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ปรับประมาณการจํานวนนักท่องเท่ียวต่างชาติปี 2568 ลง
มาอยู่ท่ี 35 ล้านคน   
  

INVX ปรับประมาณการจํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติปี 2568 ลดลงจาก 40 ล้านคน มาอยู่ที่ 35 ล้านคน
เพ่ือสะท้อนปัจจัยลบคือจํานวนนักท่องเที่ยวจีนที่ชะลอตัวลง ผลกระทบจากเหตุแผ่นดินไหวเมื่อวันที่ 28
มี.ค. และความกังวลเก่ียวกับภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวจากนโยบายภาษีนําเข้าของสหรัฐฯ ส่งผลทําให้เรา
ปรับประมาณการกําไรปกติของหุน้กลุ่มท่องเที่ยวลดลง แนวโน้มการเติบโตของกลุ่มท่องเที่ยวในปี 2568-
2569 ดูไม่น่าต่ืนเต้นนัก แต่คาดว่าจะปรบัตัวดีข้ึนในปี 2570 เรามองว่าความผันผวนสูงในตลาดการลงทุน
ท่ามกลางความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจจะกดดันหุน้ที่เก่ียวข้องกับอุปสงค์ตามวัฏจกัร เชน่ กลุ่มท่องเที่ยว 
อยา่งต่อเนื่อง การเข้าลงทนุในกลุ่มท่องเที่ยวเราแนะนําใหร้อจนกว่าจะมีสัญญาณที่ชดัเจนจากความกังวล
ทางเศรษฐกิจที่ผ่อนคลายลง เราชอบ MINT มากที่สุดในกลุ่ม เนื่องจากมีฐานะการเงนิที่แข็งแกรง่ข้ึนและมี
รายได้ที่อิงกับอุปสงค์ในประเทศสูง 

ปรับประมาณการจํานวนนักท่องเท่ียวต่างชาติปี 2568 ลงมาอยู่ท่ี 35 ล้านคน INVX ปรับลดคาดการณ์
อัตราการเติบโตของ GDP ไทยในปี 2568 ลงมาอยู่ที่ 1.4% (จากประมาณการเดิมที่ 2.5%) โดยหนึ่งในปัจจยั
สําคัญที่ทําให้ INVX ปรับลดคาดการณ์  GDP ไทยในปี 2568 ลง คือ การปรับลดประมาณการจํานวน
นักท่องเที่ยวต่างชาติลงมาอยู่ที่ 35 ล้านคน (จาก 40 ล้านคน) โดยพิจารณาจากปัจจยัลบ 3 ประการ ได้แก่
การชะลอตัวของนักท่องเที่ยวจีน (ลดลง 24% YoY ใน 1Q68) ผลกระทบระยะส้ันจากเหตุแผ่นดินไหวเมื่อ
วันที่ 28 มี.ค. และความต้องการเดินทางที่อาจลดลงสืบเนื่องมาจากความกังวลเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจ
ชะลอตัวจากนโยบายภาษีนําเข้าของสหรฐัฯ ในปี 2568 เราใชส้มมติฐานว่าตลาดนักท่องเที่ยวประเทศอื่นๆ (ที่
ไม่ใชต่ลาดจนี) จะมีจาํนวนรวมทั้งส้ิน 29.7 ล้านคน เพ่ิมข้ึน 3% YoY ในขณะท่ีนักท่องเที่ยวจากจนีจะมีจาํนวน
รวมทั้งส้ิน 5.3 ล้านคน ลดลง 22% YoY จํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งหมดจะลดลง 1% YoY ในปี 2568
ยังอยู่ในระดับทรงตัว YoY ในปี 2569 (35 ล้านคน) และเติบโต 7% YoY ในปี 2570 (37.4 ล้านคน) ซึ่งบ่งชีว่้า
อุตสาหกรรมท่องเที่ยวไทยยังไม่ฟื้ นตัวกลับไปสู่ระดับก่อนเกิด COVID-19 เราคาดว่าความต้องการเดินทาง
ใน 2H68 ถึงปี 2569 จะข้ึนอยู่กับแนวโน้มเศรษฐกิจโลกเป็นหลัก ซึ่งต้องติดตามผลกระทบของนโยบายภาษี 

ปรับประมาณการกําไรลดลง, ปรับ valuation เราปรับประมาณการกําไรปกติปี 2568-2570 ของหุน้กลุ่ม
ท่องเที่ยวลดลงเพ่ือสะท้อนสมมติฐานจํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เราปรับใหม่ ผลกระทบด้านการ
ดําเนินงานจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัวและแนวโน้มอุตสาหกรรมท่องเที่ยวที่อ่อนแอลง โดยบริษัทที่ถูกปรับ
ประมาณการกําไรลดลงมากที่สุด คือ AOT เนื่องจากผลประกอบการของบรษัิทมีความสัมพันธ์อย่างใกล้ชดิ
กับจํานวนผู้โดยสารระหว่างประเทศ หลังจากปรับประมาณการ เราพบว่าแนวโน้มการเติบโตของกําไรในปี
2568-2559 สําหรับกลุ่มท่องเที่ยวดูไม่น่าต่ืนเต้นนัก โดยคาดว่าจะปรับตัวดีข้ึนในปี 2570 ในขณะที่เรามองว่า
อุตสาหกรรมท่องเที่ยวไทยที่เติบโตอย่างต่อเนื่องจะเป็นปัจจยัสําคัญที่ชว่ยสนับสนุนใหเ้ศรษฐกิจไทยเติบโต
แต่เราปรับสมมติฐานอัตราการเติบโตในระยะยาวของกลุ่มท่องเที่ยวลดลงตามหลักความระมัดระวังมาอยู่ที่
1.5% (จาก 2%) เพ่ือสะท้อนอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลง ส่งผลทําให้เราปรับราคาเป้าหมาย
ลดลง และเราปรบัคําแนะนําสําหรบั MINT และ ERW ลงสู่ NEUTRAL (จาก OUTPERFORM)  

