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ตวัเล ขส าคญั

1.53 แสนลบ .
ยอด presales ปี 2026 F, ต ่ากว่าเป้า 8%

1.95 หมื่นลบ .
ก าไรสทุธปีิ 2026 F (+9.9 %)

28.0 %
อตัราก าไรขัน้ตน้ปี 2026 F ต ่าสดุเป็นประวตักิารณ์

30 มิ.ย . 27
มาตรการผอ่นคลาย LTV และลดค่าธรรมเนียมสิน้สดุลง

Your Future, Empowered.



บทสรปุการลงทนุ

ตลาดโต แต่ผูป้ระกอบการอสงัหาฯ จดทะเบยีนไม่ไดโ้ตตาม คงค าแนะน า NEUTRAL

Source: InnovestX Investment Strategy & Research 2

SECTOR CALL

NEUTRAL
การโอนกรรมสทิธิร์าวสองในสามเป็นทีอ่ยูอ่าศยั

มอืสอง ก าไรฟ้ืนตวัจากฐานต ่า แต่การฟ้ืนตวัยงั

จ ากดัอยูใ่นผูป้ระกอบการเพยีงไม่กี่ราย

หุน้เด่น (ราคาเป้าหมายกลางปี 2027 )

AP 11.0 บาท

SIRI 1.80 บาท

SPALI 19.0 บาท

LH* 4.20 บาท

*LH: NEUTRAL, 4Q26 trading play

1. ตลาดโต แต่ผูป้ระกอบการอสงัหาฯ จด

ทะเบยีนไม่ไดโ้ตตาม 

เราคาดว่ามูลค่าการโอนกรรมสทิธิท์ีอ่ยูอ่าศยัในปี 

2026 จะอยูท่ี ่ 8.81 แสนลบ . (+1.8%) และจะเพิม่ขึน้สู่

ระดบัประมาณ 9.0 แสน ลบ . ในปี 2027 (+2%) อยา่งไร

ก็ด ีการโอนกรรมสทิธิร์าวสองในสามเป็นทีอ่ยูอ่าศยั

มอืสอง ซึ่งเป็นคู่แขง่โดยตรงกบัอปุทานทีอ่ยูอ่าศยั

ใหม่ ขณะทีท่รพัยส์นิรอการขายจากสถาบนัการเงนิ

ปรบัตวัเพิม่ขึน้เทา่ตวั

2  Presales ทรงตวั , ก าไรเรง่ตวัคร ึง่ปีหลงั

คาดยอด presales รวมทรงตวัอยูท่ีร่าว 1.53 แสน

ลบ . (ต ่ากว่าเป้า 8%) ขณะทีก่ าไรสทุธปีิ 2026 จะอยูท่ี ่

1.95 หมื่นลบ . (+9.9%) โดย 58% จะรบัรูใ้นช่วง 2H26 

และอตัราก าไรขัน้ตน้จะลดลงสู่ระดบัต ่าสดุเป็น

ประวตักิารณ์ที ่ 28.0 %

3. ปี 2027 : การเตบิโตยงัเปราะบาง

คาดก าไรสทุธปีิ 2027 เพิม่ขึน้ 9% สู่ 2.13 หมื่นลบ . 

จากอตัราก าไรขัน้ตน้ทีฟ้ื่นตวัสู่ 29.2% แต่ยงัต ่ากว่า

ระดบั 2.47 หมื่นลบ . ในปี 2024 โดย backlog ปี 2027 

มูลค่า 3.66 หมื่นลบ . กระจกุตวัใน AP LH และ SIRI 

ถงึ 93%

4. ตดิตามตน้ทนุ มาตรการภาครฐั และผงั

เมอืงใหม่

ตน้ทนุวสัดกุ่อสรา้งและราคาทีด่นิเพิม่ขึน้ 6.1% YoY 

และ 6.2% YoY ตามล าดบั ขณะทีม่าตรการผอ่นคลาย 

LTV และลดค่าธรรมเนียมจะสิน้สดุพรอ้มกนัในวนัที ่

30 มิ.ย . 2027 ส่วนผงัเมอืงใหม่เป็นปัจจยับวกต่อ

แนวโน้มธรุกจิ แต่ยงัไม่รวมอยูใ่นประมาณการของเรา
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GDP ทรงตวัที ่ 2.0 % ในปี 2026 -27; ไรแ้รงหนุนเพิม่เตมิจากดอกเบีย้

Source: NESDC, CEIC, BoT, InnovestX Investment Strategy & Research 3

2.0 %
ประมาณการ GDP ปี 2026 F-2027 F ของ 

InnovestX

1.00 %
คาดอตัราดอกเบีย้นโยบายทรงตวัถงึปี 2027 

ไม่มกีารปรบัลดเพิม่เตมิ

85.9 %
หนีค้รวัเรอืนต่อ GDP ใน 1Q26 ต ่าสดุในรอบ 

6 ปี

30 มิ .ย . 27
มาตรการลดค่าธรรมเนียมโอน -จดจ านอง (≤7 

ลบ .) หมดอายุ

แรงขบัเคลื่อนเศรษฐกจิเปลีย่นจากภาคส่งออกสู่การใชจ่้ายภาครฐั

ปี 2026 : การเตบิโตไดร้บัแรงหนุนจากการลงทนุภาคเอกชนทีแ่ข็งแกรง่ (+11.0 %) และมูลค่า

การส่งออกทีข่ยายตวั (+12.5% ในรปู US$)

ปี 2027 : การส่งออกชะลอสู่ระดบัปกต ิ (+5.0 %) และการลงทนุภาคเอกชนขยายตวัลดลง

เหลอื 6.3% แต่การลงทนุภาครฐัทีเ่รง่ตวัขึน้ (+4.5%) และการบรโิภคภาคเอกชนทีย่งัเตบิโต

ต่อเน่ือง (+2.7%) จะช่วยพยุง GDP ไวท้ี ่2.0 %

อตัราดอกเบีย้ : อตัราเงนิเฟ้อทั่วไปอยูใ่นระดบัต ่าที ่ 1.9% ในปี 2026 และ 1.2% ในปี 2027 

ส่งผลใหเ้ราคาดว่าอตัราดอกเบีย้นโยบายจะทรงตวัที ่ 1.00 % ไรแ้รงหนุนจากการลดดอกเบีย้

เพิม่เตมิ

นัยต่ออปุสงคท์ีอ่ยูอ่าศยั

มาตรการสนับสนุน : มาตรการเฉพาะภาคอสงัหาฯ ทีย่งัเหลอือยูค่อืการลดค่าธรรมเนียมการ

โอนและจดจ านองเหลอื 0 .01% ส าหรบัทีอ่ยูอ่าศยัราคาไม่เกนิ 7 ลบ . ซึ่งขยายเวลาถงึ 30 มิ.ย . 

2027 แมม้าตรการดงักล่าวจะช่วยลดตน้ทนุ การท า ธรุกรรม แต่ไม่สามารถสรา้งอปุสงคใ์หม่ได้

ผูไ้ดร้บัประโยชน์ : ในปี 2026 มาตรการดงักล่าวเอือ้ต่อการซือ้ขายทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองในกลุ่ม

ระดบักลางถงึล่างเป็นหลกั

หนีค้รวัเรอืน : คาดสดัส่วนหนีค้รวัเรอืนต่อ GDP จะอยูท่ี ่ 83 .5-84 .5% ณ สิน้ปี 2026 

อยา่งไรก็ตาม การปรบัลดลงสะทอ้นภาวะการปล่อยสนิเชื่อทีเ่ขม้งวดมากกว่าก าลงัซือ้ทีด่ขีึน้ 

โดยหนีค้รวัเรอืนเตบิโตเพยีง 0 .5% และครวัเรอืนหนัไปพึ่งพาโรงรบัจ าน ามากขึน้
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ตลาดเตบิโตระดบัเลขสองหลกั ; ยอด presales ของบรษิทัจดทะเบยีนเพิม่ขึน้เพยีง 1.6%

Source: REIC, InnovestX Investment Strategy & Research 4

อตัราการเตบิโตใน 1H26 , % YoY

1.6%

9.8 %

12.2%

17.6%

Presales, 7 listed developers

Transfer value

New mortgage loans

Transfer units

ตลาดเตบิโต ≠ ผูป้ระกอบการจดทะเบยีนเตบิโต

การเตบิโตของตลาดยงัไม่สะทอ้นใน presales ของผูป้ระกอบการจดทะเบยีน เน่ืองจากอปุ

สงคส่์วนใหญก่ระจกุตวัอยูใ่นตลาดทีอ่ยูอ่าศยัมอืสอง .

