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Key remaining timeline

Aug24
• Democratic National Convention in Chicago (19-22 Aug)

Sep24
• US Vice President debate

• First Kamala-Trump debate

Oct24
• Proposed second Kamala-Trump Presidential debate

Nov24
• US General Elections (5 Nov)

Dec24
• Electors cast votes (17 Dec)

• Deadline for states to resolve elector controversies (25 Dec)

Jan25
• Congress counts electoral votes (6 Jan)

• Inauguration Day (20 Jan)
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Poll in swing state  นาํไปสู่การถอนตัวของไบเดน

Source: realclearpolling as of 17/07/24
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ประธานาธบิดี Biden ถอนตัวและสนบัสนนุ VP Harris 
…โอกาสท่ีพรรค Democrats จะชนะในการชงิปธน.เพ่ิมขึ้นเล็กนอ้ย

• โอกาสท่ีพรรค Democrats จะเสนอชื่อ Kamala 
Harris เป�นผู้สมคัรชงิตําแหน่งประธานาธบิดีพุ่ง
ขึ้นสูงถึงประมาณ 92%

• มกีารสนับสนุนจากบุคคลสําคัญหลายคน รวมถึง 
George Soros, Melinda Gates

• ระยะเวลา Deadline สําหรบัพรรค Democrats 
ในการเสนอชื่อผู้สมคัร ประธานาธบิดีคือในการ
ประชมุใหญ่ของพรรคระหว่างวันท่ี 19-22
สิงหาคม

• โอกาสท่ีพรรค Democrats จะชนะในการชงิ
ตําแหน่งประธานาธบิดีเพ่ิมขึ้นเล็กน้อย ในขณะท่ี
โอกาสในการควบคมุสภาผู้แทนราษฎรและ
วุฒสิภาเปล่ียนแปลงเพียงเล็กน้อย

43.8% 44%

47% 47.4%

35%

37%

39%

41%

43%

45%

47%

49%

Biden vs Trump Harris vs Trump

Harris และ Biden โพลค่อนขา้งคล้ายกันเมื่อเทียบกับ 
Trump ในชว่งหลายอาทิตยท่ี์ผา่นมา

Democratic Nominee Trump
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Source: InnovestX Research  

โอกาสชนะของ Harris เพ่ิมขึ้นหลัง Biden ถอนตัวจากการแขง่ขนั
…ขณะท่ีผลสํารวจความเหน็ในรฐัสภาใกล้เคียงกัน
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Trump vs Harris
10 รฐัฯท่ีมผีลโพลไมแ่น่นอน (swing states) ซึ่งมคีวามสําคัญในการเลือกต้ัง
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Trump vs Harris – ชอ่งวา่งคะแนนท่ีแคบลง
…ผลสํารวจเผยการแขง่ขนัท่ีสูสีด้วยคะแนนต่างกันเพียงเล็กนอ้ย
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Source: InnovestX Research  

Close election race
Market reaction – Sideway ก่อนการเลือกต้ังและมคีวามผันผวนท่ีสูงขึ้น
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Source: InnovestX Research  

Close election race
Market reaction – Small-cap และ cyclical outperformed
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Relative price performance during US presidential election in 2000

US vs Global Value vs Growth Large vs Small

Election dayBush vs Al Gore
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Relative price performance during US presidential election in 2004

US vs Global Value vs Growth Large vs Small Cyclical vs Defensive

Election dayBush vs Kerry
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Relative price performance during US presidential election in 2016

US vs Global Value vs Growth Large vs Small Cyclical vs Defensive

Election day
Trump vs H.Clinton
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ผลกระทบจากการถอนตัวของ Biden
…Banks, EVs, Tech ยงัคงเผชญิแรงกดดันจากนโยบายหาก Harris เป�นผู้สมคัรปธน.
Policies Implications

EV credits, emissions rules มแีนวโน้มไมเ่ปล่ียนแปลง Positive -> TSLA, ENPH, SEDG, FSLR and กลุ่ม
พลังงานสะอาดในยุโรป (weak fundamental)

Financial regulation มแีนวโน้มใหค้วามสําคัญกับผู้บรโิภค Neutral to Slightly negative  -> กลุ่มธนาคาร

การควบคมุ Antitrust ยงัคงดําเนินต่อเน่ือง Negative  -> กลุ่มการแพทย,์ เทคฯ และแพลตฟอรม์
คงนโยบายการเขา้ถึง health-care ผ่าน the Affordable Care Act และ
ยงัคงนําเสนอขอ้บงัคับในกฎหมายลดอัตราค่ายาใน the Inflation 
Reduction Act

Negative -> กลุ่มผู้ผลิตยา (Pharma)

เตรยีมรเิริม่ target housing affordability Positive -> กลุ่มอสังฯและกลุ่มค้าปลีกอุปกรณส์รา้ง
บา้น LOW, HD

มุง่เน้นแผนภาษี tax plan Aggressive มากกว่า Biden

มกีฎระเบยีบคมุส่ือ (broadcasters) และ ผู้ใหบ้รกิารอินเทอรเ์น็ต
broadband รวมถึงมกีารสนับสนุนกฎหมายคุ้มครองขอ้มูลส่วนบุคคล 