รอสัญญาณท่ีชดัเจนจากความกังวลทางเศรษฐกิจท่ีผ่อนคลายลง ต้ังแต่ต้นปี 2568 ถึงปัจจุบัน ราคาหุน้
กลุ่มท่องเที่ยวปรบัตัวลดลงมาแล้ว 8-53% โดยส่วนใหญ่ underperform SET ที่ลดลง 22% แม้ราคาตลาด
ปัจจุบันจะอยู่ใกล้เคียงกับ valuation ที่เราประเมินไว้ในกรณี bear case แต่เรามองว่าความผันผวนสูงใน
ตลาดการลงทุนท่ามกลางความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจจะยังคงกดดันหุน้ที่เกี่ยวข้องกับอุปสงค์ตามวัฏจกัร
เช่น กลุ่มท่องเที่ยวอย่างต่อเนื่อง การเข้าลงทุนในกลุ่มท่องเที่ยวเราแนะนําให้รอจนกว่าจะมีสัญญาณที่
ชดัเจนจากความกังวลทางเศรษฐกิจที่ผ่อนคลายลง MINT เป็นหุน้ที่เราชอบมากที่สุดในกลุ่ม เนื่องจากมีจุด
แข็งด้านปัจจัยพ้ืนฐาน ได้แก่ 1) ฐานะการเงินที่แข็งแกร่งข้ึน โดยมีอัตราส่วนหนี้สินที่มีภาระดอกเบ้ียต่อทุน
ลดลง ซึ่งจะช่วยป้องกันผลกระทบจากเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวลง และ 2) รายได้ของ MINT มี
ความสัมพันธก์ับอุปสงค์ในประเทศ (จากธุรกิจโรงแรมและรา้นอาหาร) มากกว่าบรษัิทอื่นๆ ในกลุ่มท่องเที่ยว 

ปัจจัยเส่ียง ปัจจัยเส่ียงที่สําคัญ คือ ภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตัว ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อการใช้จ่ายของ
ผู้บริโภคและความต้องการเดินทาง การขาดแคลนแรงงาน และต้นทุนที่สูงข้ึน ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการทํากําไร ปัจจยัเส่ียงด้าน ESG คือ การบริหารจดัการก๊าซเรือนกระจก พลังงาน นํ้าเสีย
และขยะ ที่มีประสิทธภิาพ (E) 

 Valuation summary    
  Rating Price TP ETR P/E (x) P/BV (x) 
    (Bt) (Bt) (%) 25F 26F 25F  26F
AAV Neutral 1.3  1.7  30.8 6.3 6.7 1.2  1.0
AOT Neutral 36.3  47.0 31.7  28.7 30.7 4.0  3.8
AWC Neutral 2.2  2.7  27.9 39.0 40.4 0.7  0.7
CENTEL Neutral 25.5  32.0 27.8 19.5 20.2 1.6  1.5
ERW Neutral 2.3  3.0  32.7 13.4 14.1 1.1  1.1
MINT Neutral 24.0  31.0 31.1  19.6 20.3 1.9  1.8
Average         21.1 22.1 1.7  1.6  
Source: InnovestX Research 

Price performance    
  Absolute   Relative to SET 
 (%)  1M 3M 12M  1M 3M 12M
AAV (34.3) (45.8) (47.2)  (29.0) (31.9) (31.6)
AOT (6.5) (37.8) (46.1) 1.2 (21.8) (30.2)
AWC (26.0) (34.1) (52.2)  (20.0) (17.2) (38.2)
CENTEL (20.3) (18.4) (44.0) (13.8) 2.6 (27.5)
ERW (26.6) (32.6) (52.5)  (20.6) (15.2) (38.5)
MINT (15.8) 0.0 (27.3)  (8.9) 25.7 (5.9)   
Source: SET, InnovestX Research 
 
 
 
 

  

เราปรบัประมาณการจํานวนนักท่องเท่ียวต่างชาติปี 2568 ลงมาอยูท่ี่ 35 ล้านคน นักวิเคราะห ์
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ท่องเท่ียว  

 

SET TOURISM index Close: 9/4/2025 411.37 -30.65 / -6.93% Bt814mn  

Bloomberg ticker: SETHOT     
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ท่องเที่ยว 
  

ปรบัประมาณการจํานวนนักท่องเท่ียวต่างชาติปี 2568 ลงมาอยูท่ี่ 35 ล้านคน 

INVX ปรับลดคาดการณ์อัตราการเติบโตของ GDP ไทยในปี 2568 ลงมาอยู่ที่ 1.4% (จากประมาณการเดิมที่ 2.5%) โดยอิง
กับกรณีฐานว่าสหรัฐฯ เจรจากับประเทศต่างๆ ทั่วโลก รวมถึงไทยสําเร็จบางส่วน ส่งผลทําให้อัตราภาษีนําเข้าเฉลี่ยของ
สหรัฐฯ ปรับลดลง โดยหน่ึงในปัจจัยสําคัญที่ทําให้ INVX ปรับลดคาดการณ์ GDP ไทยในปี 2568 ลง คือ การปรับลด
ประมาณการจํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติลง 13% มาอยู่ที่ 35 ล้านคน (จาก 40 ล้านคน) โดยพิจารณาจากปัจจัยลบ 3 
ประการ ได้แก่ การชะลอตัวของนักท่องเที่ยวจีน (ลดลง 24% YoY ใน 1Q68) ผลกระทบระยะส้ันจากเหตุแผ่นดินไหวเมื่อ
วันที่ 28 มี.ค. และความต้องการเดินทางที่อาจลดลงสืบเนื่องมาจากความกังวลเก่ียวกับภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวจาก
นโยบายภาษีนําเข้าของสหรฐัฯ  

ในปี 2568 เราใช้สมมติฐานจํานวนนักท่องเที่ยวจากประเทศอื่นๆ (ที่ไม่ใช่ตลาดจีน) ที่ 29.7 ล้านคน เพ่ิมข้ึน 3% YoY และ
จํานวนนักท่องเที่ยวจากจีนที่ 5.3 ล้านคน ลดลง 22% YoY จํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งหมดจะลดลง 1% YoY ในปี 
2568 ยังอยู่ในระดับทรงตัว YoY ในปี 2569 (35 ล้านคน) และเติบโต 7% YoY ในปี 2570 (37.4 ล้านคน) ซึ่งบ่งชี้ว่า
อุตสาหกรรมท่องเที่ยวไทยยังไม่ฟื้ นตัวกลับไปสู่ระดับก่อนเกิด COVID-19 เราคาดว่าความต้องการเดินทางใน 2H68 ถึงปี 
2569 จะขึ้นอยู่กับแนวโน้มเศรษฐกิจโลกเป็นหลัก ซึ่งต้องติดตามผลกระทบของนโยบายภาษีนําเข้า 

Figure 1: เราปรบัประมาณการจาํนวนนักท่องเท่ียวต่างชาติปี 2568 ลงมาอยูท่ี่ 35 ล้านคน 
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Source: Ministry of Tourism and Sports and InnovestX Research 
 

