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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนลบ เนื่องจาก หุน้กลุ่มซอฟต์แวรถ์กูเทขายอยา่งหนัก, ความตึงเครยีดระหว่าง Nvidia และ OpenAI รวมไปถึงการเปล่ียนแปลงผู้บรหิารและผล

ประกอบการที่น่าผิดหวังของ PayPal และ Disney

• หุน้เทคฯปรบัตัวลง หลัง Google เป�ดฟ�เจอร ์AI วางแผนทรปิแบบ ซึ่งมโีอกาสแยง่ traffic จาก OTA เดิม ขณะที่ฝ�่ งซอฟต์แวร ์ตลาดกังวลผลกระทบจากเครื่องมอื AI 

automation ของ Anthropic ที่รุกงานด้านกฎหมายและขอ้มลู อยา่งไรก็ดีผู้พัฒนาโมเดล AI และ infra ได้ประโยชน์มากกว่า อยา่ง GOOGL, MSFT, NVDA, AMD, AMZN

• AMD เผยงบ 4Q25 ดีกว่าคาด โดยรายได้โต 34%YoY ขณะที่ต้ังเป�า 1Q26 ดีกว่าคาด  อยา่งไรก็ดีหุน้ลงเนื่องจากความคาดหวังต่อ AI สูงขณะที่หากตัดความคาดหวังออก 

ป�จจยัพ้ืนฐานยงัดี รวมถึงมส่ีวนแบง่การตลาดในกลุ่ม Server CPU (EPYC) ที่แกรง่และมแีนวโน้มเติบโตจาก Data center อีก ทําใหเ้รามองหุน้ยอ่ตัวเป�นโอกาสในการลงทนุทีดี่

• งบกลุ่ม Pharma มทีิศทางผสม โดย 1) NVO งบดีแต่คาดการณ์อ่อนแอ 2) PFE รายได้ลดลงและพยายามลดค่าใชจ้า่ย 3) AMGN เผยงบและคาดการณ์สดใส 4) MRK งบดีแต่

คาดการณ์อ่อนแอเล็กน้อย ซึ่งภาพรวมคาดการณ์ไมห่วือหวาเป�นผลจากนโยบาย MFN ซึ่งเชื่อว่าระยะส้ันยงัมส่ีวนกดดันหุน้ ขณะที่มองกลุ่มนี้ลงทนุเป�นธมี Stable Growth และ

คาดหวังป�นผลสม�าเสมอ โดยแนะ PFE

• PayPal เปล่ียน CEO กะทันหนัหลังงบ 4Q25 ต�าคาดและ Branded Checkout โตเพียง 1% จนหุน้รว่งต�าสุดรอบ 9 ป� ทั้งยงัยกเลิกเป�าหมายป� 2027 เนื่องจากแผนฟ�้ นฟูล่าชา้ 

แนะนําหลีกเล่ียงลงทนุเพราะต้องใชเ้วลาฟ�้ นตัวนาน โดยกลุ่ม Payment ชอบ V และ MA มากกว่าที่รายได้มัน่คงและโตจากยอดขา้มพรมแดน

• งบ PEP, MDLZ และ CMG 4Q25 ดีกว่าคาดแต่ยอดขายลดลง สะท้อนผู้บรโิภครายได้กลาง-ล่างรบัราคาไมไ่หว PEP ต้องลดราคาสู้ ขณะที่ MDLZ ถกูกดดันจากต้นทนุโกโกแ้ละ 

CMG ยอดขายสาขาเดิมหดตัว แนะระวังแรงกดดัน Margin กลุ่ม F&B และเน้นหุน้กระแสเงนิสดสูงที่มปี�นผลชดัเจนอยา่ง PEP และ KO

• Nintendo งบ FY3Q26 กําไรโตแต่ต�ากว่าคาดจากมารจ์ิน้หดตามสัดส่วนฮารด์แวรแ์ละต้นทนุสูง แมย้อดขาย Switch 2 แขง็แกรง่และยงัคงเป�าทั้งป�มุมมองระยะยาว ecosystem 