Slightly negative -> เทคฯ ส่ือ และโทรคมนาคม
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แผนนโยบาย Kamala Harris
…ในฐานะวุฒสิมาชกิ มุมมองด้านภาษีมพัีฒนาการณ์เชงิบวก

กองทนุบาํเหน็จบาํนาญของรฐัอาจต้องจา่ยภาษีหลายพันล้าน

บรษัิท Pharma จะเผชญิกับการขึ้นภาษีสองเท่า

http://ds.prod.bloomberg.com/%7BHTTP%206688695%3CGO%3E%7D
http://ds.prod.bloomberg.com/%7BWATC%20%3CGO%3E%7D
http://ds.prod.bloomberg.com/%7BHTTP%206688614%3CGO%3E%7D
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Trump’s campaign in 2016
…Success and failure
Policies Outcome

สรา้งกําแพงระหว่างประเทศและใหเ้มก็ซโิกจา่ย Failed  ความยาวรวมของแนวก้ันเพ่ิมขึ้นเพียง 40 ไมล์ ซึ่งเป�นค่าใชจ้า่ยท่ีไมไ่ด้จา่ยโดยเมก็ซโิก 
แต่จา่ยโดยผู้เสียภาษีสหรฐัฯ

หา้มมุสลิมเขา้ประเทศชัว่คราว Failed  ศาลฎีกายนืยนัคําส่ังหา้มฉบบัท่ีสามของทรมัป� แต่ไมใ่ชก่ารหา้ม "ท้ังหมด" สําหรบัมุสลิม
ท่ีจะเขา้สหรฐัฯ

ยกเลิก Obamacare ท้ังหมด Failed  สมาชกิวุฒสิภาพรรครพัีบลิกัน 3 คนซึ่งเป�นความคาดหวังต่อนโยบายน้ีมมีติไมเ่หน็ด้วย 
ทําใหแ้ผนการยกเลิกต้องหยุดชะงกั

เติบโตทางเศรษฐกิจ 4% ต่อป� Failed  ผลงานท่ีดีท่ีสุดคือในป� 2018 ท่ี 2.9%

นําฐานการผลิตกลับเขา้มาในประเทศ Partially succeed  การจา้งงานในภาคการผลิตเพ่ิมขึ้นจากกลางป� 2017 ถึงต้นป� 2019 โดย
บรษัิทเทคโนโลยบีางแหง่ยา้ยฐานการผลิตจากจนีมาสหรฐัฯ

เก็บภาษีสินค้าจากจนีและเมก็ซโิก Partially succeed  เก็บภาษีแผงโซลาร์ เครื่องซกัผา้ เหล็กและอลมูเินียม และสินค้าจนีมูลค่า
หลายพันล้านดอลลาร ์ทําใหง้บประมาณขาดดลุสูงเป�นประวัติการณ์

เจรจาใหมห่รอืถอนตัวจาก NAFTA Succeed  ลงนามขอ้ตกลงแทนท่ี NAFTA เป�นกฎหมายในเดือนมกราคม 2020 เป�น USMCA 
ครอบคลมุด้านยานยนต์ ผลิตภณัฑ์ดิจทัิล ทรพัยสิ์นทางป�ญญา มาตรฐานแรงงานและส่ิงแวดล้อม

ลดภาษี Succeed  ผ่านรา่งกฎหมายปฏิรูปภาษีในป� 2017 กฎหมายน้ีลดภาษีใหช้าวอเมรกัินส่วนใหญ่ 
ประกอบกับกําไรของบรษัิทเพ่ิมขึ้น

ยกเลิกขอ้ตกลง Paris climate agreement Succeed  ถอนสหรฐัฯ ออกจากขอ้ตกลง Paris climate agreement
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Trump’s policies
…Winners and Losers
Policies Implications

ภาษีนําเขา้แบบครอบคลมุ 10% และเก็บภาษีเพ่ิมสําหรบัสินค้าท่ีผลิตในจนี Risk to  รถยนต์ไฟฟ�าและพลังงานสะอาด เป�นลบต่อ TSLA, ENPH, 
SEDG, FSLR และตลาดจนี

ยกเลิกนโยบายรถยนต์ไฟฟ�าของไบเดนท้ังหมด (รวมถึง IRA) Slightly positive to  Ford, GM, Toyota
แผนท่ีจะยกเลิกขอ้จาํกัดในการผลิตน�ามนัในประเทศ และมจุีดยนืท่ีสนบัสนุนน�ามัน
โดยท่ัวไป Positive to  BKR, XOM, COP, OXY

การผ่อนคลายกฎระเบยีบในภาคธนาคาร Positive to  ธนาคารขนาดใหญ่ เชน่ JPM, BAC 
Risk to  ธนาคารขนาดเล็กและขนาดกลางในระยะยาว

ลดภาษีนิติบุคคลจาก 21% เป�น 20% Slightly positive to  Overall Market 
Positive to  บรษัิทท่ีเสียภาษีสูง – HD, V, CMG, COST, WMT

