีสูงอยา่งมีนัยสําคัญ
8

ตารางเปรยีบเทียบผลประกอบการ 4Q25 
(YoY และ Consensus)

Bank 4Q25 Adjusted EPS
Total 

Revenue
Efficiency 

Ratio
CET1 Ratio Credit Quality

First Horizon 
(FHN)

18.2% YoY
(Above 13%)

8.3% YoY 
(Above 3.5%)

60.7% 
(Above 1.7%)

10.6% 
(Below 1.8%)

0.19% NCO 
 In-line

PNC Financial 
(PNC)

29.4% YoY
(Above 15.9%)

9% YoY , 
(Above 2.2%)

59.0% 
In-line

10.6%
In-line

0.20% NCO  
(Below 23.1%)

State Street 
(STT)

14.2% YoY 
(Above 4.6%)

7.5% YoY , 
(Above 1.4%)

88.6%  
(Above 1.1%)

11.7% , 
(Above 6.4%)

$8M Prov  
(Below 24.5%)

M&T Bank 
(MTB)

22.1% YoY
(Above 5.4%)

5.5% YoY 
In-line

55.0% 
In-line

10.8%
 In-line

0.90% NPL 
(Below 16.2%)


US

		Bank		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		Gross NPL		NPL ratio		NPL Coverage Ratio		CET1		Credit cost 		Loan Loss Provision		Effieiency Ratio		ROE

		JPMorgan		-17% YoY (beat 18%)		6.91% YoY (beat 4%)		2% YoY (below 1%)		-20.49% YoY (beat 11%)		2% YoY
 (below 6%)		26% YoY (Above 14.59%)		19% YoY (Above 15%)		-15% YoY (Below 15%)		-1.96% YoY (below 3%)		na		-7% YoY (Below 12%)		 12.77% YoY 
(Below 4%)		18 % 
(above 20%)

		Citigroup		25% YoY (beat 22%)		5.47% YoY (beat 3%)		13% YoY (beat 8%)		2.3% YoY  (below 6%)		3% YoY 
(beat 3%)		0.5% YoY (Above 12%)		49% YoY (above 11%)		na		-0.66% YoY (above 0.35%)		-5.50% YoY (Below 3%)		11% YoY (below 2%)		-5.43% YoY (Below 4%)		8.7 % 
(above 37%)

		Wells Fargo		11.89% YoY (beat 13%)		-0.03% YoY (beat 0.36%)		-2% YoY (below 1%)		4% YoY 
(beat 3%)		3% YoY (below 1%)		0.8% YoY (below 9%)		-8% YoY (below 9%)		na		0.91% YoY (above 0.45%)		na		-19% YoY (below 14%)		0% YoY (below 1.3%)		12.8 %
(above 13%)

		Bank of America		3% YoY 
(beat 8%)		7% YoY (beat 3%)		7% YoY
 (In-line)		1% YoY 
(In-line)		0.52% YoY (below 3%)		9% YoY (below 3%)		0% YoY (below 5%)		na		2% YoY (below 2%)		na		6% YoY (below 3%)		1% YoY (above 1%)		9.98% (above 5%)

		Goldman Sachs		22% YoY (beat 15%)		18% YoY (beat 2.8%)		56% YoY (beat 19%)		7% YOY 
(beat 3%)		na		na		na		na		-2% YoY (below 1%)		na		36% YoY (below 2%)		- 5% YoY (below 2%)		12.8% (above 13%)

		Morgan Stanley		15% YoY (beat 7%)		12% YoY (beat 10%)		6% YoY (above 7%)		12% YoY (beat 7%)		na		na		na		na		10% YoY (below 2%)		na		158% YoY (above 50%)		 -1.39% YoY 
(below 2%)		13.9% (above 17%)

		MT&T Bank		9% YoY 
(beat 5%)		0.83% YoY (beat 1%)		-0.3% YoY (below 2%)		17% YoY (beat6%)		0.84% YoY (below 2%)		-22% YoY (above 1%)		-22% YoY (above 2%)		na		-4.11% YoY (below 3%)		na		-17% YoY (below 16%)		-0.18% YoY (below 1%)		10.39% (above 6%)

		First Horizon		26% YoY (beat 10%)		1% YoY (beat 1%)		2% YoY (beat 1%)		2% YoY (below 1%)		 0.6% YoY 
(in-line)		 3% YoY (below 4%)		3% YoY (below 5%)		na		-1% YoY (above 1%)		na		 -45% YoY (below 22%)		 -2% YoY (below 2%)		11.14% (above 9%)

		PNC Financial Group		12% YoY (beat 10%)		3% YoY (beat 1%)		8% YoY (beat 1%)		0% YoY (beat 2%)		8% YoY (below 1%)		-16% YoY (below 9%)		-17% YoY  (below 11%)		na		6% YoY (below 2%)		na		8% YoY (below 26%)		-3% YoY (below 1%)		0% YoY (above 11%)

		State Street		12% YoY (below 6%)		AUM: 15.9% YoY (Above 5%)		-1% YoY (above 1%)		 na		1% YoY (below 3%)		na		na		na		4.17% YoY (above 1%)		na		200% YoY (above 3%)		3.18% YoY (above 4%)		11.45 (above 1%)

		Bank of NY Mellon		23% YoY (above 11%)		AUM: 3% YoY (beat 2%)		17% YoY (beat 3%)		7% YoY (beat 3%)		1% YoY (below 1%)		na		na		na		4.35% YoY (above 3%)		na		na		-4.5% YoY (below 2%)		14.7 (above 11%

				ERROR:#NAME?

		JPM US Equity		ERROR:#NAME?

		C US Equity		ERROR:#NAME?

		WFC US Equity		ERROR:#NAME?

		STT US Equity		ERROR:#NAME?

		BK US Equity		ERROR:#NAME?