อัพเดทตัวเลขนักท่องเท่ียวต่างชาติใน 1Q68: ตลาดจีนอ่อนแอ ใน 1Q68 มีนักท่องเที่ยวต่างชาติเดินทางเข้ามาใน
ประเทศไทยจํานวน 9.5 ล้านคน เพ่ิมข้ึน 2% YoY หรือ 88% ของระดับก่อนเกิด COVID-19 ตัวเลขรายเดือนแสดงใหเ้ห็น
ถึงการชะลอตัวต้ังแต่เดือนก.พ. ปัจจยัฉุดรั้งที่สําคัญ คือ ตลาดจนีที่อ่อนแอ โดยจาํนวนนักท่องเที่ยวจนีลดลง 45% YoY 
ในเดือนก.พ. และลดลง 48% YoY ในเดือนมี.ค. ส่งผลทําใหจ้าํนวนนักท่องเที่ยวจนีลดลง 24% YoY ใน 1Q68 และคิดเป็น 
43% ของระดับก่อนเกิด COVID-19 ซึ่งมีสาเหตุมาจากความกังวลด้านความปลอดภัย หลังจากนักแสดงชาวจนีหายตัวไป 
(และได้รับความช่วยเหลือในเวลาต่อมา) ในเดือนม.ค. ในขณะที่นักท่องเที่ยวจากประเทศอื่นๆ (ไม่รวมประเทศจนี) เพ่ิมข้ึน 
8% YoY มาอยู่ที่ 107% ของระดับก่อนเกิด COVID-19 

Figure 2: อัพเดทตัวเลขนักท่องเท่ียวต่างชาติใน 1Q68: ตลาดจนีอ่อนแอ 
 

Source: Ministry of Tourism and Sports and InnovestX Research  
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คาดเทศกาลสงกรานต์ในเดือนเม.ย.อ่อนแอกว่าปกติ ในสัปดาหท์ี่ 14 ของปี 2568 ระหว่างวันที่ 31 มี.ค. – 6 เม.ย. 2568 
มีนักท่องเที่ยวต่างชาติเดินทางเข้ามาในประเทศไทยจํานวน 601,616 คน ลดลง 3% YoY แต่เพ่ิมข้ึน 3% WoW โดย
นักท่องเที่ยวจากจีนยังคงลดลงอย่างต่อเนื่อง เราคาดว่าแนวโน้มในเดือนเม.ย. จะอ่อนแอกว่าปกติจากการยกเลิกการ
จองหอ้งพักและการจดังานประชุมสืบเนื่องมาจากเหตุแผ่นดินไหวเมื่อวันที่ 28 มี.ค. แม้ว่าจะไม่ได้ทําใหท้รพัย์สินได้รับความ
เสียหายอย่างมีนัยสําคัญ จากข้อมูลของ SCB EIC ตัวเลขเบื้องต้นจาก 2 วันแรกหลังเกิดเหตุแผ่นดินไหว พบว่ามีการ
ยกเลิกการจองหอ้งพักแล้วประมาณ 1,100 ยอดจองทั่วประเทศ โดยส่วนใหญ่อยู่ในกรุงเทพฯ นอกจากนี้ การสํารวจที่
จดัทําโดยสมาคมโรงแรมไทย เม่ือวันที่ 3 เม.ย. 2568 พบว่ายอดจองหอ้งพักล่วงหน้าสําหรับชว่งเทศกาลสงกรานต์ (11-
17 เม.ย. 2568) ลดลงประมาณ 25% ข้อมูลที่เรารวบรวมได้จากการพูดคุยกับผู้ประกอบการโรงแรมท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ฯ สะท้อนถึงแนวโน้มที่อ่อนแอเช่นเดียวกัน โดย ERW คาดว่า room night ในเดือนเม.ย.จะลดลง ~15% YoY 
และ AWC พบว่ารายได้ค่าหอ้งพักอยู่ในระดับทรงตัว YoY ในเดือนเม.ย. เมื่ออิงกับยอดจองหอ้งพักล่วงหน้า 

เหตุการณ์ภัยธรรมชาติในอดีต เหตุการณ์สึนามิในปี 2547 ส่งผลทําใหจ้ํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติลดลง โดยใช้เวลา 3 
เดือนจงึจะกลับมาเติบโต YoY ได้อีกครั้ง และเหตุการณ์นํ้าท่วมในปี 2554 ทําใหจ้าํนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติลดลง และใช้
เวลา 2 เดือนจงึจะกลับมาเติบโต YoY ได้อีกครัง้ 

Figure 3: หากยอ้นเหตกุารณ์ภัยธรรมชาติในอดีต อุตสาหกรรมท่องเท่ียวไทยใชเ้วลา 2-3 เดือนจึงจะกลับมาเติบโต YoY ได้อีกครัง้ 
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Source: Ministry of Tourism and Sports and InnovestX Research   Source: Ministry of Tourism and Sports and InnovestX Research 
 

ความต้องการเดินทางมีความสัมพันธอ์ย่างใกล้ชดิกับเศรษฐกิจ มีค่า correlation เชิงบวกระหว่าง GDP โลกกับความ
ต้องการเดินทาง เมื่อภาวะเศรษฐกิจโลกปรับตัวดีข้ึน รายได้ที่สามารถใช้จ่ายได้จะเพ่ิมข้ึน ส่งผลทําให้การใช้จ่ายด้านการ
เดินทางและท่องเที่ยวเพ่ิมข้ึน ในทางกลับกัน เมื่อเศรษฐกิจชะลอตัวลง ความต้องการเดินทางและการใช้จ่ายด้านการ
ท่องเที่ยวมักจะลดลง 

Figure 4: มคี่า correlation เชงิบวกระหว่าง GDP โลกกับความต้องการเดินทาง 
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ปรบัประมาณการกําไรลดลง 

ปรบัประมาณการกําไรลดลง เราปรบัประมาณการกําไรปกติของหุน้กลุ่มท่องเที่ยวลดลง 6-22% ในปี 2568, 16-38% ในปี 
2569 และ 9-34% ในปี 2570 เพ่ือสะท้อนสมมติฐานจํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เราปรับใหม่ ผลกระทบด้านการ
ดําเนินงานจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัวและแนวโน้มอุตสาหกรรมท่องเที่ยวที่อ่อนแอลง โดยบริษัทที่ถูกปรับประมาณการกําไร
ลดลงมากที่สุด คือ AOT เนื่องจากกําไรของบริษัทข้ึนอยู่กับจํานวนผู้โดยสารระหว่างประเทศเป็นหลัก หลังจากปรับ
ประมาณการ เราพบว่าแนวโน้มการเติบโตของกําไรในปี 2568-2559 สําหรบักลุ่มท่องเที่ยวดูไม่น่าต่ืนเต้นนัก โดยคาดว่าจะ
ปรบัตัวดีข้ึนในปี 2570   

Figure 5: การปรบัประมาณการกําไรของหุน้กลุ่มท่องเท่ียว 
 2567  2568F   2569F   2570F  % เติบโต YoY 