มจุีดยนืจดจอ่ต่อสกลุเงนิดิจทัิล Positive to  กลุ่มขุดบทิคอยน,์ COIN, MSTR
จาํกัดเงนิอุดหนุน Affordable Care Act Negative to  บรษัิทประกันสุขภาพ - CNC, UNH, CVS

สงครามการค้ากับจนีและโลก Risk to  บรษัิทท่ีมคีวามเก่ียวขอ้งสูงกับจนี - APD, OTIS, CAT, JBL, 
A

สงครามเทคโนโลยกัีบจนี
Slightly Negative to  ผู้ผลิตชปิท่ีมคีวามเก่ียวขอ้งสูงกับจนี -
NVDA, AVGO, QCOM (สนับสนุนเทคโนโลยใีนประเทศ, CHIP Act, แรง
กดดันต่อการส่งออกชปิ)
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Trump vs Harris
…banks, health, EV,และ tax จะไปในทิศทางใด

If Trump win If Harris win

ขอ้กําหนดเงนิทนุของธนาคาร (ธนาคาร
ขนาดใหญ่ต้องเพ่ิมเงนิทนุ 5-19% ตาม 
Basel III)

มแีนวโน้มท่ีจะโน้มไปทางการผ่อนคลายกฎระเบยีบ การ
เปล่ียนแปลงใดๆ จะใชเ้วลาหลายป�ในการนําไปใช้

Harris มโีอกาสจะเพ่ิมเงนิทนุขึ้นหาก Harris ชนะการเลือกต้ัง
ประธานาธบิดี การตรวจสอบด้านสภาพภมูอิากาศและโบนัสอาจเขม้ขน้
ขึ้นในชว่งการบรหิารของ Harris

การกํากับดแูลสถาบนัการเงนิท่ีไมใ่ช่
ธนาคาร

การเน้นด้านกฎระเบยีบส่วนใหญ่กับสถาบนัการเงนิท่ีไมใ่ช่
ธนาคารอาจจะหยุดชะงกัเพ่ือสนับสนุนระบบป�จจุบนั บรษัิทจะ
สามารถจดัการได้ดีกว่าในแงข่องต้นทนุและภาระ

สถาบนัการเงนิท่ีไมใ่ชธ่นาคารอาจเผชญิกับสภาพแวดล้อมด้าน
กฎระเบยีบท่ีเปล่ียนแปลงและเขม้งวดขึ้นหาก Harris ชนะ สภากํากับ
ดแูลความมัน่คงทางการเงนิได้ทําการวิเคราะหค์วามเส่ียงเชงิระบบ
ของอุตสาหกรรมการเงนิท่ีไมใ่ชธ่นาคารและพิจารณาว่าจาํเป�นต้องมี
กฎระเบยีบหรอืไม่

เครดิตภาษียานยนต์ไฟฟ�า(EV)

เครดิตและนโยบายยานยนต์ไฟฟ�าจะมคีวามเส่ียงหาก Trump
ชนะ จะยงัคงใชย้านยนต์ไฟฟ�าเป�นประเด็นทางการเมอืงว่าเป�น
ประโยชน์ต่อเศรษฐกิจจนี ในขณะท่ีพยายามแทนท่ีเครดิตภาษี 
IRA

Tesla, Rivian และยานยนต์ไฟฟ�าจะยงัคงได้รบัประโยชน์จากเครดิต
ภาษีของ Inflation Reduction Act สําหรบัการซื้อยานยนต์ไฟฟ�าหาก
แฮรร์สิชนะการเลือกต้ัง

เงนิอุดหนุน Affordable Care Act

เงนิอุดหนุนไมไ่ด้มุง่เป�าไปท่ีบุคคลท่ีมรีายได้น้อยและลด
แรงจูงใจสําหรบับรษัิทประกันสุขภาพในการลดเบีย้ประกัน เงนิ
อุดหนุนจะหมดอายุในส้ินป� 2025 และมโีอกาสน้อยท่ีทรมัป�จะ
ขยายเวลา

เงนิอุดหนุนจะได้รบัการขยายเวลาหาก Harris ชนะ ไมว่่าพรรคใดจะ
ควบคมุรฐัสภา

การกํากับดแูล Internet, Broadband
ปล่อยให ้Broadband ส่วนใหญไ่มถ่กูควบคมุในระดับรฐับาล
กลาง คณะกรรมการการส่ือสารแหง่รฐับาลกลางเปล่ียน
ทิศทางในการควบคมุผลิตภณัฑ์หลักของพวกเขา

FTC จะเสรจ็ส้ินการออกกฎเกณฑ์เก่ียวกับความเป�นส่วนตัวของ
ขอ้มูล

อัตราภาษีนติิบุคคล แผนท่ีจะลดอัตราภาษีนติิบุคคลจาก 21% เป�น 20%
แมว่้าอัตราภาษีนติิบุคคลของรฐับาลกลางจะไมเ่พ่ิมขึ้นโดยอัตโนมติั
หลังจากท่ีพระราชบญัญัติการลดภาษีและการจา้งงานหมดอายุ Harris
อาจเลือกท่ีจะเพ่ิมขึ้นรอ้ยละ 2-3
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Trump จะเอ้ือต่อการควบรวมกิจการ (M&A) มากกวา่ Harris
…จากภาพในอดีตทางการเมอืงยงัคงมคีวามสําคัญในการควบรวมกิจการ