การโอนกรรมสทิธิร์าวสองในสามเป็นทีอ่ยูอ่าศยัมอืสอง

2Q26 : การโอนกรรมสทิธิท์ีอ่ยูอ่าศยัมอืสองเพิม่ขึน้สู่ 62,343 ยูนิต (+24.0 % YoY) คดิเป็น

มูลค่า 1.245 แสนลบ . (+22.9% YoY) สงูกว่าทีอ่ยูอ่าศยัใหม่ (+21.2% YoY ในเชงิจ านวนยูนิต 

และ 8.8% YoY ในเชงิมูลค่า )

ปี 2026 F: หลงัจากยอดโอนกรรมสทิธิใ์น 1H26 คดิเป็น 52% ของประมาณการทัง้ปี เราคาด

ว่าการโอนกรรมสทิธิต์ลอดปีจะอยูท่ี ่ 323 ,479 ยูนิต (+2.3%) คดิเป็นมูลค่า 8.81 แสนลบ . (+ 

1.8%) โดยปรบัเพิม่ขึน้จากประมาณการเมื่อเดอืนพ .ค.

ปี 2027 F: หากสดัส่วนทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองทรงตวัทีร่าว 65% คาดจ านวนยูนิตทีอ่ยูอ่าศยัมอื

สองจะเพิม่ขึน้สู่ราว 210,000 ยูนิต (+4%) ในปี 2026 และมูลค่าการโอนกรรมสทิธิร์วมจะ

เพิม่ขึน้สู่ราว 9.0 แสนลบ . (+2%) ในปี 2027 .

ส่วนแบง่ตลาด : ทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองคดิเป็น 65 .6% ของจ านวนยูนิตทีโ่อนกรรมสทิธิ ์และ 

51.3% ของมูลค่าการโอนกรรมสทิธิ ์เพิม่ขึน้จาก 64 % ของจ านวนยูนิตในปี 2025
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ทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองแขง่ขนัโดยตรงกบักลุ่มราคา 1.5-5 ลบ .

Source: REIC, InnovestX Investment Strategy & Research 5

+35.0 %
การโอนกรรมสทิธิท์ีอ่ยูอ่าศยัมอืสองใน

กรงุเทพฯ และปรมิณฑล (BMR) (26,388 ยูนิต 

คดิเป็น 42% ของทัง้ประเทศ )

+29.7 %
กลุ่มราคา 2.01-3.00 ลบ . มจี านวนยูนิตโอน

กรรมสทิธิส์งูสดุ และคดิเป็น 24% ของมูลค่า

ตลาดรวม

+39.4 %
จ านวนยูนิตโอนกรรมสทิธิค์อนโดมเินียมมอืสอง 

(มูลค่า +41.0 %)

+122.9 %
จ านวนยูนิตทีธ่นาคารน าออกประกาศขายเพิม่ขึน้ 

หลงัเรง่ระบายทรพัยส์นิรอการขาย (NPA)

ปัจจยัขบัเคลื่อนตลาด

•เคร ือ่งยนตข์บัเคลื่อนระดบัภมูภิาค : กรงุเทพฯ และปรมิณฑล (BMR) เป็นแรงขบัเคลื่อนการ

เตบิโตหลกั โดยมมูีลค่าการโอนกรรมสทิธิ ์ 5.9 หมื่นลบ . (+29.4% YoY) ทัง้นี ้กรงุเทพชัน้ใน

เป็นผูน้ าโมเมน ตมั ดว้ยปรมิาณการโอนทีเ่พิม่ขึน้ 38 .7% YoY

อปุสงคต์ามกลุ่มสนิคา้ : แรงซือ้ระจกุตวัในคอนโดและกลุ่มราคาปานกลาง (ราคา 1.5-5 ลบ .) 

ส าหรบัทีอ่ยูอ่าศยัระดบับน (ราคามากกว่า 10 ลบ .) จ านวนยูนิตโอนกรรมสทิธิล์ดลง 1.3% 

YoY แต่ยงัมมูีลค่าการโอนเพิม่ขึน้ 10.9% YoY

อปุทาน: จ านวนทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองทีป่ระกาศขายอยูใ่นตลาด เพิม่ขึน้สู่ 195,941 ยูนิต (+6.1%) 

คดิเป็นมูลค่า 9.412 แสนลบ . (+24.9%) โดยอปุทานขยบัสู่ตลาดระดบับนมากขึน้ สะทอ้นจาก

มูลค่าทีอ่ยูอ่าศยัราคาเกนิ 10 ลบ . ทีป่ระกาศขายเพิม่ขึน้ 39 .6%

นัยต่อผูป้ระกอบการจดทะเบยีน

การแยง่ส่วนแบง่ตลาด : ทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองในกลุ่มราคา 1.5-5 ลา้นบาท และ

คอนโดมเินียมในกรงุเทพฯ ดดูซบัอปุสงค ์ส่งผลใหย้อดขายและอ านาจการก าหนด

ราคาของ LPN และ PSH เผชญิแรง กดดนั

แรงกดดนัต่อตลาดระดบับน : อปุทานทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองระดบับนทีเ่พิม่ขึน้กดดนัอ านาจ

การก าหนดราคาในตลาดมอืหน่ึง โดยเฉพาะ LH

ความเป็นกลางของนโยบาย : มาตรการลดค่าธรรมเนียม 0 .01% ครอบคลมุธรุกรรมที่

อยูอ่าศยัมอืสองดว้ย จงึไม่ไดช่้วยเพิม่ความสามารถในการระบายสต็อกของ

ผูป้ระกอบการ
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Presales ปี 2026 ทรงตวัที ่ 1.53 แสนลบ . ต ่ากว่าเป้าหมาย 8%

Source: InnovestX Investment Strategy & Research 6

ยอด Presales ของ 7 บรษิทัภายใตก้ารวเิคราะหข์องเรา (พนัลบ .)
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ปัจจยัทีท่ าใหต้ ่ากว่าเป้าหมาย

อดตีทีผ่า่นม : Presales ท าจดุสงูสดุในปี 2022 (+21% YoY) จากการผอ่นคลาย LTV ก่อน

ลดลงต่อเน่ือง 3 ปี สู่ราว 1.53 แสนลบ . ในปี 2025 ต ่ากว่าระดบัปี 2020

ช่องว่างจากเป้าหมาย : ผูป้ระกอบการตัง้เป้า presales ที ่1.662 แสนลบ . (+9%) ขณะทีเ่รา

คาดเพยีง 1.53 แสนลบ . เน่ืองจากเป้าหมายดงักล่าวยงัไม่สะทอ้นการชะลอตวัของเศรษฐกจิ

และผลกระทบต่อความเชื่อมั่นจากความขดัแยง้ในตะวนัออกกลาง

ปัจจยักดดนั : เศรษฐกจิซบเซา สนิเชื่อเขม้งวด และยอดขายทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองทีเ่พิม่ขึน้ 

กดดนัใหผู้ป้ระกอบการตอ้งลดราคาเพื่อเรง่ระบายสต็อก

แนวโน้มรายไตรมาส

1H26 : 7.4 หมื่นลบ . คดิเป็น 48 % ของประมาณการทัง้ปีของเรา (+1.6% YoY)

3Q26 F: 3.8-3.9 หมื่นลบ . ลดลง YoY แต่เพิม่ขึน้ QoQ โดย AP และ SIRI คดิเป็นสดัส่วน

มากกว่า 60 % ของ Presales ทัง้กลุ่ม

4Q26 F: ราว 4.0 หมื่นลบ . โดย presales รายไตรมาสมแีนวโน้มทรงตวัในช่วง 3.8-4.0 

หมื่นลบ . จนถงึ 1H27 ไดแ้รงหนุนจากการเปิดตวัโครงการใหม่สงูสดุใน 3Q26
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แนวราบเป็นฐานหลกั ขณะทีค่อนโดหนุนการเตบิโตใน 2H26

Source: REIC, InnovestX Investment Strategy & Research 7

65 %
สดัส่วน presales โครงการแนวราบใน 1H26 

(4.8 หมื่นลบ .)