		1/1/24

		1/20/26





2Q25 US

		Bank 2Q25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		Gross NPL		NPL ratio		CET1		Loan Loss Provision		Effieiency Ratio		ROE		Common equity tier 1 capital ratio		Tier 1 capital ratio		Non Interest Expense (OPEX)		Effieiency Ratio

		JPMorgan		-17% YoY (beat 18%)		6.91% YoY (beat 4%)		2% YoY (below 1%)		-20.49% YoY (beat 11%)		2% YoY
 (below 6%)		26% YoY (Above 14.59%)		19% YoY (Above 15%)		-1.96% YoY (below 3%)		-7% YoY (Below 12%)		 12.77% YoY 
(Below 4%)		18 % 
(above 20%)		15%		16.1		0% YoY

		Citigroup		25% YoY (beat 22%)		5.47% YoY (beat 3%)		13% YoY (beat 8%)		2.3% YoY  (below 6%)		3% YoY 
(beat 3%)		0.5% YoY (Above 12%)		49% YoY (above 11%)		-0.66% YoY (above 0.35%)		11% YoY (below 2%)		-5.43% YoY (Below 4%)		8.7 % 
(above 37%)		13.50%		15		2% YoY		63%

		Wells Fargo		11.89% YoY (beat 13%)		-0.03% YoY (beat 0.36%)		-2% YoY (below 1%)		4% YoY 
(beat 3%)		3% YoY (below 1%)		0.8% YoY (below 9%)		-8% YoY (below 9%)		0.91% YoY (above 0.45%)		-19% YoY (below 14%)		0% YoY (below 1.3%)		12.8 %
(above 13%)		11%		12.4		1% YoY		63%

		Bank of America		3% YoY 
(beat 8%)		7% YoY (beat 3%)		7% YoY
 (In-line)		1% YoY 
(In-line)		0.52% YoY (below 3%)		9% YoY (below 3%)		0% YoY (below 5%)		2% YoY (below 2%)		6% YoY (below 3%)		1% YoY (above 1%)		9.98% (above 5%)		11.50%		12.8		17% YoY		65%

		Goldman Sachs		22% YoY (beat 15%)		18% YoY (beat 2.8%)		56% YoY (beat 19%)		7% YOY 
(beat 3%)		na		na		na		-2% YoY (below 1%)		36% YoY (below 2%)		- 5% YoY (below 2%)		12.8% (above 13%)		14.50%		na		7% YoY		62%

		Morgan Stanley		15% YoY (beat 7%)		12% YoY (beat 10%)		6% YoY (above 7%)		12% YoY (beat 7%)		na		na		na		10% YoY (below 2%)		158% YoY (above 50%)		 -1.39% YoY 
(below 2%)		13.9% (above 17%)		15%		16.9		10% YoY		71%

		MT&T Bank		9% YoY 
(beat 5%)		0.83% YoY (beat 1%)		-0.3% YoY (below 2%)		17% YoY (beat6%)		0.84% YoY (below 2%)		-22% YoY (above 1%)		-22% YoY (above 2%)		-4.11% YoY (below 3%)		-17% YoY (below 16%)		-0.18% YoY (below 1%)		10.39% (above 6%)		11%		12.5		3% YoY		55%

		First Horizon		26% YoY (beat 10%)		1% YoY (beat 1%)		2% YoY (beat 1%)		2% YoY (below 1%)		 0.6% YoY 
(in-line)		 3% YoY (below 4%)		3% YoY (below 5%)		-1% YoY (above 1%)		 -45% YoY (below 22%)		 -2% YoY (below 2%)		11.14% (above 9%)		11%		12		-2% YoY		59%

		PNC Financial Group		12% YoY (beat 10%)		3% YoY (beat 1%)		8% YoY (beat 1%)		0% YoY (beat 2%)		8% YoY (below 1%)		-16% YoY (below 9%)		-17% YoY  (below 11%)		6% YoY (below 2%)		8% YoY (below 26%)		-3% YoY (below 1%)		0% YoY (above 11%)		10.50%		na		4% YoY		63%

		State Street		12% YoY (below 6%)		AUM: 15.9% YoY (Above 5%)		-1% YoY (above 1%)		 na		1% YoY (below 3%)		na		na		4.17% YoY (above 1%)		200% YoY (above 3%)		3.18% YoY (above 4%)		11.45 (above 1%)		10.70%		13.3		12% YoY

		Bank of NY Mellon		23% YoY (above 11%)		AUM: 3% YoY (beat 2%)		17% YoY (beat 3%)		7% YoY (beat 3%)		1% YoY (below 1%)		na		na		4.35% YoY (above 3%)		na		-4.5% YoY (below 2%)		14.7 (above 11%		11.50%		14.6		4% YoY





3Q25 US 

																										Cost to Income

		Bank 3Q25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		OPEX		Gross NPL		NPL ratio		Loan Loss Provision		Net Charge-off 		CET1		Effieiency Ratio		ROE

		JPMorgan		12% YoY
(beat 5%)		7% YoY
(beat 1%)		2% YoY
(below 1%)		17% YoY
(beat 7%)		2.5%
(below 1%)		 8% YoY
(In-line)		25% YoY
(Above 4%)		0.7%
(above 4%)		9% YoY
(above 11%)		24% YoY (above 1%)		15%
(below 2%)		52%
(below 3%)		17%
(above 3%)

		Citigroup		16% YoY 
(beat 11%)		7% YoY
(beat 1%)		12% YoY 
(beat 2%)		3% YoY
(beat 9%)		2.4% 
(below 1%)		8% YoY 
(above 3%)		70% YoY
(above 7%)		0.5%
(above 7%)		-8% YoY 
(below 3%)		2% YoY
(below 4%)		13% 
(below 1%)		64.7%
(In-line)		7% 
(above 4%)

		Wells Fargo		9.29% YoY
(beat 6%)		2.02% YoY
(In-line)		2% YoY
(below 1%)		9% YoY
(beat 4%)		2.6%
(below 3%)		6% YoY
(above 3%)		-7% YoY
(below 3%)		0.81%
(below 5%)		-36% YoY
(below 42%)		-15% YoY
(below 14%)		11% 
(above 1%)		65%
(above 2%)		13%
(above 7%)

		Bank of America		12% YoY
(beat 12%)		2% YoY
(beat 1%)		9% YoY
(beat 1%)		13% YoY
(beat 5%)		2.0%
(beat 2%)		5% YoY
(In-line)		-5% YoY
(below 11%)		0.46%
(below 12%)		-16% YoY
(below 19%)		-11% YoY
(below 10%)		12%
(above 2%)		62%
(below 2%)		12%
(above 11%)

		Goldman Sachs		37% YoY
(beat 12%)		16% YoY
(beat 2%)		47% YoY
(beat 34%)		13% YoY
(beat 1%)				13% YoY
(above 6%)		-12% YoY
(above 27%)				-15% YoY
(below 8%)		2% YoY
(below 6%)		14%
(above 2%)		62%
(below 1%)		14%
(above 11%)