Year Transition Deal 
count Growth Volume 

(USDb) Growth

2000 Clinton > 
Bush 10,103 4.4% 1,252 5%

2004 Bush > 
Bush 8,395 16.9% 815 45%

2008 Bush > 
Obama 7,255 -21.4% 740 -51%

2012 Obama > 
Obama 8,187 3.4% 778 -24%

2016 Obama > 
Trump 10,451 -0.7% 1,277 -23%

2020 Trump > 
Biden 11,059 -9.2% 1,221 -26%

• ในทกุป�ท่ีมีการเลือกต้ังประธานาธบิดีต้ังแต่ป� 2000 จาํนวน
ธุรกรรมท่ีเสนอ เสรจ็ส้ิน หรอือยูร่ะหว่างดําเนินการในป�นั้นๆ 
จะต�ากว่าเมื่อคาดว่า Democrats จะชนะ แต่สูงกว่าเมื่อคาดว่า 
Republicans จะชนะ

• มคีวามเชื่อว่า Democrats จะเพ่ิมการกํากับดแูล ในขณะท่ี 
Republicans จะลดการกํากับดแูล

• ไมว่่าผลการเลือกต้ังจะเป�นอยา่งไร การไหลเวียนของธุรกรรม
อาจเรง่ตัวขึ้นในไตรมาสท่ี 4 หลังการเลือกต้ัง

• ในป�นี้ ไตรมาสท่ี 4 อาจเป�นจุดสูงสุดของ M&A แมว่้าความไม่
แน่นอนรอบการเลือกต้ังอาจส่งผลใหเ้กิดความไมแ่น่นอนทาง
ธุรกิจอยา่งต่อเนื่อง

• หากแนวโน้มในอดีตยงัคงใชไ้ด้ในป�นี้ การเปล่ียนแปลงของ 
Democrats ในเดือนกรกฎาคมอาจทําใหก้ารไหลเวียนของ
ธุรกรรมในสหรฐัฯ ชะลอตัวในครึ่งหลังของป� หลังจากฟ�้ นตัว
เล็กน้อยในครึ่งแรก

ธุรกรรมท้ังหมดในสหรฐัฯ ท่ีอยูร่ะหว่างดําเนินการ เสรจ็ส้ิน หรอื
เสนอในป�ท่ีมกีารเลือกต้ัง ปธน.



16 InnovestX Research

Trump จะเอ้ือต่อการควบรวมกิจการ (M&A) มากกวา่ Harris
…แต่มกีารต่อต้านการผูกขาดค่อนขา้งสม�าเสมอท้ังสองฝ�าย

President

# 
transact

ions 
filed

# In-
depth 

investig
ations

% 
subject 

to in-
depth 

review

Lawsuit 
filed

% deals 
faced 

lawsuit

1998 Clinton (2nd 
term) 4,575 125 2.7% 9 7.2%

2006
George W. 
Bush (2nd 

term)
1,746 45 2.6% 2 4.4%

2014 Obama
(2nd term) 1,618 51 3.2% 1 2%

2019 Trump 2,030 61 3% 5 8.2%

2022 Biden 3,029 47 1.6% 12 25.5%

• สัดส่วนของขอ้ตกลงท่ีถกูตรวจสอบอยา่งละเอียดน้ันค่อนขา้ง
สม�าเสมอกันในทกุพรรคการเมือง โดยอยูใ่นชว่ง 2.6%-3.2%

• ในป�งบประมาณ 2022 ของคณะกรรมาธกิารการค้าแหง่
สหรฐัอเมรกิา ซึ่งเจา้หน้าท่ีบงัคับใชก้ฎหมายต่อต้านการผูกขาด
ของ Biden ถือเป�นผู้ท่ีเขม้งวดท่ีสุดในรอบหลายป� มีเพียง 1.6% 
ของขอ้ตกลงท่ียื่นฟ�องเท่าน้ันท่ีถูกตรวจสอบอยา่งละเอียด

• อยา่งไรก็ตาม ขอ้ตกลง 12 ขอ้ (25.5%) ถูกฟ�องเพ่ือป�ดก้ันในป� 
2022 เมื่อเปรยีบเทียบกันแล้ว ขอ้ตกลง 5 ขอ้ (8.2%) เผชญิกับ
ความท้าทายดังกล่าวในป� 2019 ในสมัยรฐับาล Trump

• มุมมองท่ีเคยมีมาว่า Republicans เป�นมิตรต่อธุรกิจมากกว่า 
Democrats กําลังเริม่ลดน้อยลง เน่ืองจากผู้กําหนดนโยบาย
ของ Republicans บางคนเริม่คุ้นเคยกับแนวคิดการบงัคับใช้
กฎหมายต่อต้านการผูกขาดท่ีเขม้งวดยิง่ขึ้น