  จรงิ เดิม ปรบัใหม่ 
% 

เปลี่ยนแปลง เดิม ปรบัใหม่ 
% 

เปลี่ยนแปลง เดิม ปรบัใหม่ 
% 

เปลี่ยนแปลง 2568F 2569F 2570F 
จาํนวน
นักท่องเท่ียว
ต่างชาติ (ลา้นคน) 35.5 40.0 35.0 -13% 42.8 35.0 -18% 45.8 37.4 -18% -1% 0% 7% 
กําไรปกติ (ลบ.)             
AAV 2,931 3,062 2,632 -14% 3,383 2,506 -26% 3,552 2,906 -18% -10% -5% 16% 
AOT 19,515 23,060 18,025 -22% 27,218 16,863 -38% 31,521 20,710 -34% -8% -6% 23% 
AWC 1,860 1,997 1,772 -11% 2,436 1,710 -30% 3,267 2,296 -30% -5% -4% 34% 
CENTEL 1,844 1,988 1,767 -11% 2,208 1,703 -23% 2,393 2,053 -14% -4% -4% 21% 
ERW 909 957 848 -11% 1,011 803 -21% 1,176 952 -19% -7% -5% 19% 
MINT 8,391 9,263 8,673 -6% 10,033 8,442 -16% 10,713 9,764 -9% 3% -3% 16% 

Source: InnovestX Research 
การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของกําไร ใน Figure  6 เราได้ทําการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของกําไรสําหรับหุ้นกลุ่ม
ท่องเที่ยว ในกรณี bear case ท่ีจํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติจะลดลงในปี 2568-69 สะท้อนถึงผลกระทบที่มากข้ึนจาก
ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว และกรณี bull case ที่จาํนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติจะสามารถเติบโตได้ในปี 2569-2570 อย่างไรก็
ตาม จาํนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในทั้งสามกรณีตํ่ากว่าประมาณการที่เราทําไว้ก่อนหน้านี้ สะท้อนถึงแนวโน้มอุตสาหกรรม
ท่องเที่ยวที่อ่อนแอลง 

Figure 6: การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของกําไร 
  Bear case Base case Bull case 
  2568F 2569F 2570F 2568F 2569F 2570F 2568F 2569F 2570F 
นักท่องเที่ยวต่างชาต ิ(ล้านคน) 34.0 31.6 34.1 35.0 35.0 37.4 35.0 36.1 37.9 
% เติบโต YoY -4% -7% 8% -1% 0% 7% -1% 3% 5% 
กําไรปกติ (ลบ.) 
AAV 2,547 2,126 2,581 2,632 2,506 2,906 2,632 2,793 3,099 
% เติบโต YoY -13% -17% 21% -10% -5% 16% -10% 6% 11% 
AOT 17,018 12,375 15,829 18,025 16,863 20,710 18,025 19,618 23,111 
% เติบโต YoY -13% -27% 28% -8% -6% 23% -8% 9% 18% 
AWC 1,727 1,395 1,751 1,772 1,710 2,296 1,772 1,929 2,525 
% เติบโต YoY -7% -19% 25% -5% -4% 34% -5% 9% 31% 
CENTEL 1,723 1,484 1,728 1,767 1,703 2,053 1,767 1,881 2,171 
% เติบโต YoY -7% -14% 16% -4% -4% 21% -4% 6% 15% 
ERW 827 712 841 848 803 952 848 881 1,017 
% เติบโต YoY -9% -14% 18% -7% -5% 19% -7% 4% 15% 
MINT 8,555 7,753 8,534 8,673 8,442 9,764 8,673 9,158 10,213 
% เติบโต YoY 2% -9% 10% 3% -3% 16% 3% 6% 12% 

Source: InnovestX Research 
 
Figure 7: ประมาณการกําไรของเราเทียบกับ consensus 

 INVX Consensus INVX เทียบ consensus 
     % มากกว่า/(ตํ่ากว่า) 
  2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F 
AAV 2,632 2,506 3,184 3,414 -17% -27% 
AOT 18,025 16,863 20,976 25,219 -14% -33% 
AWC 1,772 1,710 2,449 3,364 -28% -49% 
CENTEL 1,767 1,703 1,955 2,226 -10% -24% 
ERW 848 803 948 1,035 -11% -22% 
MINT 8,673 8,442 9,126 10,734 -5% -21% 

Source: Bloomberg Finance L.P. and InnovestX Research 
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กลยุทธก์ารลงทนุ 

รอสัญญาณท่ีชัดเจนจากความกังวลทางเศรษฐกิจท่ีผ่อนคลายลง ให้นํ้าหนัก Neutral กลุ่มท่องเท่ียว ต้ังแต่ต้นปี 
2568 ถึงปัจจุบัน ราคาหุน้กลุ่มท่องเที่ยวปรับตัวลดลงมาแล้ว 8-53% โดยส่วนใหญ่ underperform SET ท่ีลดลง 22% 
แม้ราคาตลาดปัจจุบันจะอยู่ใกล้เคียงกับ valuation ที่เราประเมินไว้ในกรณี bear case ใน Figure 9 แต่เรามองว่าความ
ผันผวนสูงในตลาดการลงทุนท่ามกลางความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจจะยังคงกดดันหุน้ที่เกี่ยวข้องกับอุปสงค์ตามวัฏจกัร 
เช่น กลุ่มท่องเที่ยว อย่างต่อเนื่อง การเข้าลงทุนในกลุ่มท่องเที่ยวเราแนะนําใหร้อจนกว่าจะมีสัญญาณที่ชดัเจนจากความ
กังวลทางเศรษฐกิจที่ผ่อนคลายลง 

ปรบั valuation ในขณะที่เรามองว่าอุตสาหกรรมท่องเที่ยวไทยที่เติบโตอย่างต่อเนื่องจะเป็นปัจจยัสําคัญที่ช่วยสนับสนุน
ให้เศรษฐกิจไทยเติบโต แต่เพ่ือสะท้อนเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลงและความต้องการเดินทางที่ลดลง เราจึงปรับสมมติฐาน
อัตราการเติบโตในระยะยาวของกลุ่มท่องเที่ยวลดลงตามหลักความระมัดระวังมาอยู่ที่ 1.5% (จาก 2%) สําหรับ AAV เรา
ปรับอัตราส่วน PE เป้าหมายลดลงมาอยู่ที่ 8.4 เท่า (ลดลงจาก 11 เท่า) หรือ -2SD ของ PE เฉลี่ยย้อนหลังต้ังแต่ปี 2558 
ของหุน้กลุ่มเดียวกันในตลาดภูมิภาค เราปรับคําแนะนําเชิงกลยุทธ์ระยะ 3 เดือน สําหรับ MINT และ ERW ลงสู่ NEUTRAL 
(จาก OUTPERFORM)  

Figure 8: คําแนะนําและราคาเป้าหมาย 

  คําแนะนํา ราคาเป้าหมาย
ส้ินปี 2568   Valuation 

AAV Neutral 1.7 บาท/หุน้ (ลดลงจาก 2.5 บาท/หุน้) PE ปี 2568 ที่ 8.4 เทา่ (ลดลงจาก 11 เท่า) หรอื -2SD ของ PE เฉลี่ย
ย้อนหลังตัง้แต่ปี 2558 ของหุน้กลุ่มเดียวกันในตลาดภมูิภาค  