35 %
สดัส่วน presales คอนโดใน 1H26 (2.6 หมื่น

ลบ .)

2.4-2.5 หมื่นลบ .
Presales แนวราบรายไตรมาสใน 2H26

2.9-3.0 หมื่นลบ .
Presales คอนโดใน 2H26 (+14-18% HoH)

คอนโดเป็นแรงขบัเคลื่อนการเตบิโตใน 2H26

Presales แนวราบทรงตวัที ่ 2.4-2.5 หมื่นลบ ./ไตรมาส ขณะทีก่ารเตบิโตใน 2H26 จะ

พึ่งพาคอนโด เป็นหลกั คาด presales รวมที ่ 3.8-3.9 หมื่นลบ . ใน 3Q26 และราว 40 

หมื่นลบ . ใน 4Q26

สดัส่วน presales คอนโดเพิม่ขึน้สู่ 37-38 % ใน 2H26 จาก 35% ใน 1H26 โดยมแีรง

หนุนหลกัจากการขายสต็อกเดมิและโครงการพรอ้มอยู่

ปี 2027 : เราคาดว่าโครงสรา้ง presales จะใกลเ้คยีง 2H26 ภายใตป้ระมาณการที ่ 1.6 

แสนลบ . โดยยอดขายมแีนวโน้มเรง่ตวัใน 1H27 ก่อนมาตรการภาครฐัหมดอายุ

อปุสงคค์อนโดยงัแข็งแกรง่

การโอนกรรมสทิธิค์อนโดทั่วประเทศใน 1H26 เพิม่ขึน้ 24.1% YoY ในเชงิจ านวนยูนิต และ 

19.3% YoY ในเชงิมูลค่า สงูกว่าตลาดแนวราบทีเ่ตบิโต 14.6% YoY ในเชงิจ านวนยูนิต 

และ 6.1% YoY ในเชงิมูลค่า

คอนโดในกรงุเทพฯ และปรมิณฑลขายไดเ้รว็กว่าโครงการแนวราบ โดยคดิเป็น 2.4% 

ของยูนิตคงเหลอืต่อเดอืน เทยีบกบั 1.4% ส าหรบัโครงการแนวราบ

สต็อกคอนโดทรงตวัที ่ 4.32 แสนลบ . ขณะทีโ่ครงการเปิดใหม่ใน 2H26 ยงัคงเน้น

แนวราบ ช่วยเรง่การระบายสต็อก แต่จ ากดัอ านาจการก าหนดราคา
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การเปิดโครงการใหม่ต ่าสดุในรอบ 5 ปี จากการระบายสต็อกแนวราบ

Source: REIC, InnovestX Investment Strategy & Research 8

Nationwide unsold residential inventory (Bt bn)
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Low-rise Condo

1.55 แสนลบ .
โครงการเปิดใหม่ปี 2026 F (-9% YoY) ต ่า

กว่าเป้าหมายราว 5%

-12% YoY
มูลค่าสต็อกคงเหลอืของโครงการ

แนวราบอยูท่ี ่ 9.03 แสนลบ . ใน 1Q26

การควบคมุอปุทาน ไม่ใช่การระบายสต็อกภายใตแ้รงกดดนั

1H26 : การเปิดโครงการใหม่อยูท่ี ่ 6.6 หมื่นลบ . โดยการเตบิโตยงัจ ากดัในบางเซ็กเมน ต์

และแม ้ 2H26 จะฟ้ืนตวัตามฤดกูาล แต่ยงัต ่ากว่าเป้าหมาย

สนิคา้คงเหลอื : มูลค่าสนิคา้คงเหลอืทีย่งัไม่ขายรวมลดลง 8.4% YoY สู่ 1.34 ลา้นลบ . ณ 

1Q26 จากการลดลงต่อเน่ืองของสต็อกแนวราบตลอด 4 ไตรมาสทีผ่า่นมา ขณะทีส่ต็อก

คอนโดมเินียมยงัอยูใ่นระดบัสงูที ่ 4.32 แสนลบ . (+0 .2%)

แนวโน้ม : การเปิดโครงการใหม่ใน 2H26 ยงัคงเน้นโครงการแนวราบ การระบายสต็อก

แนวราบอยา่งต่อเน่ืองจะช่วยวางรากฐานต่อการฟ้ืนตวัของอตัราก าไรและการเตบิโต

ของก าไรในปี 2027
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มาตรการภาครฐัสิน้สดุ 30 มิ.ย . 2027 หนุนใหย้อดขายเรง่ตวัใน 1H27

Source: BoT, InnovestX Investment Strategy & Research 9

3Q26 4Q26 1Q27 2Q27 3Q27 4Q27

มาตรการยงัมผีลบงัคบัใช้ : ผูซ้ือ้เรง่ตดัสนิใจซือ้และโอนกรรมสทิธิล่์วงหน้า หลงัมาตรการหมดอายุ การโอนกรรมสทิธิช์ะลอตวั

30 มิ .ย . 2027
มาตรการผอ่นคลาย LTV และการลดค่าธรรมเนียม 

0 .01% สิน้สดุพรอ้มกนั

ค่าธรรมเนียมการโอนและจดจ านอง 0 .01%

มาตรการดงักล่าวครอบคลมุทีอ่ยูอ่าศยัราคาไม่เกนิ 

7 ลา้นบาท และมผีลถงึ 30 มิ.ย . 2027 โดย

ครอบคลมุทัง้ตลาดมอืหน่ึงและมอืสอง จงึหนุนการ

โอนกรรมสทิธิม์ากกว่าการเพิม่ส่วนแบง่ตลาดให้

ผูป้ระกอบการ

มาตรการผอ่นคลาย LTV

มาตรการผอ่นคลาย LTV และการลดค่าธรรมเนียม 

0 .01% จะสิน้สดุพรอ้มกนัในวนัที ่ 30 มิ.ย . 2027 โดย

เราคาดว่ายอดขายและการโอนกรรมสทิธิจ์ะเรง่ตวั

ขึน้ใน 1H27 ก่อนชะลอลงใน 2H27 หลงัมาตรการ

หมดอายุ ขณะทีท่ีอ่ยูอ่าศยัราคาไม่เกนิ 7 ลบ . จะไดร้บั

ผลกระทบมากทีส่ดุ

หากไม่มกีารต่ออายุมาตรการ

ความชดัเจนของรายไดใ้น 2H27 จะลดลง โดยเฉพาะ 

QH, LPN, PSH และ SPALI ทีม่ ีbacklog ในประเทศ

รองรบัปี 2027 ค่อนขา้งจ ากดั
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ผงัเมอืงรวมกรงุเทพฯ ฉบบัใหม่ (คาดเร ิม่ใชปี้ 2027 ) เป็น อพั ไซด์ต่อประมาณการ

Source: BMA (draft city plan, 4 th revision), REIC, InnovestX Investment Strategy & Research 10

รา่งผงัเมอืงรวมกรงุเทพฯ ฉบบัที ่ 4 อยูร่ะหว่างเปิดรบัฟังความคดิเห็นสาธารณะ 90 วนั ตัง้แต่ 10 ส .ค. 2026 ก่อนเขา้สู่การพจิารณาของคณะกรรมการผงัเมอืงและสภากรงุเทพมหานคร โดยการบงัคบัใชถ้กู

เลื่อนมาแลว้จากปี 2025 และ 2026

+23.5 %
พืน้ทีส่สีม้เพิม่ขึน้ราว 100 ตร .กม . โดยส่วนใหญ่

อยูท่างตอนเหนือและตะวนัออกของกรงุเทพฯ 

ขณะทีพ่ืน้ทีเ่กษตรกรรมลดลงกว่า 78%

+40 -50 %
พืน้ทีก่่อสรา้งเพิม่ขึน้จากการปรบัเพิม่ FAR ตาม

แนวเสน้ทางรถไฟฟ้า เช่น ยา่นรชัโยธนิม ี FAR 

เพิม่เป็น 6-7 เทา่ จากเดมิ 4-5 เทา่

5 → 10
เกณฑ ์ FAR Bonus ( สงูสดุ 20 %) พรอ้ม

เคร ือ่งมอืใหม่อยา่ง PUD และ TDR

+21.1%
ดชันีราคาทีด่นิ 2Q26: บางเขน -สายไหม -ดอน

เมอืง -มนีบุร ี

ผลกระทบเชงิบวก

มูลค่าทีด่นิ : ไดร้บัประโยชน์ทนัทจีากการปรบัผงัเมอืงและการเพิม่ FAR โดยเฉพาะในพืน้ที่