• การเปล่ียนแปลงใดๆ ท่ีหาก Trump ชนะแล้วอาจนํามาใช ้จะ
ขึ้นอยูกั่บบุคลากรท่ีได้รบัการแต่งต้ังใหดํ้ารงตําแหน่งผู้นําฝ�าย
ต่อต้านการผูกขาดในกระทรวงยุติธรรมและ FTC เป�นส่วนใหญ่
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โอกาสท่ี Republican จะชนะทกุตําแหนง่ลดลงเล็กนอ้ย
…แต่ยงัคงเป�นผลลัพธท่ี์เป�นไปได้มากท่ีสุด
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Current scenario  What to expect?

S&P 500 China Dollar Yield

Trump Sweep Positive Very Negative Strong Rising

Harris Sweep Negative Negative Weak Rising

Trump with divided govt Negative Negative Strong Rising

Harris with divided govt Negative Negative Weak Falling
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Sweep vs Divided  Historical performance

Democrat + Sweep
• S&P 500 Annual 

Average Return = 14%

Republican + 
Sweep
• S&P 500 Annual 

Average Return = 14.5%

Democrat + 
Divided
• S&P 500 Annual 

Average Return = 16.6%

Republican + 
Divided
• S&P 500 Annual 

Average Return = 7.3%
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Geopolitical risk vs Economic policy risk

Source: matteoiacoviello, ST. Louts FED  as of 01/07/24
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Geopolitical risk  Stance and solution
ท่าที Biden/Harris Trump

Taiwan
• ไต้หวันจะรูสึ้กมัน่คงกว่า ไบเดนแสดงท่าทีสนับสนุนไต้หวันอยา่ง

ชดัเจน
• ความรว่มมอืในอุตสาหกรรมเซมคิอนดักเตอรร์ะหว่างสหรฐัฯ และ

ไต้หวันอาจเขม้แขง็ขึ้น

• ทรมัป�วิจารณไ์ต้หวันว่าบอ่นทําลายธุรกิจอเมรกัินและคัดค้านความ
ชว่ยเหลือของสหรฐัฯ ต่อเกาะแหง่น้ี

• การค้าอาจมคีวามตึงเครยีด เน่ืองจากทรมัป�มมุีมมองว่าไต้หวัน "ขโมย" 
อุตสาหกรรมเซมคิอนดักเตอรจ์ากสหรฐัฯ

Russia and Ukraine

• ยูเครน-รสัเซยีมองว่าคาดเดาได้มากกว่าทรมัป�
 

• ยูเครนหวังทรมัป�ไมเ่ปล่ียนแปลงนโยบานความชว่งเหลือ
• ยูเครนเตรยีมวิธจีดัการหาก ทรมัป� ชนะแล้วจะไมใ่ชง้บประมาณเพ่ิมเติม

เพ่ือชว่ยเหลือ
• รสัเซยีไมเ่ชื่อว่า ทรมัป� จะสามารถยุติสงครามยูเครนกับรสัเซยีภายใน 24

ชัว่โมง ซึ่งยงัไมม่รีายละเอียด หากเขาชนะเลือกต้ัง

Middle East

• แสดงท่าทีสนับสนุนอิสราเอลอยา่งเต็มท่ีโดยไมม่เีงื่อนไข ซึ่งอาจนําไปสู่
การเพ่ิมโอกาสท่ีอิสราเอลจะเป�ดสงครามกับเฮซบอลเลาะห์

• สัญญาว่าจะไมจ่าํกัดความพยายามของอิสราเอลในการ "จดัการ" กับ
กาซา 

• วิจารณไ์บเดนว่าใชม้าตรการครึ่งๆ กลางๆ ท่ีไมพ่อใจท้ังสองฝ�าย

• พยายามสรา้งสมดลุระหว่างการสนับสนุนอิสราเอลและการจาํกัดความ
รุนแรงของสงคราม 

• ทํางานเพ่ือหลีกเล่ียงการขยายตัวของสงครามไปสู่เลบานอน  
• เจรจาขอ้ตกลงเพ่ือยุติความรุนแรงตามแนวชายแดนอิสราเอล-

เลบานอน 
• พยายามแยกความขดัแยง้ในกาซาออกจากสถานการณใ์นเลบานอน

China

• จนีมองว่าไบเดนเป�นความท้าทายท่ีรุนแรงกว่า  นโยบายของไบเดนต่อ
จนีมคีวามเป�นระบบและซบัซอ้นมากกว่า

• สรา้งพันธมติรระหว่างประเทศเพ่ือกดดันจนี ท้ังในยุโรปและอินโด-
แปซฟิ�ก

• จนีมองว่านโยบายของไบเดนมคีวามเป�นระบบและคาดการณไ์ด้
มากกว่า

• การอ่อนแอลงของพันธมติรสหรฐัฯ จากจุดยนื “America First"ลด
แรงกดดันต่อจนีจากพันธมติร