		Morgan Stanley		44% YoY
(beat 32%)		27% YoY
(beat 9%)		13% YoY
(beat 10%)		19% YoY
(beat 10%)				10% YoY
(above 3%)						-100% YoY
(below 100%)		-164% YoY
(below 310%)		15%
(above 2%)		67%
(below 6%)		18%
(above 40%)

		Citizen Financial Group		33% YoY
(beat 2%)		-1% YoY
(In-line)		9% YoY
(In-line)		18% YoY
(beat 3%)		3.0%
(In-line)		6% YoY
(In-line)		-10% YoY
(below 2%)		1.08%
(below 2%)		-11% YoY
(In-line)		-16% YoY
(above 2%)		11%
(In-line)		63%
(below 1%)		8%
(above 3%)

		First Horizon		19% YoY
(beat 12%)		1% YoY
(below 1%)		8% YoY
(beat 3%)		8% YoY
(beat 2%)		3.5%
(beat 3%)		9% YoY
(above 9%)		5% YoY
(In-line)		0.96%
(above 1%)		-114% YoY
(below 113%)		8% YoY
(below 20%)		11%
(above 1%)		61%
(above 3%)		12%
(above 12%)

		PNC Financial Group		21% YoY
(beat 10%)		 2% YoY
(In-line)		7% YoY
(In-line)		12% YoY
(beat 3%)		2.8%
(below 2%)		 4% YoY
(In-line)		-17% YoY
(In-line)		0.65%
(below 2%)		-31% YoY
(below 40%)		-37% YoY
(below 35%)		6%
(In-line)		59%
(In-line)		13%
(above 10%)

		State Street

		Bank of NY Mellon



		คำศัพท์		1. Gross NPL (Non-Performing Loan) 🛑		2. Loan Loss Provision (LLP) 🛡️		3. Net Charge-Off (NCO) 📉

		ความหมาย		สินเชื่อที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้เบ็ดเสร็จ (หนี้ค้างชำระเกินกว่า 90 วัน) คือมูลค่ารวมของสินเชื่อที่ เป็นปัญหา แล้ว		การตั้งสำรองหนี้สูญ คือการประมาณการ ค่าใช้จ่าย สำหรับหนี้ที่ คาดว่า จะเสียในอนาคต		หนี้สูญสุทธิ คือมูลค่าหนี้ที่ เสียจริง และถูกตัดจำหน่ายออกจากบัญชี

		ช่วงเวลา		สถานะปัจจุบัน (Stock) ของหนี้เสียที่สะสม		การคาดการณ์อนาคต (Flow) ของค่าใช้จ่ายที่อาจเกิดขึ้น		การเกิดขึ้นจริง (Flow) ของการตัดหนี้เสียในงวดนั้น

		บันทึกบัญชี		ปรากฏใน งบดุล (Balance Sheet) เป็นสินเชื่อที่ "มีปัญหา"		บันทึกเป็น ค่าใช้จ่าย ในงบกำไรขาดทุน (Income Statement)		ถูกหักออกจากบัญชีสำรอง (Loan Loss Reserve) ในงบดุล

		ตัวชี้วัด		คุณภาพสินทรัพย์ (Asset Quality) ว่าพอร์ตสินเชื่อโดยรวมมีปัญหารุนแรงแค่ไหน		การบริหารความเสี่ยง (Risk Management) และความเข้มงวดในการคาดการณ์หนี้เสีย		ประสิทธิภาพการเก็บหนี้ และการเกิดหนี้สูญจริง





4Q25 US

																										Cost to Income

		Bank 4Q25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		OPEX		Gross NPL		NPL ratio		Loan Loss Provision		Net Charge-off 		CET1		Effieiency Ratio		ROE

		JPMorgan		-7% YoY
(Beat 2%)		11% YoY
(Beat 3%)		7% YoY
(Beat 1%)		7% YoY
(Beat 3%)		2.54%
(In-line)		6% YoY
(Below 3%)		12% YoY
(Below 2%)		0.66%
(Below 3%)		77% YoY
(Below 1%)		6% YoY
(Below 2%)		14%
(Below 5%)		52%
(Below 3%)		15% 
(Below 5%)

		Citigroup		-14% YoY
(Below 4%)		8% YoY
(Beat 2%)		14% YoY
(Beat 5%)		-28% YoY
(Below 24%)		2.49%
(Beat 4%)		5% YoY
(In-line)		35% YoY
(Below 3%)		0.48%
(Below 5%)		-14% YoY
(Below 13%)		2% YoY
(Below 5%)		13%
(Above 1%)		70%
(Above 3%)		5% 
(Below 17%)

		Wells Fargo		6% YoY
(Below 6%)		6% YoY
(Beat 1%)		4% YoY
(Below 1%)		5% YoY
(Below 4%)		2.60%
(Below 2%)		-1% YoY
(Above 1%)		6% YoY
(Above 7%)		0.66%
(Above 3%)		-5% YoY
(Below 6%)		14% YoY
(Below 1%)		11%
(Below 1%)		64%
(Above 2%)		12.3% 
(Below 4%)

		Bank of America		20% YoY
(Beat 2%)		 8% YoY
(In-line)		 10% YoY
(Beat 2%)		4% YoY 
(Beat 4%)		2.08%
(Beat 2%)		 4% YoY
(In-line)		-3% YoY
(Above 7%)		0.50%
(Above 5%)		-10% YoY
(Below 12%)		-12% YoY
(Below 11%)		11%
(In-line)		62%
(Below 3%)		11% 
(Beat 2%)

		Goldman Sachs		12% YoY
(Beat 18%)		21% YoY
(Beat 6%)		58% YoY
(Beat 14%)		-15% YoY
(Below 4%)		na		18% YoY
(Above 10%)		na		na		-705% YoY
(Above 1%)		-26% YoY
(Below 10%)		14%
(Above 1%)		72%
(Above 7%)		16% 
(Beat 20%)

		Morgan Stanley		19% YoY
(Beat 12%)		27% YoY
(Beat 9%)		12% YoY
(Beat 16%)		10% YoY
(In-line)		na		8% YoY
(Below 1%)		na		na		-84% YoY
(Below 78%)		flat YoY
(Above 190%)		15%
(Below 1%)		68%
(Below 3%)		17% 
(Beat 12%)