เกมยงัดี แต่ระยะส้ันควรระวังแรงกดดันมารจ์ิน้จาก product mix และราคาหน่วยความจาํที่สูงขึ้น



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย ์– วันท่ี 3 กมุภาพันธ ์2569

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

03-Feb-26

Above expectation PEP, MDLZ, CMG, AMD, PFE, NVO

Net profit - Record high AMD

Margin expansion PEP, AMD

Revenue growth PYPL, PEP, MDLZ, CMG, Nintendo, AMD

Strong Growth PYPL, PEP, AMD

Below expectation PYPL, Nintendo

Declining momentum MDLZ

Guidance - Positive surprise PEP, AMD

Guidance - Negative surprise PYPL, MDLZ, CMG, NVO



หุน้เทคฯปรบัตัวลง หลัง AI use-cases กดดันธุรกิจแพลตฟอรม์–ซอฟต์แวร์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• กระแส AI รอบใหม่ สรา้งแรงกดดันต่อหุน้แพลตฟอรม์และซอฟต์แวรด่ั์งเดิม ส่งผล

ใหดั้ชนี Nasdaq 100 ปรบัลง -1.6% 

• โดยฝ�่ งท่องเท่ียว Google เป�ดฟ�เจอร ์AI วางแผนทรปิแบบ personalized และ

เครื่องมือ agentic booking ใชข้้อมูลส่วนตัวชว่ยจดัแผน–จองการเดินทางได้

อัตโนมัติ ซึ่งมีโอกาสแยง่ traffic จาก OTA เดิมอยา่ง Booking, Expedia และ 

TripAdvisor

• ขณะท่ีฝ�่ งซอฟต์แวร ์ตลาดกังวลผลกระทบจากเครื่องมือ AI automation ของ 

Anthropic ท่ีรุกงานด้านกฎหมายและข้อมูล กดดันโมเดลรายได้ผู้ใหบ้รกิาร 

data/knowledge เดิม อยา่ง Thomson Reuters, Gartner, และ FactSet

• เรามองว่า ในป�จจุบนัท่ีมีการนํา AI มาใชง้านจรงิมากขึ้น AI ไม่ได้ชว่ยแค่สรา้ง ผู้ชนะ

ใหม่ แต่กําลังทําใหบ้างธุรกิจเดิมมีความเส่ียงถกูแทนท่ีมากขึ้น โดยเฉพาะ

แพลตฟอรม์ท่องเท่ียว และบรษัิทซอฟต์แวร/์ฐานข้อมูล ท่ีขายข้อมูลหรอืบท

วิเคราะหเ์ป�นหลัก ดังนั้นบรษัิทในกลุ่มนี้ต้องรบีแสดงใหเ้หน็ว่า AI ของตัวเอง ดีกว่า

และแตกต่าง และสามารถเปล่ียนเป�นรายได้จรงิได้ เรามองว่าป�นี้จะเริม่เหน็ชดัว่า ใคร

จะเป�น AI winners vs. losers

• อยา่งไรก็ดีผู้ พัฒนาโมเดล AI และ infra มีแนวโน้มถกูมองเป�นฝ�่ งได้ประโยชน์

มากกว่า อยา่ง GOOGL, MSFT, NVDA, AMD, AMZN5
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AMD งบโต...แต่หุน้ลง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• AMD เผยงบดีกว่าคาด โดยรายได้โต 34%YoY และกําไรต่อหุน้อยูท่ี่ $1.53

• ขณะท่ีภาพรวมงบมีแรงหนุนจาก Data Center +39%YoY, Client +34%YoY, Gaming 

+50%YoY และ Embedded +3%YoY

• นอกจากน้ี AMD เริม่ส่งออกชปิรุน่เก่า (Instinct MI308) ไปยงัจนีได้อีกครัง้หลังจาก

ได้รบัใบอนุญาตโดยทํารายได้ส่วนน้ีไปราว $390mn และ มีการดึงสํารองสินค้าคงคลัง

กลับมามูลค่า $360mn ชว่ยดันใหอั้ตรากําไรขัน้ต้นพุ่งไปถึง 57%

• ด้านเป�าหมายรายได้ Q1 อยูท่ี่ $9.8bn ซีง่สูงกว่าคาด โดยคาดว่าจะเริม่เรง่กําลังการผลิต 