• ทรมัป�ไมส่นใจท่ีจะรกัษาความเป�นผู้นําระดับโลกสรา้งโอกาสใหจ้นีขยาย
อิทธพิล

• โอกาสท่ีอาจเกิดขึ้นในยุโรปหากทรมัป�ทําลายความสัมพันธร์ะหว่าง
สหรฐัฯ กับยุโรป อาจเป�นโอกาสใหจ้นี
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• สหรฐัอเมรกิามแีนวโน้มท่ีจะดําเนินนโยบายท่ีเขม้งวดต่อจนีและการค้า
กับจนีต่อไป ไมว่่าประธานาธบิดีคนถัดไปจะเป�นใครก็ตาม

• การส่งออกของจนีไปยงัสหรฐัฯ ลดลงเหลือเพียง 18.7% ของการ
ส่งออกท้ังหมดรวมถึงการส่งออกต่อจากฮ่องกง โดยสัดส่วนการ
ส่งออกต่อ GDP อยูท่ี่ 19.74% การส่งออกสุทธไิปยงัสหรฐัฯ คิดเป�น
เพียงประมาณ 2% ของ GDP การครองตลาดการผลิตท่ัวโลกของ
จนียงัแสดงถึงการขาดแคลนสินค้าทดแทนสินค้าจนี

• ผลกระทบโดยรวมของการเพ่ิมภาษีต่อเอเชยี (ยกเว้นญ่ีปุ�น) อาจน้อย
กว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ เนื่องจากสงครามการค้าระหว่างสหรฐัฯ กับ
จนีดําเนินมาต้ังแต่ป� 2018 จนีได้กระจายตลาดไปในเอเชยีเกิดใหม ่
ความพยายามท่ีจะหลีกเล่ียงการพ่ึงพาการนําเขา้จากจนีอาจไมเ่ป�น
ผล เนื่องจากจนีครองตลาดสินค้ากลางสําคัญ

• ดังนั้น ผลกระทบพ้ืนฐานของสงครามการค้าต่อเอเชยี (ยกเว้นญ่ีปุ�น) 
จงึไมรุ่นแรง

ผลกระทบทางภมูริฐัศาสตรต่์อเอเชยี –การค้า
การใชภ้าษีศุลกากรอาจส่งผลดีต่อพ้ืนฐานเศรษฐกิจของเอเชยี (ยกเว้นญี่ปุ�น)
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Fundamental impact of Trade War on Asia ex-Japan 
is muted
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ผลกระทบทางภมูริฐัศาสตรต่์อเอเชยี –การลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI)
การใชภ้าษีศุลกากรอาจส่งผลดีต่อพ้ืนฐานเศรษฐกิจของเอเชยี (ยกเว้นญี่ปุ�น)

• ในช่วงท่ีทรัมป�เป�นประธานาธิบดี บางขั้นตอนการผลิตถูกย้ายไปยัง
ประเทศท่ีได้รบัผลกระทบน้อยกว่า เชน่ เวียดนามและเมก็ซโิก 

• หากโครงสรา้งภาษีใหม่มีผล อาจมีการย้ายกระบวนการประกอบจาก
จนีไปต่างประเทศมากขึ้น ซึ่งอาจชว่ยใหบ้างประเทศในเอเชยี (ยกเว้น
ญ่ีปุ�นและจนี) ได้รับประโยชน์จากการเติบโตทางเศรษฐกิจและความ
แขง็แกรง่ทางการค้า

• การย้ายการผลิตสินค้าขั้นกลางอาจทําได้ยากขึ้น เนื่องจากความมี
ประสิทธภิาพจากโครงสรา้งพ้ืนฐานของจนี ดังนั้น การแทนท่ีสินค้าท่ี
สหรฐันําเขา้จากจนีอาจทําได้ยาก
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ขอ้มูลเชงิประจกัษ์
……หุน้จนีมกัจะใหผ้ลตอบแทนดีกว่าเมื่ออยูภ่ายใต้ประธานาธบิดีจาก Republican 
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ผลกระทบของอัตราภาษีศุลกากร 60%
…10-15% ต่อรายได้และ 5%-10% ต่อ valuation
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Trading “Trump Trade” ในจนี
หุน้กลุ่มวัฏจกัรในประเทศ และรฐัวิสาหกิจ (SOEs) ดเูหมอืนอยูใ่นตําแหน่งท่ีดี

Winner Laggards
Food and 

Staple retail
Energy

Consumer 
Services
Telecom
Utilities

Retailing

Materials
Autos

Software
Brokers

Durables
Transportation
Capital Goods

Hardware

Based on sensitivity on Trump, 60% tariff, RMB depreciation 
and US/CH tension

Winner Laggards
Exporter Non-US

Jinko Solar
China CSSC

SOE
Moutai

Yangtze Power
China Life Insurance

Exporter to US
Avary

Innolight
BeiGene

Wuxi AppTec
AAC Tech

RMB Depreciation
NIO

Xpeng
Hua Hong

Bilibili

POE
Alibaba

PDD
CATL
BYD

Foxconn
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ภาษีศุลกากรของสหรฐั
…อาจเป�นภยัต่อสินเชื่อภาคการผลิตของธนาคารจนี
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Manufacturing loans exceed 2 trillion yuan