		Bank of NY Mellon		27% YoY
(Beat 5%)		13% YoY
(Beat 7%)		5% YoY
(Beat 5%)		3% YoY
(Below 1%)		1.38%
(Below 1%)		0.2% YoY
(In-line)		na		na		-230% YoY
(Below 417%)		-300% YoY
(Below 126%)		12%
(Above 5%)		65% 
(Above 1%)		15%
(Beat 3%)

		First Horizon

		PNC Financial Group

		State Street





Sheet1

																										Cost to Income

		Bank 4Q25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		OPEX		Gross NPL		NPL ratio		Loan Loss Provision		Net Charge-off 		CET1		Effieiency Ratio		ROE

		First Horizon

		PNC Financial Group

		State Street

		MT&T Bank



														Bank 4Q25		Adjusted EPS		Total Revenue		Efficiency Ratio		CET1 Ratio		Credit Quality

														First Horizon (FHN)		18.2% YoY
(Above 13%)		8.3% YoY 
(Above 3.5%)		60.7% 
(Above 1.7%)		10.6% 
(Below 1.8%)		0.19% NCO 
 In-line

														PNC Financial (PNC)		29.4% YoY
(Above 15.9%)		9% YoY , (Above 2.2%)		59.0% 
In-line		10.6%
In-line		0.20% NCO  (Below 23.1%)

														State Street (STT)		14.2% YoY 
(Above 4.6%)		7.5% YoY , (Above 1.4%)		88.6%  
(Above 1.1%)		11.7% , (Above 6.4%)		$8M Prov  (Below 24.5%)

														M&T Bank (MTB)		22.1% YoY
(Above 5.4%)		5.5% YoY 
In-line		55.0% 
In-line		10.8%
 In-line		0.90% NPL 
(Below 16.2%)











1Q25 EU

				Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		NPL		NPL ratio		LLR		CET1		Credit cost		Provision		Cost to income ratio		ROE

		HSBC		-32% YoY (beat 23%)		 +1% YoY, +2% QoQ (Beat 1%)		-4% YoY, 1% QoQ (Above: 2%)		-5% YoY, -11% QoQ		-2% YoY, 3% QoQ (Above: 2%)		10% YoY, -4% QoQ (Above: 32%)		-52% YoY, -54% QoQ		-8% YoY, 4% QoQ (Below: -2%)		14.7%, -46 bps YoY, -20 bps QoQ (below est. -8 bps)		0.37%, 7bps YoY, -20bps QoQ (In-line)		22% YoY, -36% QoQ (Below est.-3%)		46%, +7 ppts YoY, -28 ppts QoQ (Below est. 51%)		16.60%

		Banco Santander		+9%YoY, +4% QoQ (beat 9%)		 +1% YoY, +1% QoQ (In-line)		-8% YoY, -6% QoQ (Below 8%)		-1% YoY, -4 % QoQ 		1.81% actual		-2% YoY, -2% QoQ (Below 1%)		-2% YoY, -2% QoQ 		-2% YoY, 5% QoQ (Above: 2%)		12.9%, 60 bps YoY, 9 bps QoQ (Below est. 2 bps)		1.19%, flat YoY, +2 bps QoQ (Est 1.17%)		2% YoY, 0% QoQ (Above est. 2%)		42%, -1ppts YoY, flat QoQ (In-line)		12.7% (Est. 12.5%)

		UBS Group		-4% YoY (beat 30%)		 -2% YoY, +2% QoQ (Beat 2%)		-16% YoY, -11% QoQ (Below 7%)		-6% YoY, -6% QoQ (Above: 19%)		-2% YoY, 0% QoQ (Above: 20%)		-5% YoY, 4% QoQ (Above: 20%)		-		17% YoY, 5% QoQ (Above: 10%)		14.3%, -44 bps YoY, -1 bps QoQ (Below est. 1 bps)		0.07%, flat YoY, -9bps QoQ (Est 0.08%)		-6% YoY, -56% QoQ (Above est. 10%)		82%, +2ppts YoY, -7ppts QoQ (Below est 84%)		7.9% (Est. 6.7%)

		BNP Paribas		-5% YoY, +27% QoQ (In-line)		 +4% YoY, -1% QoQ (Below 1%)		-16% YoY, -11% QoQ (Below 7%)		-1% YoY, -6% QoQ (Above: 2%)		-2% YoY, 0% QoQ (Above: 2%)		1% YoY, 4% QoQ (Below 5%)		-6% YoY, 3% QoQ 		1% YoY, 5% QoQ (Below: -22%)		12.4%, -68 bps YoY, -48 bps QoQ (In-line)		0.34%, 4bps YoY, -5bps QoQ (Est 0.37%)		16% YoY, -14% QoQ (Below est. -21%)		64%, Flat YoY, -1ppts QoQ (Below est. 63%)		10.8% (Est. 8.9%)

		Barclays		+20% YoY, +93% QoQ (Beat 11%)		 +5% YoY, 1% QoQ (Beat1%)		9% YoY, -1% QoQ (Below 201%)		14% YoY (In-line)		8% YoY, 0% QoQ (Below 39%)		1% YoY, 3% QoQ (Below -3%)		-14% YoY		-4% YoY, -6% QoQ (Above: 13%)		13.9%, +40 bps YoY, +33 bps QoQ (Above est. 27 bps)		0.62%, +10bps YoY, -8bps QoQ (Est 0.53%)		25% YoY, 10% QoQ (Above est. 23%)		57%, -3ppts YoY, -9ppts QoQ (Below est 59%)		14% (Est. 11.4%)

		Deutsche Bank		+39% YoY (Beat 8%)		flat YoY, -1% QoQ (Below 1%)		14% YoY (In-line)		14% YoY (Below 1%)		11% YoY, 0% QoQ (Below 39%)		8% YoY, 0% QoQ (Below 6%)		-		-2% YoY, -6% QoQ (Below 4%)		13.8%, +39 bps YoY, -2 bps QoQ (Below est. 1 bps)		0.39%, 2bps YoY, 4bps QoQ (Est 0.34%)		4% YoY, 10% QoQ (Above est. 9%)		61%, -7ppts YoY, -25ppts QoQ (Below est 64%)		10.6% (Est. 9.86%)