AOT Neutral 47 บาท/หุน้ (ลดลงจาก 57 บาท/หุน้) 
DCF (WACC ที่ 7.9%, อัตราการเตบิโตระยะยาวที่ 1.5%) Valuation 
ของเราสะท้อนถึงกรณีเลวรา้ยที่สุดที่กลุ่มคิง เพาเวอรไ์ม่สามารถ
จา่ยค่า MG ที่สูงภายใต้สัมปทานปัจจุบันได้ และรายได้ส่วนแบ่ง
ผลประโยชนข์อง AOT จะปรบัลดลง  

AWC Neutral 2.74 บาท/หุน้ (ลดลงจาก 4.0 บาท/หุน้) DCF (WACC ที่ 6.5%, อัตราการเตบิโตระยะยาวที่ 1.5%) 

CENTEL Neutral 32 บาท/หุน้ (ลดลงจาก 40 บาท/หุน้) DCF (WACC ที่ 6.5%, อัตราการเตบิโตระยะยาวที่ 1.5%) 

ERW Neutral 
(ปรบัคําแนะนําลงจาก Outperform) 3 บาท/หุน้ (ลดลงจาก 4.8 บาท/หุน้) DCF (WACC ที่ 6.9%, อัตราการเตบิโตระยะยาวที่ 1.5%) 

MINT Neutral 
(ปรบัคําแนะนําลงจาก Outperform) 31 บาท/หุน้ (ลดลงจาก 37 บาท/หุน้) DCF (WACC ที่ 7.2%, อัตราการเตบิโตระยะยาวที่ 1.5%) 

Source: InnovestX Research 
 
Figure 9: ความอ่อนไหวของราคาเป้าหมายภายใต้กรณี bear/base/bull cases 

 (บาท/หุน้) 

Bear case 
นักทอ่งเที่ยวต่างชาติ 

ปี 2568 = 34.0 ล้านคน (-4%) 
ปี 2569  = 31.6 ล้านคน (-7%) 
ปี 2570 = 34.1 ล้านคน (+8%) 

Base case 
นักทอ่งเที่ยวต่างชาติ 

ปี 2568 = 35.0 ล้านคน (-1%) 
ปี 2569 = 35.0 ล้านคน (0%) 
ปี 2570 = 37.4 ล้านคน (+7%) 

Bull case 
นักทอ่งเที่ยวต่างชาติ 

ปี 2568 = 35.0 ล้านคน (-1%) 
ปี 2569 = 36.1 ล้านคน (+3%) 
ปี 2570 = 37.9 ล้านคน (+5%) 

AAV 1.41 1.70 1.89 
AOT 37.0 47.0 52.0 
AWC 2.05 2.74 3.14 
CENTEL 26.4 32.0 35.4 
ERW 2.28 3.00 3.58 
MINT 24.0 31.0 35.0 

Source: InnovestX Research 

 
MINT เป็นหุน้ท่ีเราชอบ เนื่องจากมีจุดแข็งด้านปัจจยัพ้ืนฐาน ได้แก่: 1) ฐานะการเงนิที่แข็งแกร่งข้ึน โดยมีอัตราส่วนหนี้สิน
ที่มีภาระดอกเบี้ยต่อทุนลดลง ซึ่งจะช่วยป้องกันผลกระทบจากเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวลง และ 2) ธุรกิจร้านอาหาร 
(24% ของรายได้) ของ MINT ขึ้นอยู่กับอุปสงค์ในประเทศ และธุรกิจท่องเที่ยวในต่างประเทศ (68% ของรายได้) ซึ่งส่วน
ใหญ่อยู่ในยุโรปนั้นข้ึนอยู่กับความต้องการเดินทางภายในประเทศเป็นหลัก ซึ่งเรามองว่าน่าจะรับมือกับความไม่แน่นอนทาง
เศรษฐกิจได้ดีกว่าต้องการเดินทางจากต่างประเทศ จากการประเมินของเรา สัดส่วนรายได้ที่อิงอุปสงค์ในประเทศของ 
MINT น้ันสูงกว่า บ. อื่นๆ ในอุตสาหกรรมท่องเที่ยวที่เราทําการวิเคราะห ์
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Figure 10: MINT มฐีานะการเงนิท่ีแขง็แกรง่ขึ้น 
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Source:  InnovestX Research  
 

Figure 11: โครงสรา้งรายได้แยกตามธุรกิจ 
% ของรายได้ ธุรกิจอ่ืน ธุรกิจท่องเที่ยว ธุรกิจท่องเที่ยวในประเทศไทย ธุรกิจท่องเที่ยวในต่างประเทศ 
AAV 0% 100% 100%  0%  

   อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ   
    ~47% ~53%   
AOT 0% 100% 100%  0%  

   อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ   
    ~10% ~90%   
AWC 23% 77% 77%  0% 

 (พ้ืนท่ีเชา่และ   อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ   
  อาคารสํานักงาน)  ~8% ~92%   
ERW 2% 98% 87%  11%  

 (พ้ืนท่ีเชา่)  อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ 
    ~28% ~72% >60% <40% 
CENTEL 54% 46% 35%  11%  

(รา้นอาหาร) อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ 
  ~13% ~87% <20% >80% 
MINT 24% 76% 8%  68%  

 (รา้นอาหาร)  อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ อุปสงค์ในประเทศ อุปสงค์ต่างประเทศ 
      ~10% ~90% >65% <35% 

 
 

Source:  Company data and InnovestX Research 

 
Figure 12: Share price performance  Figure 13: AOT PB band 
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Figure 14: AWC PB band  Figure 15: ERW PB band 
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 Source: SET and InnovestX Research 