Manufacturing loans (2023) % to gross loans (RHS)
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Manufacturing Non-Performing Loans - NPL Ratios

ธนาคารใหญ่ 4 แหง่ของจนี (ICBC BOC CCB AgBank) แต่ละแหง่มีสินเชื่อภาคการผลิตอยา่งน้อย 2 ล้านล้านหยวน (ประมาณ 275 พันล้านดอลลารส์หรฐั) ทําใหม้ีความเส่ียง
จากภาพการส่งออกไปยงัสหรฐั ขณะท่ีสินเชื่อภาคการผลิตคิดเป�น 9-12% ของสินเชื่อท้ังหมดของธนาคารใหญ่ท้ัง 4 แหง่ โดยมีอัตราหน้ีเสียเฉล่ียอยูท่ี่ 1.8% (เทียบกับอัตรา
โดยรวมท่ี 1.3%) ด้านภาษีศุลกากรอาจส่งผลกระทบต่อยอดขายและความสามารถในการชาํระหน้ีของผู้ส่งออกท่ีเน้นตลาดสหรฐั โดยเฉพาะภาคส่ิงทอ ผลิตภณัฑ์อุปโภคบรโิภค 
รถยนต์ไฟฟ�า อิเล็กทรอนิกส์ และอุปกรณ์ไฟฟ�า ซึ่งอาจได้รบัผลกระทบหนักท่ีสุด สถานการณ์ดังกล่าวอาจส่งผลใหค้ณุภาพของสินเชื่อภาคการผลิตของธนาคารลดลง และอาจ
ก่อใหเ้กิดค่าใชจ้า่ยในการต้ังสํารองหน้ีเสีย ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อผลกําไรก่อนหกัภาษีของธนาคารประมาณ 3-5%
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Disclaimer

ข้อมูลในรายงานน้ีเป�นข้อมูลท่ีมีการเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรอืรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานน้ีเป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานน้ีจดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมูลใหแ้ก่นักลงทนุเท่าน้ัน บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังน้ันนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากน้ี บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเก่ียวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้

บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเก่ียวข้องกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่าน้ัน 

เอกสารฉบับน้ีจดัทําโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงินสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ข้อมูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชเ้ป�นข้อมูลท่ัวไปเท่าน้ัน และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหคํ้าแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเน่ือง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังน้ี รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีประกอบข้อมูลและความเห็นอ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนจาก

แหล่งข้อมูลท่ี INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธิในการใชดุ้ลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่าน้ัน และหา้มมิใหม้ีการทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ท้ังน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชัน่ ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขี้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับน้ีจดัส่งใหกั้บเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่าน้ัน และหา้มมใิหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีไปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนุญาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหน้า