		Natwest		+36% YoY, flat QoQ (Beat 18%)		+6% YoY, flat QoQ (Below 1%)		13% YoY, 0% QoQ (Below 4%)		-2% YoY, -9% QoQ (Below3%)		11% YoY, 0% QoQ (Below 4%)		-6% YoY, -4% QoQ (below 23%)		-		-1% YoY, 6% QoQ (Below: -25%)		13.8%, +30 bps YoY, +15 bps QoQ (Above est 6 bps)		0.19%, 9bps YoY, 12bps QoQ (Est 0.17%)		102% YoY, 10% QoQ (Above est. 4%)		50%, -9ppts YoY, -10ppts QoQ (Below est 55%)		12.4% (Est. 12.5%)

		Standard Chartered		+11% YoY (Beat 21%)		-1% YoY, flat QoQ (In-line)		2% YoY, -7% QoQ (Above: 9%)		8% YoY, -10% QoQ (Above: 9%)		-10% YoY, -3% QoQ (Above: 9%)		-13% YoY, -2% QoQ (Below 6%)		-		-1% YoY, 5% QoQ (Below: -8%)		13.8%, +25 bps YoY, -39 bps QoQ (Above est. 3 bps)		0.31%, 6bps YoY, 13bps QoQ (Est 0.33%)		27% YoY, 81% QoQ (Above est. -8%)		54%, 2ppts YoY, -13ppts QoQ (Below est 55%)		16.4%

		ING		-8% YoY, +26% QoQ (Beat 4%)		+5% YoY, flat QoQ (In-line)		8% YoY, -3% QoQ (Below 10%)		6% YoY, -4% QoQ (Above: 9%)		-10% YoY, -4% QoQ (Below 4%)		-9% YoY, -2% QoQ (Below 6%)		-13% YoY, -6% QoQ 		-1% YoY, 5% QoQ (Below: -6%)		13.6%, -119 bps YoY, +8 bps QoQ (Above est. 5 bps)		-0.18%, -2bps YoY, -1bps QoQ (Est 0.21%)		23% YoY, 3% QoQ (Below est. -17%)		-57%, -2ppts YoY, 5ppts QoQ (Below est 57%)		12% (Est. 10.8%)

		Societe Generale		+136% YoY, +55% QoQ (Beat 33%)		-2% YoY, -1% QoQ (Below 3%)		-		-		-		-3% YoY, -6% QoQ (Below  10%)		-2% YoY, 0% QoQ		-2% YoY, 12% QoQ (Below: -12%)		13.4%, +22 bps YoY, +13 bps QoQ (Above est. 23 bps)		0.31%, -3bps YoY, 1bps QoQ (Est 0.33%)		-17% YoY, 0% QoQ (Below est. -42%)		65%, -10ppts YoY, -4ppts QoQ (Below est 67%)		9.7% (Est. 6.8%)





2Q25EU

																								C/I ใน GS

		2Q25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		Gross NPLs 		Net NPLs 		Coverage 		CET1		Loan Loss Provision		Cost to income ratio		ROTE		Comment

		HSBC		-29% YoY (Below 9%)		5% YoY (Beat 3%)		3.2% (Beat 4.3%)		98.9% YoY (Beat 95.8%)		1.56%, -3.7% YoY (Below 0.5%)		0.9%, -1 bps QoQ, -1 bps YoY		0.7%, flat QoQ, 3 bps YoY		25%, -90 bps QoQ, -410 bps YoY		14.6% (Above 4 bps)		207.8% YoY 
(Above 15.4%)		54% (Above 2 pp)		11.5% (Below 1pp)		during restructuring, ongoing to close ib division

		Banco Santander		7% YoY (Beat 2%)		-2% YoY (Below 1%)		4.7% YoY (Below 5.5%)		7.1% YoY (Below 6.4%)		na		3.1%, -10 bps QoQ, -11 bps YoY		1.0%, -8 bps QoQ, -6 bps YoY		67%, 153 bps QoQ, 73 bps YoY		13% (Below 13 bps)		-3.2% YoY 
(Below 1.8%)		41% (In-line)		16.6% (Above 0.3pp)

		UBS Group 		111% YoY (Beat 17%)		8% YoY (Beat 8%)		28.0% YoY (Above 1.3%)		-2.14% YoY (Above 7.2%)		1.79%, -8.21% YoY (Above 19.5%)		na		na		na		14.4% (In-line)		62.2% YoY		81% (Below 2 pp)		11.8% (Above 1.5pp)

		BNP Paribas		-4% YoY (Beat 4%)		 2% YoY (Below 2%)		na		na		na		2.2%, flat QoQ, -8 bps YoY		0.7%, 1 bps QoQ, -1 bps YoY		69%, -66 bps QoQ, -46 bps YoY		12.5% (Below 4 bps)		17.0% YoY 
(Above 14%)		57%
 (Below 2 pp)		12.3% (Above 0.6 pp)

		Barclays 		34% YoY (Beat 12%)		5% YoY (In-line)		1.8% YoY (Above 1.13%)		9.5% YoY (below 6.15%)		4.48%, 6.67% YoY (Below 1.1%)		1.0%, -3 bps QoQ, -4 bps YoY		0.7%, -3 bps QoQ, 2 bps YoY		30%, 118 bps QoQ, -467 bps YoY		14.0% (Above 3 bps)		20.1% YoY (below 16.3%)		59% (Below 1 pp)		12.3% (Above 1.3 pp)

		Deutsche Bank		2Q24 showed neagative (Beat 20%)		-2% YoY (Below 3%)		26.9% YoY (Beat 15.8%)		-13.1% YoY (Below 9.0%)		1.5%, 15.4% YoY, (Below 35.5%)		1.9%, -17 bps YoY		1.1%, -19 bps YoY		41%, 459 bps YoY		14.2% (Above 34 bps)		-11.5% YoY 
(Below 2.4%)		64% 
(Below 4 pp)		10.2% (Above 1.9 pp)

		Natwest 		5% YoY, (Beat 11%)		7% YoY, (Beat 1%)		12.2% YoY (In-line)		1% YoY (Beat 5.6%)		2.28%, 8.6% YoY (Below 1.3%)		1.4%, -7 bps QoQ, -11 bps YoY		0.8%, -10 bps QoQ, -15 bps YoY		40%, 378 bps QoQ, 600 bps YoY		13.6% (Below 3 bps)		528.9% YoY 
(Below 15.4%)		51% (below 2 pp)		14.4% (Above 0.2 pp)