Figure 16: CENTEL PB band  Figure 17: MINT PB band 
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Figure 18: Valuation summary (price as of Apr 9, 2025)    
  Rating Price Target ETR P/E (x)   EPS growth (%)   P/BV (x)   ROE (%)   Div. Yield (%)   EV/EBITDA (x) 
    (Bt/Sh) (Bt/Sh) (%) 24A 25F 26F  24A 25F 26F  24A 25F 26F  24A 25F 26F  24A 25F 26F  24A 25F 26F
AAV Neutral 1.30 1.7 30.8 5.7 6.3 6.7  n.m. (10) (5)  1.5 1.2 1.0  30 21 16  0.0 0.0 0.0  5.8 5.7 5.6 
AOT Neutral 36.25 47.0 31.7  26.5 28.7 30.7 111.0 (7.6) (6.5) 4.2 4.0 3.8 16.4 13.9 12.4 2.2 2.0 1.9 12.8 13.1 13.7 
AWC Neutral 2.16 2.7 27.9 37.2 39.040.4  75.9 (4.7) (3.5) 0.8 0.7 0.7  2.1 1.9 1.8  3.5 1.0 1.0  25.3 24.8 23.8 
CENTEL Neutral 25.50 32.0 27.8 18.7 19.5 20.2 64.9 (4.2) (3.6) 1.6 1.6 1.5 9.0 8.2 7.6 2.3 2.3 2.2 9.6 10.4 10.4 
ERW Neutral 2.32 3.0 32.7 12.5 13.4 14.1  21.9 (6.6) (5.4) 1.2 1.1 1.1  11.5 8.7 7.8  3.9 3.4 3.2  9.2 9.2 9.1 
MINT Neutral 24.00 31.0 31.1  20.5 19.6 20.3 21.1 4.2 (3.3) 2.0 1.9 1.8 9.0 8.5 7.9 2.5 1.9 1.9 6.8 6.7 6.6 
Average         20.2 21.1 22.1  59.0 (4.9) (4.5)  1.9 1.7 1.6  12.9 10.3 9.0  2.4 1.8 1.7  11.6 11.6 11.5   
Source: InnovestX Research 
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Figure 19: สรุปปัจจยัด้าน ESG 

 AOT AAV AWC CENTEL ERW MINT 
Bloomberg ESG 
Financial 
Materiality Score 

4.79 2.91 6.18 2.94  3.20  5.08  

Rank in Sector  2/30 9/30 2/61 3/16 2/16 1/16 

SET ESG ratings A - AA AAA 

ERW มรีายชื่ออยู่ในหุน้ที่
ไม่ได้รบัการจดัอันดับซึ่ง
อนุญาตใหก้องทุน Thai 
ESG และ Thai ESGX 

ลงทุนได้ เน่ืองจากบรษิัท
มีการเปิดเผยข้อมูลก๊าซ

เรอืนกระจก  

AA 

ประเด็นด้าน
ส่ิงแวดล้อม 

AOT ตั้งเป้าบรรลุ
เป้าหมายคารบ์อนเป็น
กลางภายในปี 2573 และ
ปล่อยก๊าซคารบ์อนสุทธิ
เป็นศูนย์ภายในปี 2575 

AOT ดําเนินงานโครงการ 
Airport Carbon 
Accreditation (ACA) 
เพ่ือติดตามการปล่อยก๊าซ
เรอืนกระจกของท่า
อากาศยาน ทั้ง 6 แหง่ 
โดยมีท่าอากาศยานที่
ได้รบัการรบัรองในระดับ 
3 Optimizationจาํนวน 
5 แหง่ และได้รบัการ
รบัรองในระดับ 1 
Mapping จาํนวน 1 แหง่ 
ซึ่งแสดงถึงการเก็บข้อมลู
และการดําเนินการลดการ
ปล่อยก๊าซเรอืนกระจก
ตลอดหว่งโซ่อุปทาน โดย
ทุกท่าอากาศยานได้จดัทาํ
และดําเนินงานตาม
แผนการจดัการคารบ์อน 
(Carbon Management 
Plan) 

ไทยแอรเ์อเชยีมแีผน
ดําเนินงานใหส้อดคล้อง
กับเป้าหมายระยะยาวของ
องค์กรการบินระหว่าง
ประเทศเพ่ือบรรลุ
เป้าหมายการปล่อยก๊าซ
เรอืนกระจกใหเ้ป็นศูนย์
ภายในปี 2593  

ไทยแอรเ์อเชยีได้กําหนด
กลยุทธเ์พ่ือลดปรมิาณ
การปล่อยก๊าซ
คารบ์อนไดออกไซด์ใน 4 
แนวทางหลัก ได้แก่ 1) 
การจดัการฝูงบิน 2)  
ปฏิบัติการบินสีเขียว 3)  
การใชเ้ชื้อเพลิงอากาศ
ยานแบบยั่งยืน และ 4) 
การจดัหาคารบ์อนเครดิต
เพ่ือชดเชยปรมิาณ
คารบ์อนที่ปล่อยออกไป 

 

AWC กําหนด Roadmap 
และแผนการดําเนินงาน 
(Strategic Initiative) 
เพ่ือมุ่งสู่เป้าหมายความ
เป็นกลางทางคารบ์อน 
(ขอบเขต 1 และ 2) ภายใน
ปี 2573 ในปี 2566 AWC 
ลดปรมิาณการปล่อยก๊าซ
เรอืนกระจก (ขอบเขต 1 
และ 2) ลงได้ 11.7% เม่ือ
เทียบกับปี 2565 
โครงการรเิริม่ที่สําคญั 
ได้แก่: 1) การเพ่ิม
ประสิทธภิาพการใช้
พลังงานและเพ่ิมสัดส่วน
การลงทุนด้านเทคโนโลยี
ด้านการประหยัดพลังงาน 
2) การใชพ้ลังงานสะอาด 
3) การใชม้าตรฐานการ
รบัรองอาคารเขียวใน
ระดับสากล และ 4) การ
จดัทําโครงการชดเชย
คารบ์อนที่สรา้งคณุค่าแก่
ส่ิงแวดล้อมและสังคม  

CENTEL ตั้งเป้าเป็น
องค์กรที่ปล่อยก๊าซเรอืน
กระจกสุทธเิป็นศูนย์ 
(Net-Zero) ภายในปี 
2593 เป้าหมายระยะแรก
ภาย์ในปี 2572 คือ ลด
ปรมิาณการปล่อยก๊าซ
เรอืนกระจก ลดการใช้
พลังงานและนํ้า และลด
ปรมิาณขยะไปสู่หลุมฝัง
กลบ 20% เทียบกับปีฐาน 
2562 ในปี 2566 ธุรกิจ
โรงแรมปล่อยก๊าซเรอืน
กระจก (Scope 1 และ 2) 
ลดลงรอ้ยละ 32 (เทียบปี
ฐาน 2562) 

 

 

ทุกแบรนด์โรงแรมต่าง
แสดงเจตนารมณ์ที่จะ
ปล่อยก๊าซเรอืนกระจก
เท่ากับศูนย์ในปี พ.ศ. 
2593 โดยใชก้ารบรหิาร
จดัการพลังงาน การ
จดัการนํ้า การจดัการขยะ
ของเสียใหม้ีประสิทธภิาพ 
และการจดัหาผลิตภัณฑ์ที่
เป็นมิตรกับส่ิงแวดล้อม
เป็นแนวปฏิบัติเพ่ือลดการ
ปล่อยก๊าซเรอืนกระจก 
ทุกโรงแรม (รอ้ยละ 100) 
ที่บรษิัทฯ บรหิารจดัการ
เอง มีบรกิารท่ีเกี่ยวข้อง
กับการลดใชพ้ลังงานและ
ชดเชยคารบ์อน ภายในปี 
พ.ศ. 2570 