ตอนเหนือของกรงุเทพฯ เช่น ดอนเมอืง สายไหม และรชัโยธนิ รวมถงึพืน้ทีฝ่ั่งตะวนัออก 

เช่น มนีบุร ีคลองสามวา และลาดกระบงั ซึ่งจะเป็นปัจจยับวกต่อ SIRI และ AP

ตน้ทนุต่อยูนิต : FAR ทีส่งูขึน้ช่วยลดตน้ทนุทีด่นิต่อ ตร .ม. ทีข่ายได ้และบรรเทาผลกระทบ

จากตน้ทนุก่อสรา้งทีเ่พิม่ขึน้

ขอ้ก าหนดทีจ่อดรถ : ขอ้เสนอปรบัลดอตัราทีจ่อดรถในพืน้ทีใ่กลส้ถานีขนส่งมวลชนจาก 1 

คนัต่อ 120 ตร .ม. เป็น 1 คนัต่อ 240 ตร .ม. จะช่วยลดตน้ทนุการพฒันาโครงการ

คอนโดมเินียม

ความเสีย่ง

ราคาทีด่นิ : เจา้ของทีด่นิมแีนวโน้มปรบัราคาสะทอ้นผงัเมอืงใหม่ล่วงหน้า ท าใหผู้ซ้ือ้ทีด่นิ

แปลงใหม่ในปี 2027 ไดร้บัประโยชน์จ ากดัเมื่อเทยีบกบัผูถ้อืครองทีด่นิเดมิ .

อปุทานส่วนเกนิ : อปุทานใหม่ยงัทยอยเขา้สู่ตลาด ขณะทีก่รงุเทพฯ และปรมิณฑล (BMR) 

ยงัคงมสีต็อกคงเหลอืสงูถงึ 202 ,414 ยูนิต โดยมอีตัราการดดูซบัเพยีง 1.8% ต่อเดอืน

การเลื่อนเปิดโครงการ : ผูป้ระกอบการอาจชะลอการยื่นขออนุญาตก่อสรา้งเพื่อรอความ

ชดัเจนของผงัเมอืงใหม่ ส่งผลใหก้ารเปิดโครงการใน 1H27 ลดลง และกระจกุตวัใน 2H27
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ตน้ทนุปรบัขึน้เรว็กว่าราคาขาย

Source: Trade Policy and Strategy Office (TPSO), REIC, InnovestX Investment Strategy & Research 11

+6.1%
ดชันีราคาวสัดกุ่อสรา้ง เดอืน ส .ค. 2026 (113.1) 

เรง่ตวัจาก +5.8% YoY ในเดอืน ก .ค.

+6.2 %
ดชันีราคาทีด่นิเปล่าในกรงุเทพฯ และปรมิณฑล 

(BMR) ใน 2Q26

+3-5%
คาดราคาขายเฉลีย่เพิม่ขึน้ในปี 2027

29.2 %
อตัราก าไรขัน้ตน้ปี 2027 F คาดฟ้ืนตวัจากระดบั

ต ่าสดุที ่ 28.0 % ในปี 2026 F

สาเหตขุองตน้ทนุทีเ่รง่ตวัขึน้

ราคาน ้ามนัและเงนิเฟ้อ : ราคาน ้ามนัดบิทีส่งูขึน้หนุนตน้ทนุขนส่งและตน้ทนุวสัดกุ่อสรา้ง

โดยรวมปรบัตวัเพิม่ขึน้

แยกตามประเภทวสัด ุ (ส .ค . YoY ): วสัดอุื่น ๆ (+15.7%), งานระบบไฟฟ้าและประปา (+12.7%), 

คอนกรตี (+9.6%), ไม ้(+4.5%) และกระเบือ้ง (+4.0 %) ปรบัขึน้เด่น ขณะทีปู่นซเีมนต ์ (-0 .2%) 

และเหล็ก (-0 .6%) ปรบัลดลง

ตน้ทนุเหล็กไม่สามารถชดเชยแรงกดดนัดา้นตน้ทนุไดอ้กีต่อไป : ขณะทีร่าคาทีด่นิยงัปรบัขึน้

ต่อเน่ือง และผงัเมอืงใหม่อาจหนุนมูลค่าทีด่นิในบางท าเล

การปรบัขึน้ราคาขายเพยีงชดเชยตน้ทนุทีเ่พิม่ขึน้

เราคาดว่าผูป้ระกอบการจะทยอยปรบัขึน้ราคาขายเฉลีย่ราว 3-5% ตัง้แต่ปี 2027 ซึ่ง

เพยีงพอส าหรบัชดเชยตน้ทนุทีส่งูขึน้ แต่ยงัไม่เพยีงพอทีจ่ะฟ้ืนฟอูตัราก าไร

อปุสงคท์ีย่งัอ่อนแอและการแขง่ขนัจากทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองทีม่รีาคาถกูกว่ายงัคงจ ากดั

อ านาจการก าหนดราคา ขณะที่ การท า โปรโมชั่นยงัอยูใ่นระดบัสงู ทัง้ของแถม ฟร ี

ค่าธรรมเนียมโอน และส่วนลดเงนิสด

ดงัน้ัน ประมาณการอตัราก าไรขัน้ตน้ปี 2027 ของเราที ่ 29.2% จงึตัง้อยูบ่นสมมตฐิานว่า

การท าส่วนลดจะลดลงตามการระบายสต็อกแนวราบ ควบคู่กบัการปรบัดขีึน้ของ 

Product Mix และการควบคมุตน้ทนุ
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Backlog มูลค่า 9.79 หมื่นลบ . กระจกุตวัสงู และมคีวามเสีย่งชะงกัในปี 2027

Source: InnovestX Investment Strategy & Research (backlog as of Sep 2026 ) 12

Backlog by company (Bt bn)

41.8

26.3

15.4

10.4

2.3
1.2 0.5

AP SIRI SPALI LH PSH LPN QH

Backlog แบง่เป็นโครงการทีพ่ฒันาเอง 72% (7.07 หมื่นลบ .) และโครงการรว่มทนุ (JV) 28% (2.72 หมื่น

ลบ .) โดย AP และ SIRI ถอืครอง backlog ในส่วน JV เกอืบทัง้หมด ผา่นความรว่มมอืพฒันาโครงการ

คอนโดกบัพนัธมติรญีปุ่่น

85 %
ส่วนแบง่ของ AP, SIRI, 

SPALI

39 %
การโอนกรรมสทิธิใ์น 2H26

3.66 หมื่นลบ .
มกี าหนดโอนในปี 2027

Backlog มแีนวโน้มลดลงอยา่งมนัียส าคญัในปี 2027

กระจกุตวั : AP (1.93 หมื่นลบ . , 53%), SIRI ( 7.8 พนัลบ . , 21%) และ LH (6.9 พนัลบ . , 19%) มี

สดัส่วนรวมคดิเป็น 93 % ของ backlog ทีม่กี าหนดโอนในปี 2027

กนัชนจาก backlog จ ากดั : QH ไม่ม ีbacklog ในปี 2027 ขณะที ่LPN, PSH และ SPALI ม ี

backlog รองรบัรายไดปี้ 2027 ในระดบัต ่า ท าใหผ้ลประกอบการยงัตอ้งพึ่งพายอดขายและ

การโอนกรรมสทิธิใ์หม่ภายในปีเป็นหลกั

ความ ชดัเจนของรายได้ : AP ม ีbacklog รองรบัรายไดปี้ 2027 ในระดบัสงู ขณะที ่ SIRI และ 

LH อยูใ่นระดบัทีเ่พยีงพอ แต่ QH, LPN, PSH และ SPALI แทบไม่ม ี backlog รองรบั โดยการ

เตบิโตของกลุ่มหลงัมแีนวโน้มพึ่งพาส่วนแบง่ก าไรจากการลงทนุในออสเตรเลยีมากกว่าการ

รบัรูร้ายไดจ้าก backlog ในประเทศ



05  EARNINGS

ก าไรฟ้ืนตวัในปี 2026 แต่อตัราก าไรท าจดุต ่าสดุเป็นประวตักิารณ์

Source: InnovestX Investment Strategy & Research 13

ก าไรสทุธขิองผูป้ระกอบการอสงัหาฯ 7 ราย (พนัลบ .) และอตัราก าไรขัน้ตน้ (%)

32.4 30.6 24.7 17.8 19.5 21.3

33.3 % 32.7%
31.3%

29.6 %
28.0 %

29.2 %

2022 2023 2024 2025 2026F 2027F

Net profit (Bt bn) Gross margin (%)

ปี 2026 F: คาดก าไร 1.95 หมื่นลบ . (+9.9%) แต่มแีนวโน้มกระจกุตวั ในคร ึง่ปีหลงั

ต ่ากว่าประมาณการเดมิของเราที ่ 2.28 หมื่นลบ . อยู ่ 14% ขณะทีค่าดรายไดอ้ยูท่ี ่ 1.5 แสนลบ . 