MI455X & Helios Platform ในชว่ง 2H26 เพ่ือสู้กับ NVDA รวมถึงMI500 Series

ยนืยนักําหนดการป� 2027 ใชเ้ทคโนโลย ี2 นาโนเมตร และหน่วยความจาํ HBM4E

• อยา่งไรก็ดีแม้งบจะดีกว่าคาดแต่หุน้ลงเน่ืองจากความคาดหวังต่อรายได้จาก AI น้ันสูง

กว่าความเป�นจรงิและมองว่าการเติบโต AI ไม่หวือหวาเท่า NVDA 

• ขณะท่ีหากตัดความคาดหวังออก เราเชื่อว่าในเชงิพ้ืนฐาน AMD ยงัมีส่วนแบ่งการตลาดใน

กลุ่ม Server CPU (EPYC) ท่ีแกรง่และมีแนวโน้มเติบโตจาก Data center อีก ทําใหเ้รา

มองหุน้ยอ่ตัวเป�นโอกาสในการลงทุนท่ีดี
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งบกลุ่ม Pharma ออกมาในทิศทางผสม

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• NVO เผยงบดีกว่าคาด โดยรายได้ FY25 +10% หนนุจากยอดขาย Wegovy พุ่ง 41% อยา่งไรก็ให้

คาดการณท่ี์อ่อนแอ โดยคาดรายได้ FY26 ลดลง 5-13% จากแรงกดดันด้านราคาในสหรฐัฯ และการ

แขง่ขนัท่ีสูงขึ้น

• AMGN เผยรายได้และกําไรโต 10% ใน FY25 และใหค้าดการณ ์FY26 สดใสโดยมองยากลุ่มโรคหายใจ

และหวัใจ รวมถึงยาลดน�าหนกั MariTide จะเป�นแรงหนนุสําคัญ

• PFE เผยรายได้รวมลดลง 2% แต่ถ้าตัดยากลุ่มโควิดออก รายได้จะโตถึง 6% นอกจากนีค้งเป�ากําไร 

EPS ใน FY26 ท่ี $2.80 - $3.00 และพยายามลดค่าใชจ้า่ยลง $7.2bn

• MRK เผยรายได้รวมโต 1% โดย Keytruda ยงัเป�นแรงหนนุสําคัญ นอกจากนีค้าดกําไร FY26 ลดลง

เล็กนอ้ยจากป�ญหาวัคซนี Gardasil ในจนี และการซื้อกิจการ Cidara

• ท้ัง 4 บรษัิทใหค้วามเหน็ตรงกันว่า "นโยบาย Most Favored Nation (MFN)" และการต่อรองราคา

ยาของรฐัฯสหรฐัฯ เป�นป�จจยัลบหลัก (Headwind) ท่ีทําใหก้ารคาดการณร์ายได้ป� 2026 ของทกุบรษัิท

ดไูมห่วือหวา

• ภาพรวมเราเชื่อว่ากลุม่ Pharma ยงัมแีรงกดดันจากกฎระเบยีบท่ีไมแ่นน่อนของสหรฐัฯ ซึ่งมส่ีวน

กดดันการเติบโตได้ อยา่งไรก็ดี สําหรบันกัลงทนุท่ีรบัความเส่ียงได้จาํกัด เรามองกลุ่มนีเ้ป�นโอกาสใน

การลงทนุผา่นธมี 1) Stable Growth: ลงทนุเพ่ือรบัการเติบโตท่ีมัน่คง (Defensive Play) ไมเ่นน้หวือ

หวา 2) Dividend Yield: เนน้สะสมเพ่ือคาดหวังเงนิป�นผลท่ีสม�าเสมอ 3) หากเนน้ป�นผลเป�นหลัก 

แนะนํา "PFE" ท่ีมรีะดับราคาและอัตราการจา่ยป�นผลท่ีนา่สนใจในเชงิเปรยีบเทียบ7
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PayPal เผชญิวิกฤตความเชื่อมัน่ในการฟ�้ นฟูกิจการ.. งบแยพ่รอ้มปลด CEO