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2023 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
7UP, AAV, ABM, ACE, ACG, ADB, ADD, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AH, AHC, AIRA, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, APCO, APCS, ARIP, ARROW, ASEFA, ASK, ASP, ASW, ATP30, AUCT, AWC, AYUD, B, BA, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBIK, BBL, 
BC, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BJCHI, BKI, BLA, BOL, BPP, BRI, BROOK, BRR, BTS, BTW, BWG, BYD, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CM, CNT, COLOR, COM7, COTTO, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, 
CPW, CRC, CRD, CSC, CSS, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EE, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FSX, FVC, GBX, GC, GCAP, GENCO, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, 
HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, ICN, III, ILINK, ILM, IMH, IND, INET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JTS, KBANK, KCC, KCE, KEX, KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, KUN, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MEGA, 
MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NKI, NOBLE, NRF, NTV, NVD, NWR, NYT, OCC, OISHI1, ONEE, OR, ORI, OSP, OTO, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PLANB, PLAT, PLUS, PM, POLY, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRINC, 
PRM, PRTR, PSH, PSL, PT, PTC, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPH, RS, RT, S, S&J, SA, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAPPE, SAT, SBNEXT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SECURE, SELIC, SENA, SENX, SFP2, SFT, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, 
SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SM, SMPC, SMT, SNC, SNNP, SNP, SO, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSSC, STA, STC, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI, SVT, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAE, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, 
THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPH, TISCO, TK, TKN, TKS, TKT, TLI, TM, TMC, TMD, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TNR, TOA, TOG, TOP, TPBI, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRT, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TURTLE, TVDH, TVH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, 
UP, UPF, UPOIC, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, VL, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, XPG, YUASA, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, AAI, AIE, ALUCON, AMR, APURE, ARIN, AS, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, AURA, BR, BSBM, BTG, CEN, CGH, CH, CHIC, CI, CIG, CMC, COMAN, CSP, DOD, DPAINT, DV8, EFORL, EKH, ESSO, ESTAR, EVER, FORTH, FSMART, FTI, GEL, GPI, HEALTH, HUMAN, IFS, INSET, IT, J, JCKH, JDF, JKN, 
JMART, JUBILE, K, KCAR, KGI, KIAT, KISS, KK, KTIS, KWC, KWM, LDC, LEO, LHK, MACO, METCO, MICRO, MK, MVP, NCAP, NOVA, NTSC, PACO, PIN, PQS, PREB, PRI, PRIME, PROEN, PROS, PROUD, PSTC, PTECH, PYLON, RCL, SALEE, SANKO, SCI, SCN, SE, SE-ED, SFLEX, SINGER, SKN, SONIC, 
SORKON, SPVI, SSP, SST, STANLY, STP, SUPER, SVOA, SWC, TCC, TEKA, TFM, TMILL, TNP, TPLAS, TPOLY, TRC, TRU, TRUBB, TSE, VRANDA, WAVE, WFX, WIIK, WIN, WP, XO
Companies with Good CG Scoring
24CS, AMANAH, AMARC, AMC, APP, ASAP, BCT, BE8, BIG, BIOTEC, BLESS, BSM, BVG, CAZ, CCET, CHARAN, CHAYO, CHOTI, CITY, CMAN, CMR, CRANE, CWT, DHOUSE, DTCENT, EASON, FNS, FTE, GIFT, GJS, GTB, GTV, GYT, HL, HTECH, HYDRO, IIG, INGRS, INSURE, IRCP, ITD, ITNS, JCK, JMT, JR, 
JSP, KBS, KGEN, KJL, L&E, LEE, MASTER, MBAX, MEB, MENA, META, MGT, MITSIB, MJD, MOSHI, MUD, NATION, NNCL, NPK, NSL, NV, OGC, PAF, PCC, PEACE, PICO, PK, PL, PLANET, PLE, PMTA, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, RABBIT, READY, RJH, RSP, RWI, S11, SAAM, SAF, SAMCO, 
SAWAD, SCAP, SCP, SIAM, SKE, SKY, SMART, SMD, SMIT, SOLAR, SPA, STECH, STPI, SVR, TC, TCCC3, TEAM, TFI, TIGER, TITLE, TKC, TMI, TNH, TPA, TPAC, TRITN, UBA, UMI, UMS, UTP, VARO, VPO, W, WARRIX, WORK, WPH, YONG, ZIGA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition (Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2022 to 31 October 2023) is publicized.
1OISHI was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on September 6, 2023
2SFP was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on July 19, 2023
3TCCC was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on August 25, 2023

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BRR, BSBM, BTC, BTS, BWG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, 
CHEWA, CHOTI, CHOW, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ESTAR, ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GPI, 
GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JKN, JR, JTS, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, 
MBK, MC, MCOT, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NKI, NOBLE, NRF, NWR, OCC, OGC, OR, ORI, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, 
PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RML, RS, RWI, S&J, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, SAT, SC, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SGC, SGP, SIRI, SITHAI, SKR, SMIT, SMK, SMPC, SNC, SNP, SORKON, 
SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TISCO, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, 
TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TRT, TRU, TSC, TSI, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, UV, VCOM, VGI, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
ACE, ADB, ALT, AMC, ASW, BLAND, BTG, BYD, CAZ, CBG, CV, DEXON, DMT, EKH, FSX, GLOBAL, GREEN, ICN, IHL, ITC, J, JMART, JMT, LEO, LH, MENA, MITSIB, MODERN, NER, NEX, OSP, PEER, PLUS, POLY, PQS, PRIME, PROEN, PRTR, RBF, RT, SA, SANKO, SCB, SENX, SFLEX, SIS, SKE, SM, SVOA, 
TBN, TEGH, TIPH, TKN, TPAC, TPLAS, TQM, TRUE, W, WPH, XPG
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALL, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMARIN, AMR, ANAN, ANI, AOT, APCO, APEX, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, 
AUCT, AURA, B52, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BPS, BR, BRI, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHASE, CHAYO, CHG, CHIC, 
CHO, CI, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CREDIT, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DITTO, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, ECL, EE, EFORL, EMC, ETL, EURO, EVER, F&D, FANCY, FE, 
FLOYD, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HEALTH, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, JAK, JCK, JCKH, JCT, JDF, JPARK, JSP, 
JUBILE, K, KAMART, KC, KCC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KJL, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LDC, LEE, LIT, LOXLEY, LPH, LST, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEGA, METCO, MGC, MGI, MGT, 
MICRO, MIDA, MJD, MK, ML, MORE, MOSHI, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NL, NNCL, NOK, NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PEACE, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PJW, PLE, 
PLT, PMTA, POLAR, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PRO, PROUD, PSG, PSP, PTC, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWAD, 
SAWANG, SBNEXT, SCAP, SCGD, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SFT, SGF, SHANG, SHR, SIAM, SICT, SIMAT, SINGER, SINO, SISB, SJWD, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, STANLY, STARK, STC, 
STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUPER, SUTHA, SVR, SVT, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, 
TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPP, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TURTLE, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPF, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, VARO, VIBHA, VL, VNG, VPO, VRANDA, WARRIX, WAVE, WELL, WFX, WGE, WIN, WINDOW, 
WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, 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 November 1, 2023) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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