(+4.6%) ต ่ากว่าประมาณการก่อนหน้า 10%

อตัราก าไรขัน้ตน้ลดลงสู่ระดบัต ่าสดุเป็นประวตักิารณ์ที ่ 28.0 % (ปี 2025 : 29.6%) หลงัหดตวั

ลงเหลอื 26.8% ใน 1H26 จากการเรง่ท าโปรโมชั่นและปรบัลดราคาเพื่อระบายสต็อก โดย

อตัราก าไรของทกุบรษิทัปรบัลดลง ขณะที ่ SIRI เป็นรายเดยีวทีค่าดก าไรลดลง (-3.3%)

ก าไร 1H26:2 H26F คดิเป็นสดัส่วน 42:58 โดยคาดก าไร 2H26F อยูท่ี ่ 1.13 หมื่นลบ . เตบิโต 

22% YoY และ 38% HoH น าโดย LH (+109% HoH) และ AP (+36 % HoH) ขณะทีค่าด PSH 

และ LPN กลบัมามกี าไรอกีคร ัง้

ปี 2027 F: คาดก าไร 2.13 หมื่นลบ . (+9%)

คาดรายไดปี้ 2027 F อยูท่ี ่ 1.649 แสนลบ . (+9.9%) โดย backlog จากโครงการทีพ่ฒันาเอง

รองรบัรายได ้ 18% ทีค่าดการณ์ในปี 2027 ขณะทีค่าดอตัราก าไรขัน้ตน้ฟ้ืนตวัสู่ 29.2% จาก

แรงกดดนัดา้น การท า โปรโมชั่นทีท่ยอยคลีค่ลาย แมย้งัต ่ากว่าระดบัก าไร 2.47 หมื่นลบ . ทีท่ าได้

ในปี 2024 .
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2H26 ฟ้ืนตวัทั่วทัง้กลุ่ม ; ความชดัเจนของ รายไดปี้ 2027 แตกต่างกนั

Source: InnovestX Investment Strategy & Research 14

Core EPS 

25A

Core EPS 

26F

Core EPS 

27F
GM 26F GM 27F

2027 revenue 

secured
3Q26F QoQ 2H26F HoH

AP -14.0% 7.5% 6.7% 31.1% 32.0% 30% UP UP

LH -32.3% 1.6% 12.7% 24.4% 26.0% 28% UP UP

LPN n.m. n.m. 323.3% 19.6% 19.3% 7% DOWN UP

PSH n.m. n.m. 9.0% 26.9% 27.9% 6% DOWN UP

QH -19.6% 6.4% 1.8% 25.5% 26.4% 0% DOWN UP

SIRI -18.8% -3.3% 5.1% 26.4% 28.5% 20% UP UP

SPALI -35.1% 7.9% 14.8% 32.5% 33.2% 4% DOWN UP

Highlights

LH: คาดก าไรปี 2027 เตบิโต 13% จากการรบัรู ้

รายไดข้องโครงการ วันเวลา ณ เจ้าพระยา อยา่ง

ต่อเน่ือง ขณะทีอ่ตัราก าไรขัน้ตน้ฟ้ืนตวัสู่ 26.0 %.

SIRI: เผชญิแรงกดดนัต่ออตัราก าไรขัน้ตน้มากทีส่ดุ 

โดยลดลงจาก 29.7% สู่ 26.4% และเป็น

ผูป้ระกอบการรายเดยีวทีค่าดก าไรสทุธปีิ 2026 ปรบั

ลดลง 3.3%

SPALI: ส่วนแบง่ก าไรจากธรุกจิในออสเตรเลยีหนุน

ก าไรเตบิโตในปี 2027 (+15%).

QH: ก าไรสทุธริาว 95 % มาจากส่วนแบง่ก าไรจาก

บรษิทัรว่ม ; การด าเนินงานปกตยิงัคงอ่อนแอ

LPN: อตัราก าไรขัน้ตน้ลดลงสู่ระดบัต ่าเพยีง 17% ใน 

2Q26; ประมาณการก าไรของเราที ่ 39 ลบ . มคีวาม

เสีย่งดา้นลบ
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หุน้เด่น : AP SIRI และ SPALI ขณะที ่LH เหมาะส าหรบัการเก็งก าไรใน 4Q26

Source: InnovestX Investment Strategy & Research (TP = mid - 2027 target price) 15

AP
OUTPERFORM

TP 11.0 บาท

Backlog แข็งแกรง่ทีส่ดุ

ม ีbacklog สงูสดุในกลุ่มที ่ 4.18 หมื่น

ลบ . โดยคาดว่าจะทยอยรบัรูเ้ป็นรายได ้

50 -55% ใน 2H26 ขณะทีย่อด 

presales มแีนวโน้มเตบิโต 3-5% YoY 

ซึ่งจะหนุนใหก้ าไรใน 2H26 เตบิโตทัง้ 

YoY และ HoH และส่งผลใหก้ าไรสทุธปีิ 

2026 เพิม่ขึน้ 7.5% สู่ 4.64 พนัลบ .

SIRI
OUTPERFORM

TP 1.80 บาท

ก าไรพเิศษ + ผลจอบแทนจากเงนิ

ปันผล

ยอด presales ราว 4.1 หมื่นลบ . 

เป็นไปตามเป้าหมาย ขณะทีก่ าไร 4Q26 

มแีนวโน้มท าจดุสงูสดุของปี จากการ

รบัรูร้ายไดจ้าก backlog รว่มกบัก าไร

พเิศษราว 450 ลบ . โดยยงัมี อพั ไซด์

เพิม่เตมิจากความเป็นไปไดใ้นการขาย

ทีด่นิให ้ JV นอกจากนี ้คาดเงนิปันผล 

2H26 จะสงูกว่า 1H26 โดยใหอ้ตัรา

ผลตอบแทนเงนิปันผลมากกว่า 8%

SPALI
OUTPERFORM

TP 19.0 บาท

ธรุกจิออสเตรเลยีเตบิโตต่อเน่ือง

Backlog ทีแ่ข็งแกรง่ใน 2H26 และ

ส่วนแบง่ก าไรจากการลงทนุใน

ออสเตรเลยี จะช่วยหนุนก าไร 2H26 ให้

เตบิโตทัง้ YoY และ QoQ ขณะทีก่าร

เตบิโตอยา่งต่อเน่ืองในออสเตรเลยีจะ

ชดเชยยอดขายในประเทศทีท่รงตวั 

ส่งผลใหก้ าไรสทุธปีิ 2027 เตบิโต 15%

LH
NEUTRAL

TP 4.20 บาท

เก็งก าไร 4Q26

ก าไร 2H26 มแีนวโน้มเตบิโตโดดเด่น

ทีส่ดุในกลุ่ม จากการรบัรูร้ายไดข้อง

โครงการ วันเวลา ณ เจ้าพระยา และ

ก าไรจากการขายสนิทรพัยเ์ขา้กอง 

REIT ขณะทีก่ าไรปี 2026 ทรงตวั ก่อน

เรง่ตวัขึน้ในปี 2027
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สรปุมูลค่าพืน้ฐานและหุน้ทีเ่ราแนะน า UNDERPERFORM

Source: Bloomberg Finance L.P., InnovestX Investment Strategy & Research 16

Rating TP Valuation basis

AP OUTPERFORM Bt11.0 18-yr average PE of 7.0x

SIRI OUTPERFORM Bt1.80 7.1x PE (+0.25SD); diversified businesses

SPALI OUTPERFORM Bt19.0 8.0x PE (+0.25SD); investment growth

LH NEUTRAL Bt4.20 18-yr average PE of 13.3x

LPN UNDERPERFORM Bt1.16 18-yr average PE of 11.0x

PSH UNDERPERFORM Bt3.20 14.0x PE; supported by other businesses

QH UNDERPERFORM Bt1.30 7.6x PE ( -0.5SD); weak core operations

Sector PE is back near its long -term average of ~ 9.5 x after spiking in 2025 on lower earnings, so 

sector -level upside is limited.