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• PayPal (PYPL) ประกาศเปล่ียนตัว CEO กะทันหนั โดยแต่งต้ัง Enrique Lores 

(CEO ของ HP Inc.) เข้ามาแทนท่ี Alex Chriss มีผลวันท่ี 1 ม.ีค. 2026 เนื่องจาก

การดําเนินงานตามแผนฟ�้ นฟูกิจการท่ีล่าชา้ 

• การเปล่ียนแปลงนี้เกิดขึ้นพรอ้มกับการรายงานงบ 4Q25 ท่ีน่าผิดหวัง โดยท้ัง

รายได้ $8.68 พันล้าน และ Adjusted EPS $1.23 ต่างต�ากว่าคาดการณ์ 

• โดยเฉพาะธุรกิจหลักอยา่ง Branded Checkout ท่ีเติบโตเพียง 1% ชะลอตัวลง

อยา่งมากจากป�จจยัด้านเศรษฐกิจมหภาคท่ีกระทบผูบ้รโิภครายได้น้อยถึงปานกลาง

• ประกอบกับป�ญหาการบรหิารจดัการภายในท่ีทําใหก้ารติดต้ังระบบใหม่ใหกั้บคู่ค้า

ล่าชา้ ส่งผลใหหุ้น้ PayPal รว่งลงถึง 19% ทําสถิติต�าสุดในรอบเกือบ 9 ป�

• สําหรบัทิศทางในป� 2026 PayPal ได้ปรบัลดคาดการณ์กําไรลงเหลือเพียงทรงตัว

หรอืลดลงเล็กน้อย และยกเลิกเป�าหมายระยะยาวป� 2027 ท่ีเคยใหไ้ว้ก่อนหน้า 

เนื่องจากสภาพแวดล้อมทางธุรกิจยากลําบากกว่าท่ีคิด

• จากภาพข้างต้นเรามองว่า PayPal ต้องใชเ้วลาฟ�้ นฟูยาวนานกว่าท่ีคาด ขณะท่ี

แนวโน้มไม่สดใส เราแนะนําหลีกเล่ียงลงทนุใน PayPal ขณะท่ีกลุ่ม Payment เรา

ชอบ V MA มากกว่า เนื่องจากมีรายได้ท่ีมั่นคง และมีแรงหนุนการจากใชจ้า่ยข้าม

พรมแดน
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งบกลุ่ม F&B สะท้อนแรงกดดันจากผู้บรโิภครายได้ต�าลดการใชจ้า่ย

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• PepsiCo, Mondelez, และ Chipotle รายงานผลประกอบการ 4Q25 ท่ีดีกว่าคาด

• อยา่งไรก็ดี ท้ังสามบรษัิทเผชญิยอดขายท่ีลดลงในบางส่วน ซึ่งสะท้อนถึงภาวะผูบ้รโิภค

เริม่รบัภาระราคาไมไ่หว โดยเฉพาะผู้บรโิภครายได้ต�าถึงปานกลาง

• PepsiCo: Volume การขายอาหารและเครื่องด่ืมลดลง 2% และ 4% ตามลําดับ ใน

อเมรกิาเหนือ โดยบรษัิทแก้ป�ญหาโดยประกาศลดราคาสินค้าแบรนด์หลักลงสูงสุดถึง 

15% เพ่ือดึงดดูผู้บรโิภคท่ีมีรายได้น้อยถึงปานกลางท่ีได้รบั

• Mondelez: ต้นทนุโกโก้ท่ีพุ่งสูงขึ้นเป�นประวัติการณ์ส่งผลกระทบต่อกําไรอยา่งมาก 

และการขึ้นราคาสินค้าทําให ้Volume ลดลง (-4.8%) ต่อเนื่องเป�นไตรมาสท่ี 4

• Chipotle: ยอดขายในสาขาเดิม Same-store sales ลดลง 2.5% จากการปรบัราคา

อาหาร โดยจาํนวนธุรกรรม (Transactions) ลดลง 3.2%

• นอกจากนี้ ท้ังสามบรษัิทต้ังเป�าหมายในป� 2026 อยา่งระมัดระวัง เน้นไปท่ีการรกัษาฐาน