 

 

MINT ใหค้ํามั่นในการเป็น
องค์กรปล่อยคารบ์อน
สุทธเิป็นศูนย์ภายในปี 
2593 MINT ตั้งเป้าอตัรา
การใชพ้ลังงานในโรงแรม
ลดลง 15% ภายในปี 
2568 (เทียบกับปี 2562) 
MINT ตั้งเป้าอตัราการ
ปล่อยก๊าซคารบ์อนไดร์
ออกไซด์ในโรงแรมลดลง 
15% ภายในปี 2568 
(เทียบกับปี 2562) 

ประเด็นด้านสังคม ความปลอดภัยและการ
รกัษาความปลอดภัยในท่า
อากาศยานเป็นประเด็น
สําคัญที่ AOT  มุ่งมั่น
ดําเนินงานใหส้อดคล้อง
ตามมาตรฐานที่เกี่ยวขอ้ง
ทั้งในระดับประเทศและ
ระดับสากล AOT 
กําหนดใหม้ีการตรวจสอบ
ด้านการรกัษาความ
ปลอดภัยของ 
International Civil 
Aviation Organization: 
ICAO ในโครงการ 
Universal Security 
Audit Programme - 
Continuous 
Monitoring Approach 
(USAP-CMA) 

ไทยแอรเ์อเชยี มีการ
ปฏิบัติงานในทุกมิติให้
เป็นไปตามข้อบังคับที่
กําหนดขึ้น โดย กพท. 
ICAO มาตรฐานความ
ปลอดภัยระดับโลก IATA 
Operational Safety 
Audit (IOSA) และ ISO 
9001:2015 

 

 

AWC ได้รบัการรบัรอง
มาตรฐานระบบการจดัการ
อาชวีอนามัยและความ
ปลอดภัย (ISO 45001) 
ในขอบเขตของการบรหิาร
โครงการ การจดัการการ
ออกแบบ การบรหิาร
ต้นทุนและสัญญา การ
บรหิารการก่อสรา้งของ
โครงการท้ังหมด AWC 
ตั้งเป้าหมายการเกิด
อุบัติเหตุเป็นศูนย์เพ่ือไม่
ก่อใหเ้กิดการสูญเสียชวิีต
และทุพพลภาพขึ้นกับทั้ง
ทั้งพนักงานและผู้รบัเหมา 

 

CENTEL ได้กําหนดกล
ยุทธท์รพัยากรบุคคล
สําหรบัแผน 5 ปี (2565-
2569) คือ เปล่ียนความ
เป็นผู้นําและวัฒนธรรม
องค์กรเพ่ือใหส้อดคล้อง
กับสภาวะเศรษฐกิจใน
รูปแบบใหม่ๆ เพ่ิม
ประสิทธภิาพของระบบ
การทํางาน สรา้งความ
เป็นผู้นําและพัฒนาความ
ยั่งยืนขององค์กรและ
ธรรมาภิบาล และ
เสรมิสรา้งความผูกพัน
ของพนักงานและแบรนด์
นายจา้งในฐานะสุดยอด
นายจา้งในประเทศไทย 

 

 

ERW ดูแลเรื่องสุขภาพ 
ความปลอดภัย และ
สภาพแวดล้อมท่ีดีในการ
ปฏิบัติงาน และมีการจดั
อบรมใหค้วามรูสํ้าหรบั
พนักงาน ในการดูแล
ตนเองผ่าน Doctor 
Online และการพบแพทย์
ทางเลือกในรูปแบบ 
Telemedicine การ
สนับสนุนการตรวจ
สุขภาพประจาํปีและฉีด
วัคซีนเสรมิภมูิคุ้มกัน
ต่างๆ อีกทั้งยังคง
มาตรการดูแลสุขอนามยั
และการฉีดพ่นฆ่าเชื้อใน
สํานักงานอย่างสมํ่าเสมอ 
รวมทั้งการใหพ้นักงานเข้า
รว่มอบรมและฝึกซ้อม
อพยพหนีไฟประจาํปี เพ่ือ
เป็นการเตรยีมความ
พรอ้มต่อสถานการณ์
ฉุกเฉิน ในชว่งปี 2563–
2566 ERW ไม่มีขอ้พิพาท
ทางด้านแรงงานที่มี
นัยสําคัญ 

ในปี 2566 MINT บรรลุ
เป้าหมายท่ีวางไว้คือไม่มี
การเสียชวิีตจากการ
ทํางานของพนักงาน 
MINT ได้ประเมิน
ประสิทธภิาพในการ
ดําเนินงานระบบบรหิาร
จดัการด้สนความปลอน
ความปลอดภัยและอาชี
วอนามัย (OHSMS) ด้วย
การตั้งเป้าหมายไม่มีการ
เสียชวิีตจากการทํางาน
ของพนักงาน สะท้อนถึง
มาตรฐานสูงสุดด้านความ
ปลอดภัยและอาชวีอนา
มัยสําหรบัพนักงาน 

ประเด็นด้านธรรมาภิ
บาล 

ณ วันที่ 30 กันยายน 
2566 คณะกรรมการ 
AOT ประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 13 คน 
เป็นผู้หญิงจาํนวน 3 คน 
(23% ของท้ังหมด) โดย
ในจาํนวนน้ีมีกรรมการ
อิสระจาํนวน 9 คน (69% 
ของทั้งหมด) ซึ่งเกินกว่า 
1 ใน 3 ของจาํนวน
กรรมการท้ังหมด 

ประธานกรรมการไม่ใช่
กรรมการอิสระ 

 

ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 
2566 AAV มีกรรมการ
บรษิัทจาํนวนท้ังส้ิน 12 
ท่าน ประกอบด้วย
กรรมการอิสระจาํนวน 4 
ท่าน (33.33% ของ
กรรมการท้ังหมด)  

ประธานกรรมการเป็น
กรรมการอิสระ 

ผู้ถือหุน้ใหญ่มีจาํนวนหุน้
ราว 40.7% ของจาํนวน
ทุนจดทะเบียนที่เรยีกชาํระ
แล้ว 

 

ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 
2566 กรรมการบรษิัทมี
จาํนวนท้ังส้ิน 13 ท่าน 
ประกอบด้วย กรรมการ
อิสระจาํนวน 8 ท่าน 
(61.5% ของกรรมการ
ทั้งหมด)  

ประธานกรรมการไม่ใช่
กรรมการอิสระ 

ผู้ถือหุน้ใหญ่มีจาํนวนหุน้
ราว 75% ของจาํนวนทุน
จดทะเบียนที่เรยีกชาํระ
แล้ว 

 

 

ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 
2566 กรรมการบรษิัทมี
จาํนวนท้ังส้ิน 12 ท่าน 
ประกอบด้วย กรรมการ
อิสระจาํนวน 4 ท่าน โดย
สัดส่วนของกรรมการ
อิสระคิดเป็น 33% ของ
กรรมการท้ังคณะ 