		Standard Chartered 		80.6% YoY (Beat 47.2%)		-4.2% YoY (Below 1.3%)		-8.7% YoY (below 15.3%)		24.9% YoY (Beat 19.8%)		1.98%, 2.6% YoY (Below 1.0%)		2.1%, -2 bps QoQ, -26 bps YoY		0.7%, -1 bps QoQ, -18 bps YoY		66%, 3 bps QoQ, 361 bps YoY		16.9% (below 7 bps)		54.1% YoY (Below 53.5%)		55% (Below 2 pp)		17.2% (Above 5.3pp)

		ING 		-6% YoY (Beat 7%)		4.9% YoY (In-line)		-7.7% YOY (Below 5.9%)		14.9% YoY (Beat 3.4%)		1.31%, -11.49% YoY (Below 5.3%)		na		na		na		13.3% (above 6bps)		-0.8% YoY (Below 15.6%)		53% (Below 1pp)		13.7% (Above 1.0 pp)

		Societe Generale		35.8% YoY (beat 25.5%)		-12.4% YoY (Below 12.1%)		na		na		na		2.4%, 3 bps QoQ, -19 bps YoY		0.9%, 3 bps QoQ, -12 bps YoY		62%, -79 bps QoQ, 189 bps YoY		13.5% (Above 3bps)		-8.3% YoY (Below 6.6%)		64% (Below 3 pp)		11.1% (above 2.1pp)



























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































3Q25EU

						(Customer)										(Efficiency Ratio) ใน US

		2Q25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		OPEX		Cost to income ratio		NPL Ratio		Net NPL Ratio		Coverage Ratio		CET1		ROTE		Outlook		Comment

		HSBC		-21% YoY
(Beat 9%)		5% YoY
(In-line)		15% YoY
(Beat 6%)		-4% YoY
(beat 4%)		1.57%, 11 bps YoY
(above 2%)		24% YoY
(above 20%)		57%, 9 pp YoY, 
(Above 5pp)		1%, 1 bps YoY
(Below 58%)		0.7%, 4 bps YoY		26%, -344 bps YoY		14.5%
(Above 4 bps)		12.3%, -3.3 pp YoY
(Below 1.2 pp)				during restructuring, ongoing to close ib division

		Banco Santander		8% YoY
(Beat 2%)		flat YoY
(Beat 3%)		-8% YoY
(Below 8%)		2% YoY
(Below 5%)				-5% YoY
(below 7%)		41%, 0 pp YoY, 
(In-line)		3.1%,-15 bps YoY
(Above 8%)		1.1%, -17 bps YoY		67%, 347 bps YoY		13.1%
(Above 3 bps)		16.8%, -0.1 pp YoY
(Above 0.5 pp)

		UBS Group 		74% YoY
(Beat 93%)				10% YoY
(Below 5%)		2% YoY
(Below 15%)		1.81%, -17 bps YoY
(Above 25%)		2% YoY
(below 2%)		77%, -6 pp YoY
(Below 7%)								14.8%
(Above 20 bps)		12.0%, 4.7 pp YoY
(n.a.)

		BNP Paribas		6% YoY
(Below 2%)		2% YoY
(Below 2%)		5% YoY						6% YoY
(below 2%)		61%, 0 pp YoY, 
(In-line)		2.3%, 3 bps YoY
(Above 6%)		0.8%, 6 bps YoY		67%, -230 bps YoY		12.5%
(Above 26 bps)		11.8%, 0.5 pp YoY
(In-line)

		Barclays 		14% YoY
(Beat 5%)		7% YoY
(Beat 2%)		13% YoY
(Beat 5%)		6% YoY
(below 2%)		8.39%, 190 bps YoY
(above 3%)		14% YoY
(above 6%)		63%, 2 pp YoY, 
(Above 2pp)		1%, -3 bps YoY		0.7%, 0 bps YoY		30%, -201 bps YoY		14.1%
(Above 9 bps)		10.7%, -2.1 pp YoY
(Above 0.6 pp)

		Deutsche Bank		7% YoY
(Beat 13%)		flat YoY
(In-line)		20% YoY
(Beat 20%)		-3% YoY
(Below 9%)		1.5%, 20 bps YoY
(Below 4%)		9% YoY
(Above 1%)		64%, 1 pp YoY, 
(Below 2pp)								14.5%
(Above 20 bps)		10.9%, 0.6 pp YoY
(Above 1.3 pp)		Raised

		Natwest 		36% YoY
(Beat 28%)		7% YoY
(Beat 1%)		13% YoY		14% YoY				2.2% YoY		46%, -3 pp YoY, 
(Below 5pp)		1.3%, -20 bps YoY		0.8%, -21 bps YoY		41%, 566 bps YoY		14.2%
(Above 36 bps)		20.1%, 4.7 pp YoY
(Above 4.3 pp)

		Standard Chartered 

		ING 

		Societe Generale





1H25CH

		1H25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		Gross NPLs 		NPL Ratio		Loan Loss Provision

		Bocom		1.6% YoY 
(In-line)		8.8% YoY
(Below 5%)		1.2% YoY
(Below 1%)		-4% YoY
(Beat 64%)		1.21% 
(Below 1%)		4.9% YoY
(Below 1%)		1.3% 
(Below 1%)		6%YoY
(Above 11%)

		CCB		-1.4% YoY (Beat 2%)		7.9% YoY
(In-line)		-3.2% YoY
(In-line)		25% YoY
(Beat 7%)		1.40% 
(In-line)		6.2% YoY
(In-line)		1.3% 
(In-line)		33% YoY
(Above 18%)

		BOC		-0.9% 
(Beat 1%)		8.7% YoY
(Beat 1%)		-5.3% YoY
(Below 2%)		21% YoY
(Beat 6%)		1.26%
(Below 1%)		9.0% YoY
(In-line)		1.3% 
(Below 1%)		-13% YoY
(Above 4%)

		ICBC		-1.4% YoY (Below 1%)		8.4% YoY
(In-line)		-0.1% YoY
(In-line)		9% YoY
(Beat 30%)		1.30%
(Below 1%)		10.7% YoY
(Below 1%)		1.3% 
(In-line)		8% YoY
(No consensus on Bloomberg)

		AgBank		2.7% YoY (In-line)		9.7% YoY
(In-line)		-2.9% YoY
(Below 1%)		-4% YoY
(Beat 11%)		1.30%
(Below 1%)		5.3% YoY 
(Above 1%)		1.3% (Above 1%)		-2% YoY
(No consensus on Bloomberg)