ลกูค้าและการเพ่ิมประสิทธภิาพภายในองค์กรเป�นหลัก

• เรามองว่ากลุ่ม F&B จะเผชญิแรงกดดันมารจ์ิน้จากการขึ้นราคาสินค้าท่ีทําได้ยากมาก

ขึ้นและต้องยอมลดราคาหรอืเพ่ิมงบการตลาดเพ่ือรกัษา Market Share เราแนะอยูใ่น

หุน้ท่ีมีกระแสเงนิสดสูงและมีนโยบายคืนเงนิใหผู้ถื้อหุน้ชดัเจนอยา่ง PEP KO
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Metrics PepsiCo (PEP) Mondelez (MDLZ) Chipotle (CMG)

ปรมิาณการขาย 
(Volume)

ลดลง 2% 
(Organic 
Volume)

ลดลง 4.8% 
(Volume/Mix)

ลดลง 3.2% 
(จาํนวน

ธุรกรรม/Transact
ions)

รายได้ 
(Revenue YoY)

+5.6% (Organic 
+2.1%)

+9.3% (Organic 
+5.1%)

+4.9% (รวม $2.98 
พันล้านดอลลาร)์

กําไรสุทธ ิ
(Net Income YoY)

+15.2% ($3.1 
พันล้านดอลลาร)์

-62% ($665 ล้าน
ดอลลาร ์เทียบกับ 
$1.75 พันล้านป�

ก่อนหนา้)

-2.5% ($331.3 
ล้านดอลลาร)์

กําไรต่อหุน้ 
(Q4 EPS) $2.26 (Core EPS) 72 เซนต์ 

(Adjusted EPS)
25 เซนต์ 

(Adjusted EPS)

แนวโน้มป� 2026 
(Guidance)

Organic 
Revenue: +2% ถึง 

+4% Core EPS: 
+5% ถึง +7%

Organic 
Revenue: 0% ถึง 

+2% Adjusted 
EPS: 0% ถึง +5%

Comp Sales: 
ประมาณทรงตัว 

(About Flat) สาขา
ใหม่: 350-370 แหง่



Nintendo กําไรโตต�ากว่าคาด จากภาษีสหรฐัและต้นทนุหน่วยความจาํ

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• ผลประกอบการ FY3Q26 ของ Nintendo โดย Operating income +23% 

YoY แต่ต�ากว่าคาด แม้ยอดขายรวมโตแรง +86% YoY และยอดขายเครื่อง 

Switch 2 ท่ี 7.0 ล้านเครื่อง สูงกว่าคาดเล็กน้อย

• แรงกดดันหลักมาจากมารจ์ิน้ท่ีแคบลงเหลือ 19% (จาก 29% ป�ก่อน) จาก

โครงสรา้งยอดขายท่ีพ่ึงพาฮารด์แวรม์ากขึ้น ยอดซอฟต์แวรต์�ากว่าคาด และ

ผลกระทบภาษีนําเข้าสหรฐั รวมถึง SG&A ท่ีสูงขึ้น

• ด้าน Guidance ผู้บรหิารคงประมาณการท้ังป�ไว้เท่าเดิม และยงัยนืยนัเป�า

ยอดขาย Switch 2 ท่ี 19 ล้านเครื่อง แม้ยอดสะสมถึงธ.ค.ทําได้แล้วกว่า 17 

ล้านเครื่อง พรอ้มระบุว่าราคาชปิหน่วยความจาํท่ีพุ่งแรงจะยงัไม่กระทบมากใน

ระยะส้ันจากสัญญาระยะยาวและสต๊อก แต่หากราคาสูงยดืเยื้ออาจเริม่กดดัน

กําไรต้ังแต่ป�งบถัดไป อีกท้ัง 4Q มีแนวโน้ม product mix เป�นเกม third-

party มากขึ้น ซึ่งใหม้ารจ์ิน้ต�ากว่า first-party

• เรามองว่าในระยะยาวดีมานด์และ ecosystem ยงัไม่เสียจาก pipeline เกม 

first-party และยอดขายเครื่องท่ีมีแนวโน้มเติบโตต่อ อยา่งไรก็ตาม ระยะส้ัน

แนะระมัดระวังหลังราคาหน่วยความจาํยงัตัวแปรสําคัญต่อมารจ์ิน้
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ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