เหตผุลทีเ่รามมุีมมองระมดัระวงัต่อ LPN PSH และ QH

LPN: ขาดทนุสทุธริาว 21 ลบ . ใน 1H26 แมผ้ลประกอบการ 2H26 มแีนวโน้ม

ฟ้ืนตวัจากการทยอยรบัรูร้ายไดจ้าก backlog แต่อตัราก าไรขัน้ตน้ทีอ่ยูใ่น

ระดบัต ่าเพยีง 17% ใน 2Q26 ท าใหป้ระมาณการก าไรสทุธทิัง้ปี 2026 ของเรา

ที ่39 ลบ . ยงัมคีวามเสีย่งดา้นลบ ขณะทีย่อดขายคอนโดยงัเผชญิแรงกดดนั

จากการแขง่ขนักบัตลาดทีอ่ยูอ่าศยัมอืสอง

PSH: ธรุกจินอกภาคอสงัหารมิทรพัย ์ (รายไดค่้าเช่าและธรุกจิ

โรงพยาบาล ) จะเป็นปัจจยัหนุนผลประกอบการใน 2H26 โดยเราคาดว่า

บรษิทัจะพลกิกลบัมามกี าไรสทุธ ิ 445 ลบ . ในปี 2026 อยา่งไรก็ด ีรายไดปี้ 

2027 ม ีbacklog รองรบัเพยีง 6%

QH: ม ีbacklog เพยีง 452 ลบ . ซึ่งจะรบัรูเ้ป็นรายไดท้ัง้หมดภายในปี 

2026 ขณะทีย่อดขายมคีวามเสีย่งทีจ่ะต ่ากว่าเป้าหมายที ่ 7.2 พนัลบ . 

(+14%) โดยเราคาดก าไรสทุธปีิ 2026 ที ่1.8 พนัลบ . เตบิโต 6.4% ซึ่งราว 

95% ของก าไรมาจากส่วนแบง่ก าไรจากบรษิทัรว่ม
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ESG: ความปลอดภยัในการก่อสรา้งและแรงงานต่างดา้วเป็นความเสีย่งส าคญั

Source: SET, IOD, company data, InnovestX Investment Strategy & Research 17

AP LH QH PSH SPALI LPN SIRI

SET ESG Rating 2025 AA AAA Not included AAA AA Not included AAA

IOD CG score (stars) 5 5 5 5 5 4 5

Thai ESG fund eligible Yes Yes No Yes Yes No Yes

Net zero / carbon neutral CN 2050 None CN 2050 CN 2050, NZ 2065 CN 2050 NZ 2050 NZ 2050

Independent directors 66.7% 33.3% 36.4% 81.9% 41.7% 40.0% 45.8%

Key flag Cleanest board
Statutory -min. 

independence
Off SET ESG list

Ownership 

concentration
Chairman = CEO Only 4 -star CG CAC expires 30 Sep 26

มติดิา้นสงัคม : จดุอ่อนหลกั

มเีพยีง PSH และ SPALI ทีเ่ปิดเผยขอ้มูลอตัราการบาดเจ็บจากการ

ท างาน ขณะทีผู่ป้ระกอบการทัง้ 7 รายยงัไม่มกีารเปิดเผยนโยบาย

ดา้นแรงงานต่างดา้วหรอืค่าธรรมเนียมการจดัหางาน แมแ้รงงาน

ต่างดา้วจะเป็นก าลงัส าคญัของภาคก่อสรา้ง

มติดิา้นสิง่แวดลอ้ม : ขาดความสามารถในการตรวจสอบ

SIRI เป็นรายเดยีวทีเ่ปิดเผยแนวทางการลดการปล่อยกา๊ซเรอืนกระจก

ครอบคลมุ Scope 1-3 ขณะที ่PSH มขีอ้มูลทีส่ามารถตรวจสอบได้

ชดัเจนทีส่ดุ โดยการปล่อยกา๊ซเรอืนกระจก Scope 1 และ 2 ลดลง 

34 % จากปี 2022 ส่วน LH ยงัไม่มกีารก าหนดปีเป้าหมาย Net Zero 

และ SPALI ไม่เปิดเผยขอ้มูลการปล่อยกา๊ซเรอืนกระจกในรปูตวัเลข

รวม

มติดิา้นธรรมา ภิบาล : ESG ยงักดดนักระแสเงนิลงทนุ

QH และ LPN ไม่อยูใ่นรายชื่อหุน้ SET ESG ส่งผลใหไ้ม่เขา้

หลกัเกณฑก์ารลงทนุของกองทนุ Thai ESG ขณะทีก่ารรบัรอง 

CAC ของ SIRI จะหมดอายุในวนัที ่ 30 ก.ย . 2026 และยงัไม่มกีาร

ต่ออายุ



RISKS & CONCLUSION

ความเสีย่งต่อ มุมมองของเรา : 

Source: InnovestX Investment Strategy & Research 18

01  Presales  พลาดเป้า

เศรษฐกจิทีช่ะลอตวัและอตัราการปฏเิสธสนิเชื่อทีอ่ยูใ่น

ระดบัสงูยงักดดนัยอดขาย

02  ไม่มสีญัญาณผอ่นคลายหลงั มิ .ย . 2027

มาตรการผอ่นคลาย LTV และค่าธรรมเนียมการโอนและจด

จ านอง 0 .01% จะสิน้สดุลงหลงัเดอืนมิ .ย . 2027 ซึ่งอาจ

ส่งผลใหอ้ปุสงคท์ีอ่ยูอ่าศยัใน 3Q27 อ่อนตวัล

03  ตน้ทนุและดอกเบีย้เป็นแรงกดดนั

ตน้ทนุวสัดกุ่อสรา้งทีป่รบัสงูขึน้ หรอืการปรบัขึน้อตัรา

ดอกเบีย้ อาจกระทบก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภคและเพิม่ภาระ

ตน้ทนุดอกเบีย้ของผูป้ระกอบการ

04 อตัราก าไรฟ้ืนตวัชา้

การลดระดบั การท า โปรโมชั่นทีน้่อยกว่าคาด ส่งผลใหอ้ตัรา

ก าไรยงัคงถกูกดดนัต่อเน่ือง

05  อปุทานมอืสอง

อปุทานทีอ่ยูอ่าศยัมอืสองและทรพัยส์นิรอการขายจาก

สถาบนัการเงนิทีเ่พิม่ขึน้ ยงัคงเป็นปัจจยักดดนัต่อยอดขาย

โครงการเปิดใหม่ .