3Q25CH

		3Q25		Net profit		Loan growth		NII		Non-NII		NIM		OPEX		Gross NPLs 		NPL Ratio		Loan Loss Provision		CET1

		Bocom		4% YoY
(Beat 1%)		8% YoY
(In-line)		2% YoY
(In-line)		7% YoY
(Beat 5%)		na		43% YoY
(Above 41%)		3% YoY
(Below 1%)		1.26%
(No Consensus on Bloomberg)		-10% YoY
(Below 10%)		11.37%
(Below 1%)

		CCB		4% YoY
(Beat 7%)		8% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		-3% YoY
(Below 5%)		8% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		na		6% YoY
(Above 7%)		5% YoY
(Below 2%)		1.32%
(Below 1%)		36% YoY
(Below 39%)		14.36%
(Below 3%)

		BOC		4% YoY
(Beat 7%)		-2% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		2% YoY
(Beat 4%)		5% YoY
(Below 8%)		na		4% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		7% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		1.24%
(No Consensus on Bloomberg)		-9% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		12.58%
(Below 1%)

		ICBC		4% YoY
(Beat 6%)		8% YoY
(In-line)		-2% YoY
(In-line)		23% YoY
(Beat 29%)		na		2% YoY
(Above 9%)		7% YoY
(Below 2%)		1.33%
(Below 2%)		na		13.57%
(Below 4%)

		AgBank		5% YoY
(Beat 4%)		6% YoY
(Below 3%)		-1% YoY
(Beat 1%)		24% YoY
(Beat 13%)		na		6% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		5% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		1.27%
(No Consensus on Bloomberg)		na		11.16%
(Below 2%)

		PSBC		1% YoY
(Below 7%)		10% YoY
(In-line)		-1% YoY
(In-line)		11% YoY
(Below 1%)		na		10% YoY
(Above 9%)		21% YoY
(No Consensus on Bloomberg)		0.94%
(No Consensus on Bloomberg)		-44% YoY
(Below 66%)		13.06%
(Below 1%)

		CMB		1% YoY
(Below 40%)		6% YoY
(Above 5%)		2% YoY
(Below 28%)		7% YoY
(Below 4%)		1.83%
(Below 2%)		36% YoY
(Above 35%)		6% YoY
(Above 8%)		0.94%
(Below 1%)		-315% YoY
(Below 272%)		13.93%
(Below 11%)







UBTech ได้คําส่ังซื้อจาก Airbus ขณะท่ี NASA เตรยีมกลับสู่ดวงจนัทรอี์กครัง้

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• เทคโนโลยหีุน่ยนต์มนุษยเ์หน็การเรง่เชงิพาณิชย ์โดย UBTech Robotics ได้รบั

คําส่ังซื้อหุน่ยนต์ Walker S2 จาก Airbus เพ่ือนําไปใชใ้นสายการผลิตอากาศ

ยาน นับเป�นก้าวสําคัญท่ีขยายการใชง้านจากภาคยานยนต์ อิเล็กทรอนิกส์ และ

เซมิคอนดักเตอร ์ไปสู่การผลิตเครื่องบนิท่ีมีความซบัซอ้นสูง ทําใหเ้หน็ถึงความ

พยายามของจนีในการเรง่นําหุน่ยนต์มนุษยอ์อกสู่การใชง้านจรงิ

• ในอีกด้านนึง NASA เริม่เคล่ือนยา้ยจรวด Space Launch System และยาน 

Orion สําหรบัภารกิจ Artemis II ซึ่งเป�นก้าวสําคัญของสหรฐัฯ ในการแข่งขัน

กลับสู่ดวงจนัทรกั์บจนี โครงการนี้นําโดย Boeing และ Lockheed Martin แม้

โครงการจะล่าชา้และมีต้นทนุสูง แต่รฐับาลสหรฐัฯ ยงัคงเดินหน้าด้วยเหตผุล

ด้านความมั่นคง เทคโนโลย ีและอิทธพิลเชงิภมูิรฐัศาสตร ์เพ่ือปูทางสู่การลง

จอดบนดวงจนัทรอี์กครัง้ในทศวรรษนี้

• เรามองว่า 1) ประเด็น Airbus มองบวกเชงิโครงสรา้ง ต่อธมี China Robotics 

/ Automation โดยเฉพาะผู้พัฒนา Humanoid และซพัพลายเชน ท่ีสัญญาณ

การยอมรบัจากลกูค้า Global Industrial อยา่ง UBTech23 Sense23 2) หุน้

ฝ�่ งสหรฐัฯ ท่ีได้อานิสงส์จาก โครงการรฐัขนาดใหญ่ และ deep-tech ระยะยาว 

อยา่ง Boeing, Lockheed Martin, Northrop Grumman, RTX, L3Harris 

Technologies, Rocket Lab9
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กลุ่ม Solar จนี LONGi และ Tongwei ยงัขาดทนุ แต่สัญญาณผ่านจุดต�าสุดเริม่ชดั

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ภาพรวมอุตสาหกรรม Solar จนีท่ียงัอยูใ่นชว่งขาลงเชงิวัฏจกัร โดย LONGi Green 

Energy Technology เตือนว่าอาจขาดทนุท้ังป� 2025 ราว 6–6.5 พันล้านหยวน แม้จะ

ลดลงจากป�ก่อน แต่ยงัถกูกดดันจากราคาผลิตภณัฑ์ท่ีต�าและต้นทนุท่ีเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะ

ราคาซลิเวอรแ์ละโพลีซลิิคอนท่ีพุ่งแรงใน 4Q ส่งผลให ้margin ยงัไม่ฟ�้ นตัวเต็มท่ี ย�า

ป�ญหา overcapacity และการแข่งขันด้านราคาท่ีรุนแรงในอุตสาหกรรม Solar

• อยา่งไรก็ดี ในเชงิโครงสรา้งเริม่เหน็ แสงสว่างปลายอุโมงค์ โดยบรษัิทระบุว่าการขาดทนุ