11

Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD
(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน

Alphabet Inc USD 339.7 1.0 4,105,050          4.7 356.4 5% 1% 9% 39% 34% 41.2 12.3 0.1 -0.2 317.9 345.0
Microsoft Corp USD 411.2 1.0 3,053,493          4.9 606.1 47% -4% -15% 22% 41% 30.7 8.9 0.8 0.1 417.7 501.2
NVIDIA Corp USD 180.3 1.8 4,382,262           4.8 257.6 43% -6% -3% 585% 289% 62.1 48.4 0.0 -0.4 179.3 193.0
Advanced Micro Devices Inc USD 242.1 1.6 394,165              4.5 292.2 21% 2% 13% 91% 557% 60.9 6.4 0.0 -0.1 197.3 270.0
Amazon.com Inc USD 238.6 1.3 2,550,899          4.9 299.8 26% 0% 3% 92% 55% 35.1 9.0 0.0 0.2 231.3 249.1
Novo Nordisk A/S USD 50.3 1.1 224,590             3.6 60.2 20% -15% -1% N/A N/A 13.6 7.4 3.7 0.5 53.5 65.2
Pfizer Inc USD 25.8 0.6 146,521               3.9 28.9 12% -3% 3% 274% 110% 8.2 1.6 6.7 0.5 24.9 26.6
Amgen Inc USD 338.6 0.6 182,324              3.9 339.0 0% -1% 3% -39% 190% 15.9 19.4 2.8 8.3 320.3 354.2
Merck & Co Inc USD 115.8 0.7 287,517               4.2 118.5 2% 5% 10% 4729% -22% 13.0 5.5 2.8 0.5 105.6 113.9
PayPal Holdings Inc USD 41.7 1.1 38,392                3.3 61.6 48% -21% -29% 5% 39% 7.8 2.0 0.3 0.0 48.1 62.9
Visa Inc USD 328.9 0.8 642,064             4.7 401.5 22% -6% -6% 14% 6% 28.8 16.8 0.7 0.1 311.6 355.7
Mastercard Inc USD 550.7 0.8 642,064             4.6 661.1 20% -4% -4% 17% 40% 33.5 62.3 0.6 1.6 507.1 586.0
PepsiCo Inc USD 162.9 0.4 494,544             3.7 164.9 1% 13% 13% 6% 23% 20.1 11.0 3.5 2.1 134.5 158.1
Mondelez International Inc USD 59.5 0.4 76,738                4.5 66.5 12% 10% 10% -5% -9% 20.6 3.0 3.3 0.6 52.6 61.0
Chipotle Mexican Grill Inc USD 39.2 0.9 51,794                 4.3 45.1 15% 6% 6% 26% 9% 33.9 15.6 0.0 0.9 38.2 41.1
Coca-Cola Co/The USD 76.9 0.4 330,751              4.7 80.4 5% 10% 10% 0% 21% 26.9 13.3 2.5 1.2 67.3 76.4
Nintendo Co Ltd JPY 9,012.0 0.8 11,703,794          4.3 13,953.0 55% -15% -15% 13% -16% 38.2 3.9 1.3 -0.8 9768.6 10748.4

กรอบราคาจากมุมมองDiv YieldGrowth P/E P/B

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

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

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

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

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

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2569 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด



CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BKIH, 
BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, 
EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, 
JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, 
OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, 
SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, 
SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, 
TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, 
PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, 
WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, 
KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-
ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
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.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, 
FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, 
L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, 
PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, 
SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, 
SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, 
TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, 
BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, COMAN, 
CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, EMPIRE, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSTEEL, GTB, GTV, GYT, 
HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCT, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, 
LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, 
NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTF, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSGC, PSP, PTL, QDC, QTCG, RAM, RCL, READY, 
RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, SMD100, SMO, SMT, SNPS, 
SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, 
TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, 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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