06  ความล่าชา้ในการเปิดโครงการ

การรอความชดัเจนของผงัเมอืง และอปุสงคจ์ากผูซ้ือ้

ชาวต่างชาตทิีอ่่อนแอลง อาจส่งผลใหก้ารเปิดโครงการใหม่

ล่าชา้กว่าคาด

How to position

AP  TP Bt 11.0

Strongest backlog in the sector

SIRI  TP Bt 1.80

4Q26 extra gains, > 8% yield

SPALI  TP Bt 19.0

Australian profit share grows

LH  TP Bt 4.20

NEUTRAL; 4Q26 trading play
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PE bands: PE ของกลุ่มกลบัมาอยูใ่กลค่้าเฉลีย่ยอ้นหลงั 18 ปีที ่9.5 เทา่อกีคร ัง้

Source: InnovestX Investment Strategy & Research and Bloomberg Finance L.P. 19

AP PE band LH PE band
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป็นขอ้มูลทีม่กีารเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทนุสามารถเขา้ถงึไดโ้ดยทั่วไป และเป็นขอ้มูลทีเ่ชื่อว่าน่าจะเชื่อ ถอื ได ้แต่ทัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั (“บรษิทั ”) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความถกูตอ้ง หรอื

สมบูรณ์ของขอ้มูลดงักล่าวแต่อยา่งใด ความคดิเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานนีเ้ป็นเพยีงการน าเสนอในมุมมองของบรษิทั และเป็นความคดิเห็น ณ วั นทีท่ีป่รากฏในรายงานเทา่น้ัน ซึ่งอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว โดยบรษิทัไม่

จ าเป็นตอ้งแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพื่อเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นักลงทนุเทา่น้ัน บรษิทัไม่รบัผดิชอบต่อกา รน า ขอ้มูลหรอืความคดิเห็นใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดงัน้ันนักลงทนุจงึควรใชด้ลุพนิิจในการพจิารณาตดัสนิใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษิทั และ /หรอื บรษิทัในเครอืของบรษิทัอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชน์ใดๆ กบับรษิทัใดๆ ทีถ่กูกล่าวถงึในรายงานนีก็้ได้

บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั (“INVX”) เป็นบรษิทัยอ่ยทีบ่รษิทั เอสซบี ีเอก ซ์ จ ากดั (มหาชน ) (“เอสซบี ีเอก ซ”์) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ต่เพยีงผูเ้ดยีว และธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน ) (“ธนาคารฯ ”) เป็นบรษิทัยอ่ยทีเ่อสซบี ี

เอก ซ์ เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ ่ขอ้มูลใด ๆ ทเีกี่ยวขอ้งกบัธนาคารฯ มวีตัถปุระสงคเ์พื่อใชใ้นการเปรยีบเทยีบเทา่น้ัน 

เอกสารฉบบันีจ้ดัท าโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั (“INVX”) ซึ่งม ีบรษิทั เอสซบี ีเอก ซ์ จ ากดั (มหาชน ) (“เอสซบี ีเอก ซ”์) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ ่โดยธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน ) (“ธนาคารฯ ”) ซึ่งเป็นบรษิทัยอ่ยทีเ่อสซบี ี

เอก ซ์ เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิส าหรบัธรุกรรมใด ๆ ของ ทร ัสตเ์พื่อการลงทนุในสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย ์แอล เอช โฮ เทล ความเห็น ขา่ว บทวจิยั บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ /หรอื 

ขอ้มูลอื่นทีร่ะบุในเอกสารฉบบันี ้ (“ขอ้มูล ”) มวีตัถปุระสงคเ์พื่อใชเ้ป็นขอ้มูลทั่วไปเทา่น้ัน และไม่อาจตคีวามไดว่้าเป็นการใหค้ าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอ ขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลกัทรพัย ์โดย INVX 

และ /หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ INVX ยอ่มไม่ตอ้งรบัผดิต่อความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา หรอืความเสยีหายอนัสบืเน่ื อ ง อนัเป็นผลมาจากการใชห้รอืการ

เชื่อถอืต่อการใชข้อ้มูล ทัง้นี ้รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเพยีงการสญูเสยีผลก าไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบบันีป้ระกอบขอ้มูลและความ เห็นอื่นๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตดัสนิใจลงทนุ ขอ้มูลในเอกสารฉบบันีจ้ดัท าขึน้จาก

แหล่งขอ้มูลที ่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถอื โดย INVX ไม่รบัรองถงึความถกูตอ้ง สมบูรณ์ และ /หรอื ครบถว้นของขอ้มูลดงักล่าว

INVX สงวนสทิธใินการใชด้ลุพนิิจของตนแต่เพยีงผูเ้ดยีวในการแกไ้ขเพิม่เตมิขอ้มูลเป็นคร ัง้คราวโดยไม่ตอ้งบอกกล่าว เอกสารฉบบันีจ้ดัส่งให้ แก่ เฉพาะบุคคลทีก่ าหนดเทา่น้ัน และหา้มมใิหม้ี การท า ซ า้ ดดัแปลง เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย พมิพซ์ า้ 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์ม่ว่าในลกัษณะใดๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยนิยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก INVX ก่อน

การซือ้ขายฟิวเจอร ์ สแ ละออปชั่น (Futures and Options) มคีวามเสีย่งสงูทีอ่าจก่อใหเ้กดิผลขาดทนุอยา่งมนัียส าคญั จงึไม่เหมาะสมกบับุคคลทกุคน ทัง้นี ้ก่อนการตดัสนิใจซือ้ขายฟิวเจอร ์ สแ ละออปชั่น ทา่นควรพจิารณาถงึฐานะทางการเงนิ 

วตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ ประสบการณ์ในการลงทนุของทา่น ตลอดจนความเสีย่งทีท่า่นสามารถยอมรบัไดอ้ยา่งรอบคอบ เน่ืองจากมคีวามเป็นไปได้ ที่ทา่นอาจสญูเสยีเงนิลงทนุมากกว่าเงนิลงทนุเร ิม่แรก ทา่นควรพจิารณาถงึความเสีย่ง

ทัง้หมดทีอ่าจเกดิขึน้จากการซือ้ขายฟิวเจอร ์ สแ ละออปชั่น และทา่นควรตดัสนิใจลงทนุดว้ยตนเอง และ /หรอื ในกรณีทีม่ขีอ้สงสยั ทา่นควรขอค าแนะน าจากทีป่รกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบบันีจ้ดัส่งใหก้บัเฉพาะบุคคลทีก่ าหนด (intended recipient) เทา่น้ัน และหา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มูลในเอกสารฉบบันีไ้ปท าซ า้ ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย คดัลอก น าออกแสดง หรอืน าไปแสวงหาประโยชน์ใน เชิงพาณิชย ์ไม่ว่าดว้ยวธิกีาร

ใด ๆ โดยไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก INVX เป็นการล่วงหน้า

© สงวนลขิสทิธิ ์ 2026 บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating

Companies  with Excellent  CG  Scoring

AAI,  AAV,  ACE,  ADB,  ADVANC,  AEONTS,  AF,  AGE,  AIRA,  AJ,  AKP,  AKR,  ALLA,  ALT,  AMA,  AMARIN,  AMATA,  AMATAV,  AOT,  AP,  ARIP,  ASIAN,  ASIMAR,  ASK,  ASP,  ASW,  AUCT,  AURA,  AWC,  B,  BAFS,  BAM, BANPU,  BAY,  BBGI,  BBL,  BCH,  BCPG,  BDMS,  BEC,  BEM,  BEYOND,  BGC,  BGRIM,  BH,  BIZ,  BJC,  

BKIH,  BLA,  BLC,  BOL,  BPP,  BRI,  BRR,  BSRC,  BTG,  BTS,  BWG,  CBG,  CENTEL,  CFRESH,  CGH,  CHASE,  CHEWA,  CHG,  CHOW,  CIMBT,  CIVIL,  CK,  CKP,  CMC,  CNT,  COLOR,  COM7, CPALL,  CPAXT,  CPF,  CPL,  CPN,  CPW,  CRC,  CREDIT,  DCC,  DDD, DELTA,  DEMCO,  DITTO,  DMT, DOHOME,  DRT,  DUSIT,  

EASTW,  EGCO,  EPG,  ERW,  ETC,  ETE,  FLOYD,  FN,  FORTH,  FPI,  FPT,  FSMART,  FSX,  FTI,  GABLE,  GC,  GCAP,  GFC,  GFPT,  GGC,  GLAND,  GLOBAL,  GPSC,  GRAMMY,  GULF,  GUNKUL,  HANA,  HARN,  HENG,  HMPRO,  HPT,  HTC,  ICC,  ICHI,  III,  ILINK,  ILM,  IND, INET,  INSET,  INSURE,  IP,  IRC,  IRPC,  IT,  ITC,  

ITEL,  ITTHI,  IVL,  J,  JAS,  JMART,  JMT,  JTS,  KBANK,  KCAR,  KCC,  KCE,  KCG,  KEX,  KJL,  KKP,  KSL,  KTB,  KTC,  KUMWEL,  LH,  LHFG,  LIT,  LOXLEY,  LRH,  LST,  M, MAJOR,  MALEE,  MBK,  MC,  MEGA,  MFC,  MFEC,  MGC,  MINT, MODERN,  MONO,  MOONG,  MOSHI,  MSC,  MST,  MTC,  MTI, NEP,  NER,  NKI,  NOBLE,  