รายไตรมาสแคบลงหลังมาตรการลดต้นทนุ และคาดว่า core business ใกล้จุดคุ้มทนุ 

ขณะท่ีภาครฐัจนีเริม่เดินหน้าคมุการแข่งขนัตัดราคาและเรง่การปรบัสมดลุอุปทาน ส่งผล

ใหแ้รงกดดันด้านราคาผอ่นคลาย

• นอกจากนี้ Tongwei Co. แม้ยงัคาดขาดทนุท้ังป� แต่ธุรกิจโพลีซลิิคอนเริม่กลับมามีกําไร

ในครึ่งป�หลัง สะท้อนว่าจุดต�าสุดของวัฏจกัรราคาอาจผา่นไปแล้ว และโอกาสฟ�้ นตัวของ

อุตสาหกรรม Solar ในป� 2026 เริม่ชดัขึ้น

• ภาพรวมผลประกอบการท่ียงัอ่อนแอสะท้อนว่าอุตสาหกรรม Solar อาจยงัไม่พ้นชว่ง

ปรบัฐาน แต่ทิศทางขาดทนุท่ีแคบลง การคุมกําลังการผลิต และการผอ่นคลาย price war 

บง่ชีก้ารเข้าสู่ชว่งปลายขาลง โดยสําหรบัผู้ท่ีสนใจในหุน้กลุ่มนี้ แนะมองผู้นําท่ีต้นทนุต�า 

เทคโนโลยสูีง และมี balance sheet แข็งแรง อยา่ง LONGi Jinko Solar First Solar

และ Enphase Energy10

บรษัิท สถานะงบล่าสุด สัญญาณเชงิบวก ประเด็นกดดันหลัก

LONGi Green 
Energy 

Technology

คาดขาดทนุทั้งป� 
2025

ขาดทนุ “แคบลง” 
จากป�ก่อน / ใกล้ 

breakeven ระดับ core 
business

ราคา wafer–module 
ต�า, silver cost สูง

Tongwei Co. คาดขาดทนุทั้งป� ธุรกิจ polysilicon เริม่
กลับมากําไรใน 2H

Overcapacity 
upstream

ผู้ผลิต Solar 
จนี (โดยรวม) Margin ต�า รฐัเริม่ส่งสัญญาณ

คมุ price war
Demand ยงัไมฟ่�้ น

เต็มที่

ภาพรวมผลประกอบการล่าสุดอุตสาหกรรม Solar จนี

ป�จจยั ทิศทาง ผลต่ออุตสาหกรรม

ราคาแผง / wafer ลดลง กด margin downstream

ราคาซลิเวอร์ เพ่ิมขึ้น กระทบต้นทนุ cell / module

ราคา polysilicon ทรง–เริม่ฟ�้ น Upstream เริม่ผ่านจุดต�าสุด

การแขง่ขนัด้านราคา ชะลอลง Margin มโีอกาสฟ�้ น

ป�จจยัต้นทนุ–ราคาในอุตสาหกรรม Solar



Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

11

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

NVIDIA Corp USD 186.2 1.9 4,525,389             4.8 257.6 38% 0% 0% 289% 65% 64.1 50.0 0.0 -0.4 178.9 193.1
Micron Technology Inc USD 362.8 2.1 408,278                 4.6 345.5 -5% 27% 27% 4604% 26% 45.0 7.8 0.1 0.1 247.4 373.7
Apple Inc USD 255.5 1.1 3,755,761              4.1 290.1 14% -6% -6% 35% 11% 34.6 59.3 0.4 -0.3 253.5 279.5
PNC Financial Services Group I USD 223.2 0.9 87,522                   4.2 244.9 10% 7% 7% 32% 12% 13.9 1.6 3.0 0.3 207.1 220.9
State Street Corp USD 128.0 1.0 35,758                   3.9 142.6 11% -1% -1% 40% 12% 12.5 1.5 2.5 -3.9 127.0 136.2
First Horizon Corp USD 24.1 1.1 11,877                     4.0 27.4 14% 1% 1% 55% 10% 13.1 1.4 2.5 0.3 23.8 24.9
M&T Bank Corp USD 212.3 0.9 32,625                   3.6 231.8 9% 5% 5% 0.3 12% 12.7 1.2 2.7 -0.2 201.3 214.9
Goldman Sachs Group Inc/The USD 962.0 1.2 299,644                3.7 954.5 -1% 9% 9% 40% 11% 19.7 2.7 1.5 3.4 864.0 979.5
Morgan Stanley USD 189.1 1.3 300,522                3.8 196.0 4% 7% 7% 0.4 7% 19.0 3.0 2.0 1.4 173.8 191.4
Boeing Co/The USD 247.7 1.3 193,951                  4.4 262.8 6% 14% 14% 0.5 119% NA NA 0.0 NA 203.3 250.8
Lockheed Martin Corp USD 582.4 0.5 134,773                  3.6 558.6 -4% 20% 20% -2% 34% 21.8 20.2 2.2 3.0 440.8 586.3
First Solar Inc USD 243.7 1.0 134,773                  4.4 281.0 15% -7% -7% 21% 55% 18.5 3.2 0.0 -0.1 228.6 287.7
Enphase Energy Inc USD 35.0 0.8 26,154                   3.1 39.0 11% 9% 9% 267% -25% 16.0 4.8 0.0 -0.3 31.3 36.9
ASML Holding NV EUR 1,120.4 1.8 434,881                 4.4 1,140.3 2% 22% 22% 29% 9% 58.7 25.2 0.6 -0.4 821.5 1198.1
Samsung Electronics Co Ltd KRW 147,000.0 1.2 870,186,775          4.7 167,769.1 14% 22% 22% 27% 151% 29.9 2.6 1.0 -0.2 100870.6 158069.4
SK hynix Inc KRW 754,000.0 1.6 548,913,783          4.8 853,892.8 13% 16% 16% 98% 98% 30.6 7.6 0.2 0.2 526030.3 830969.7
UBTech Robotics Corp Ltd HKD 139.0 1.4 69,973                   4.8 160.4 15% 10% 10% 21% 33% NA 32.5 0.0 0.2 105.9 143.7
LONGi Green Energy Technology RMB 17.4 1.4 131,783                  4.0 20.9 20% -4% -4% 49% 154% NA 212% 0.0 -0.1 17.9 19.1
Taiwan Semiconductor Manufactu TWD 1,765.0 1.3 45,770,906           4.9 2,254.5 28% 14% 14% 95% 22% 2727% 8.5 1.1 -0.4 1410.1 1818.9

Div Yield กรอบราคาจากมุมมองด้านGrowth 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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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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