ประธานกรรมการไม่ใช่
กรรมการอิสระ 

ผู้ถือหุน้ใหญ่มีจาํนวนหุน้
ราว 62.9% ของจาํนวน
ทุนจดทะเบียนที่เรยีกชาํระ
แล้ว 

 

ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 
2566 กรรมการบรษิัทมี
จาํนวนท้ังส้ิน 12 ท่าน 
ประกอบด้วย กรรมการ
อิสระจาํนวน 4 ท่าน 
(33.33% ของกรรมการ
ทั้งหมด) เรามองว่า
โครงสรา้งกรรมการ
บรษิัทมีความเหมาะสม
เนื่องจากกรรมการอิสระ
มีจาํนวนไม่น้อยกว่าหน่ึง
ในสามของจาํนวน
กรรมการท้ังหมด 

ประธานกรรมการไม่ใช่
กรรมการอิสระ  

ผู้ถือหุน้ใหญ่มีจาํนวนหุน้
ราว 57% ของจาํนวนทุน
จดทะเบียนที่เรยีกชาํระ
แล้ว 

ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 
2566 กรรมการบรษิัทมี
จาํนวนท้ังส้ิน 10 ท่าน 
ประกอบด้วย กรรมการ
อิสระจาํนวน 4 ท่าน (40% 
ของกรรมการท้ังหมด) 
โดยสัดส่วนของกรรมการ
อิสระมีจาํนวนไม่น้อยกว่า 
1 ใน 3 ของกรรมการท้ัง
คณะ 

ประธานกรรมการไม่ใช่
กรรมการอิสระ 

ผู้ถือหุน้ใหญ่มีจาํนวนหุน้
ราว 34% ของจาํนวนทุน
จดทะเบียนที่เรยีกชาํระ
แล้ว 

 

Source: Company data and InnovestX Research 
 

 



 

พฤ. 10 เม.ย. 2568 9 
 

  
  
  

  

ท่องเที่ยว 
  
ขอ้สงวนสิทธิ:์ 

ข้อมูลในรายงานนี้เป็นข้อมูลที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยทั่วไป และเป็นข้อมูลที่เชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ ์
จาํกัด (“บรษิัท”) มิได้ยืนยันหรอืรบัรองถึงความถูกต้อง หรอืสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ที่ปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป็นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบรษิัท 
และเป็นความคิดเหน็ ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จาํเป็นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรือนักลงทุนทราบ รายงานนี้จดัทํา
ขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมลูใหแ้กน่ักลงทนุเท่านั้น บรษิัทไม่รบัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทุกกรณี ดังนั้นนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อน
การลงทุน นอกจากนี้ บรษิัท และ/หรอื บรษิัทในเครอืของบรษิัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษิัทใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้ 

บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”)  เป็นบริษัทย่อยที่บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จํากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทย
พาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นบรษิัทย่อยที่เอสซบีี เอกซ ์เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเกี่ยวข้องกับธนาคารฯ มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านั้น  

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จํากัด (“INVX”)  ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จํากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยธนาคารไทย
พาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่เอสซบีี เอกซ์ เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่  เป็นที่ปรกึษาทางการเงนิสําหรบัธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธกิารเช่า
อสังหารมิทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรอื ข้อมูลอื่นที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์
เพ่ือใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย 
INVX และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรบัผิดตอ่ความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา 
หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้
ประกอบข้อมูลและความเหน็อื่นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จดัทําขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรอง
ถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว 

INVX สงวนสิทธิในการใช้ดุลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป็นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลที่กําหนดเท่านั้น และ
หา้มมิใหม้ีการทําซํ้า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซํ้า ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ไม่ว่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยินยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจาก 
INVX ก่อน 

การซื้อขายฟวิเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มีความเส่ียงสูงที่อาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ทั้งนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขาย
ฟวิเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงที่ท่านสามารถยอมรับได้อย่าง
รอบคอบ เนื่องจากมีความเป็นไปได้ที่ทา่นอาจสูญเสียเงนิลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริม่แรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียงทั้งหมดที่อาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟวิเจอรส์และออปชั่น 
และท่านควรตัดสินใจลงทุนด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีที่มีข้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากที่ปรกึษาทางการลงทุน 

เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลที่กาํหนด (intended recipient) เท่านั้น และหา้มมิใหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ไปทําซํ้า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง 
หรอืนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธกีารใด ๆ โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป็นการล่วงหน้า 

© สงวนลิขสิทธิ ์2565 บรษิัทหลกัทรพัย์ อนิโนเวสท์ เอกซ ์จาํกดั 
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating 
Companies with Excellent CG Scoring 
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, 
BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, 
CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, 
DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, 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, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, KCE, KCG, KEX, 
KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, 
MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, NYT, OCC, OR, ORI, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, 
PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, 
SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, 
SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, 
SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, 
TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, 
UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN 
Companies with Very Good CG Scoring 
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, 
COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, 
METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, 
SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, 
UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP 
Companies with Good CG Scoring 
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, 
DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, 
LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, 
SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, 
WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, 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. 
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 2023 to 28 October 2024) is publicized. 
*บรษิัทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษิัทที่มีขา่วด้านการกํากับดูแลกิจการ เชน่ การกระทําผิดเกีย่วกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชนั เป็นต้น ซึ่งการใชข้้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าว
ประกอบด้วย 
 
Anti-corruption Progress Indicator 
Certified (ได้รบัการรบัรอง) 
2S, AAI, 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, BRI, BRR, BSBM, BTG, BTS, BWG, CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, 
CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, 
ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, 
IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, 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, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, 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, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, 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, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, 
SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, 
THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, 
TSTE, TSTH, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN 
Declared (ประกาศเจตนารมณ์) 
ACE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, ASAP, B52, BLAND, BYD, CFARM, CHASE, CHG, DEXON, DITTO, EAST, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, JMART, K, KJL, 
LDC, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NEX, NTSC, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PTC, RT, S, SAWAD, SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, SINO, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, 
SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UOBKH, UREKA, VNG, WELL, WIN, XPG 
N/A 
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, 
AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, 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, BROCK, BSM, BSRC, BTC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, 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, DOD, DPAINT, 
DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, 
GRAMMY, GRAND, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, IT, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, 
JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, 
LTMH, LTS, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEDEZE, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MST, MTW, MUD, 
MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, 
PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMC, PMTA, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, 
ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, 
SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLP, SMART, SMD100, 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, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, 
TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMAN, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, 
TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTA, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, VS, WARRIX, 
WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, XBIO, XYZ, YGG, YONG, ZAA, ZIGA 
Explanations 
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of January 15, 2025) 
are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC. 

 
 