NRF*,  NV, NVD, NYT,  OCC,  ONEE,  OR,  ORI,  ORN,  OSP,  PAP,  PB,  PCC,  PCSGH,  PDJ,  PG,  PHOL,  PIMO,  PJW,  PL,  PLANB,  PLAT,  PLUS,  PM, PMC,  PORT,  PPP,  PPS,  PQS,  PR9, PRG,  PRM, PRTR,  PSH,  PSL,  PSP,  PTC,  PTG,  PTT,  PTTEP,  PTTGC,  Q-CON,  QH,  QTC,  RABBIT,  RATCH,  RBF,  ROCTEC,  RS,  RT,  S,  

S&J,  SA,  SAAM,  SABINA,  SAK,  SAMART,  SAMTEL,  SAT,  SAV,  SAWAD,  SC,  SCAP,  SCB,  SCC,  SCCC,  SCG,  SCGD,  SCGP,  SCM,  SDC,  SE,  SEAFCO,  SEAOIL,  SELIC,  SENA,  SENX,  SFLEX,  SGC,  SGF,  SGP,  SHR,  SICT,  SIRI,  SIS,  SITHAI,  SJWD,  SKR,  SKY,  SMPC,  SNC,  SNNP,  SNP,  SO,  SONIC,  SPALI,  

SPC,  SPCG,  SPI,  SPRC,  SR,  SSF,  SSP,  SSSC,  STA,  STARM,  STECON,  STGT,  STI,  SUC,  SUN,  SUSCO,  SUTHA,  SVOA,  SYMC,  SYNEX,  SYNTEC,  TACC,  TAN,  TASCO,  TBN,  TCAP,  TCMC,  TEAMG,  TEGH,  TEKA,  TFG,  TFMAMA,  TGE,  TGH,  THANA,  THANI,  THCOM,  THIP,  THRE,  THREL,  TIPH,  TISCO,  TKS,  

TKT,  TLI,  TM, TMD, TMILL,  TMT,  TNDT,  TNITY,  TNL,  TOA,  TOG,  TOP,  TPAC,  TPBI,  TQM,  TRUBB,  TRUE,  TSC,  TSTE,  TSTH,  TTA,  TTB,  TTCL,  TTW,  TU,  TVDH,  TVH,  TVO,  TWPC,  UAC,  UBE,  UBIS,  UP, UPF,  UPOIC,  UV,  VGI,  VIBHA,  VIH,  VNG,  WACOAL,  WGE,  WHA,  WHAUP,  WICE,  WINMED, WINNER,  WP,  

WPH, ZEN

Companies  with Very  Good  CG  Scoring

2S,  A5, ABM,  ACG,  ADD, AE,  AH*, AIT,  ALUCON,  AMC,  ANAN, APCO,  APCS,  ATP30 , BA,  BBIK,  BC,  BCP,  BE8, BIG,  BPS,  BR,  BSBM,  BTC,  BTW,  BVG,  BYD*, CFARM,  CH,  CIG,  CM,  CMAN,  CMO*,  COCOCO,  COMAN*,  CPI,  CRD,  CSC,  DEXON,  DTCENT,  EAST,  EKH,  ESTAR,  EURO,  EVER,  FE,  FVC,  GEL,  

HUMAN, ICN,  IFS,  JDF,  JPARK,  JSP,  JUBILE,  K,  KGI*,  KTIS,  KTMS,  KUN, LALIN,  LANNA,  LEO,  LHK,  LPN*, MAGURO,  MATCH,  MBAX,  M-CHAI,  MCOT,  METCO,  MICRO,  MVP*,  NC,  NCH,  NCL,  NDR, NEO,  NL,  NSL,  NTSC,  NTV,  OKJ,  PATO,  PDG,  PEACE,  PEER,  PREB,  PRI,  PRIME,  PRIN,  PRINC *, PROUD,  

PSG,  PSTC,  PT,  QLT,  RCL,  READY,  RPH,  SAMCO,  SANKO,  SAPPE,  SCI,  SCN,  SECURE,  SFT,  SINO,  SKE,  SMT,  SPA,  SPVI,  SRS,  SUPER,  SVI *, SWC,  TAE,  TFM,  TIDLOR*,  TIPCO,  TITLE,  TK,  TKN*, TMC,  TMI,  TNP,  TNR,  TPA,  TPCS,  TPIPL*,  TPIPP,  TPS,  TQR,  TRP,  TRT,  TURTLE,  TVT,  UBA,  UREKA,  VCOM,  

VRANDA,  WARRIX,  WAVE*,  WIN, XO,  XPG,  XYZ,  ZIGA

Companies  with Good  CG  Scoring

AHC,  AIE,  AMANAH,  AMR, ANI, APURE,  ARIN,  ARROW,  ASIA,  ASN,  AYUD,  BIOTEC,  BIS,  BJCHI,  BLAND,  CAZ,  CEN,  CHAO,  CHARAN*,  CHAYO,  CHIC,  CHOTI,  CI,  CITY,  CSP,  CSS,  CWT,  DIMET*,  DOD,  DPAINT,  DV8, EA*,  EASON,  ECF*,  EFORL,  FNS,  FTE,  GBX,  GPI,  GTB,  GYT,  IMH, IRCP,  ITNS,  IVF,  

JCK,  KBS,  KISS,  KK,  KWC,  KWM, L&E,  LDC,  LEE,  MCA,  MEB,  MEDEZE,  MENA, MILL*,  MITSIB,  MK, MPJ,  NAM, NATION,  NCAP,  NEX,  NOVA,  NPK,  OGC,  PACO,  PANEL,  PCE,  PHG,  PICO*,  PIN, PIS,  PLANET,  POLY,  PRAKIT,  PRAPAT,  PROEN,  PROS,  PTECH,  PYLON,  RAM,  RJH,  RML,  ROCK,  RPC,  SAFE,  

SALEE,  SE -ED,  SIAM,  SINGER,  SISB,  SK,  SKN,  SMD100 , SNPS,  SORKON,  SPREME,  SST,  STANLY,  STC,  STPI,  STX,  SVR,  SVT,  TAKUNI,  TATG,  TFI,  THG*, TMAN, TOPP,  TPLAS,  TPOLY,  TRC *, TRU,  TSE,  TSR*,  UKEM,  UOBKH,  VARO,  VL,  WFX,  WIIK,  WORK,  YUASA,  ZAA

Corporate  Governance  Report

The  material  contained  in this  publication  is for  general  information  only  and is not intended  as advice  on any  of the matters  discussed  herein . Readers  and  others  should  perform  their  own  independent  analysis  as to the  accuracy  or completeness  or legality  of such  information . The  Thai  

Institute  of Directors,  its  officers,  the authors  and  editor  make  no representation  or warranty  as to the accuracy,  completeness  or legality  of any  of the information  contained  herein . By accepting  this  document,  each  recipient  agrees  that the Thai  Institute  of Directors  Association,  its officers,  

the authors  and editor  shall  not have  any liability  for any information  contained  in,  or for any omission  from,  this  publication .

The survey  result  is as of the date  appearing  in the Corporate  Governance  Report  of Thai  Listed  Companies . As a result,  the survey  result  may  be changed  after  that date . InnovestX  Securities  Company  Limited  does  not conform  nor certify  the accuracy  of such  survey  result .

* บรษิทัหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษิทัทีม่ขีา่วดา้นการก ากบัดแูลกจิการทีส่่งผลใหถ้กูลดผลส ารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระท าผดิเกี่ยวกบัหลกัทรพัย์ การทจุรติ คอร ์ รปั ชนั เป็นตน้ ซึ่งการใชข้อ้มูล CGR  ควรตระหนักถงึขา่ว ดงักล่าวประกอบดว้ย

* บรษิทัหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษิทัทีม่ขีา่วดา้นการก ากบัดแูลกจิการ เช่น กรณีทีม่กีารฝ่าฝืนหรอืละเลยการปฏบิตัติามกฎหมาย ขอ้บงัคบั ระเบยีบ ประกาศ ค าสั่ง มตคิณะกรรมการ หรอืขอ้ตกลงการจดทะเบยีนหลกัทรพัยก์บั

Anti-corruption Progress Indicator

Certified  (ไดร้บัการรบัรอง )

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

88 TH,  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,  PHAT,  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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