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บทสรุป

• ล่าสุด SET ปรับขึ้น 18.6%YTD ป�ดท่ี 1,493.91 จุด สูงสุดในรอบ 1 ป� 4 เดือน และขึ้นแท่นเป�นตลาดหุน้ท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงเป�นอันดับ 2 ของโลก (รองเพียงตลาดหุน้
เกาหลีใต้) ซึ่งเกิดจาด Fund Flow ท่ีไหลเขา้มาอย่างมีนัยสําคัญ (ยอดซื้อสุทธิของต่างชาติ YTD ราว 5.68 หมื่นลบ.) ซึ่งมองมี 5 ป�จจยัหนุนใหต่้างชาติกลับมาสนใจ
SET ได้แก่ 1) Safe Haven จากความไม่แน่นอนเชงินโยบายของ ปธน. ทรัมป� 2) Valuation จูงใจในเชงิเปรยีบเทียบ 3) Pre & Post Election Rally 4) การปรับ
เกณฑ์คํานวณของ MSCI ท่ีหนัมาใหน้�าหนัก %Free Float มากขึ้น ซึ่งเป�นลบต่อตลาดหุน้อินโดนีเซยีแต่เป�นแรงหนุนเม็ดเงนิไหลเขา้สู่ตลาดอ่ืนในภมูิภาคเดียวกัน
รวมท้ัง SET และ 5) กังวล Valuation ท่ีสูงเกินไปในกลุ่ม Tech ทําใหเ้กิดแรงขายหุน้ Tech แล้วหมุนเงนิเขา้สู่หุน้ Value Stocks และตลาดท่ียัง Laggard อย่างไทย

• แม้ในอดีตโครงสรา้งเศรษฐกิจแบบเก่าจะทําให้ SET ขาดความน่าสนใจสําหรบันักลงทุนระยะยาว จนส่งผลให้ Fund Flow ท่ีไหลเขา้เป�นเพียงการพักเงนิระยะส้ัน
เท่าน้ัน แต่รอบนี้ INVX มองมีโอกาสเม็ดเงนิจะไหลเขา้และอยู่ในตลาดหุน้ไทยนานขึ้นกว่าคาดการณ์เดิม เพราะการเมืองไทยดูมีเสถียรภาพมากขึ้นจากการจดัต้ัง
รฐับาลเสียงขา้งมากภายใต้แกนนําพรรคภมูิใจไทย อีกท้ังนักลงทุนเริ่มกังวล Valuation ของหุน้ Tech ในสหรฐัท่ีแพงเกินไปและความไม่แน่นอนจากนโยบาย ปธน.
ทรัมป� จงึทําใหม้ีโอกาสเกิดการย้ายเงนิเขา้สู่ Value Stocks และตลาดท่ีมีความเส่ียงต�ากว่าอย่างตลาดหุน้ไทย ด้วยโมเมนตัมบวกดังกล่าว INVX จงึประเมินเป�า
เชงิกลยุทธ์ SET ป� 2569 ไว้ท่ี 1,530 จุด ขยับขึ้นไปอิง PER 16 เท่า จากเดิมอิง PER 14-15 เท่า ท้ังนี้จากสถิติป� 2558-2568 พบยอดซื้อสุทธิของต่างชาติทุก 1 หมื่น
ลบ. จะหนุนให้ SET ปรบัขึ้น 0.7% ดังนั้นภายใต้เป�าท่ีประเมินไว้จงึควรมีเม็ดเงนิไหลเขา้สู่ SET (หลังหกัยอดซื้อสุทธิ YTD 5.68 หมื่น ลบ.) อีกอย่างน้อย 3 หมื่นลบ.

• ความเส่ียงต้องเฝ�าระวังท่ีอาจทําให้ Fund Flow พลิกไหลออก เชน่ นโยบายเศรษฐกิจของรฐับาลไม่มี Positive Surprise ท่ีเพียงพอ ทําใหนั้กลงทุนอาจขายทํากําไร
หลัง SET ปรบัขึ้นแรง, นโยบายของ ปธน. ทรมัป�มีการเปล่ียนแปลงรุนแรงจนทําให้ USD กลับมาแขง็ค่า ดึง Flow ออกจากตลาด EM

INVX มองมีโอกาสเม็ดเงนิจะไหลเข้าและอยูใ่นตลาดหุน้ไทยนานขึ้นกว่าเดิม หลังการเมืองไทยมีเสถียรภาพมากขึ้น อีกท้ัง Valuation ของหุน้ Tech ใน
สหรฐัฯ ท่ีแพงเกินไปและความไมแ่น่นอนจากนโยบายของ ปธน. ทรมัป�ยงัทําใหม้โีอกาสเกิดการยา้ยเงนิเข้าสู่ Value Stocks และตลาดท่ีมคีวามเส่ียงต�ากว่า
อยา่ง SET ส่งผลใหป้ระเมินเป�าเชงิกลยุทธ์ SET ป� 2569 ไว้ท่ี 1,530 จุด ขยบัขึ้นไปอิง PER 16 เท่า แต่ชว่งส้ัน SET ท่ีปรบัขึ้นแรง 18.6%YTD ทําใหม้อง
Upside เริม่จาํกัดและต้องระวังแรงขายทํากําไรระยะส้ัน กลยุทธล์งทนุจงึแนะนําให้ “หาจงัหวะซื้อในชว่งท่ี SET ยอ่ตัวลงมาใกล้แนวรบัสําคัญท่ี 1450/1420”
สําหรบัหุน้ SET50 ใน 2 ธมีเพ่ือดักกระแส Fund Flow ดังนี้ 1) หุน้ท่ีต่างชาติถือครองต�ากว่าค่าเฉล่ียในอดีตและราคาหุน้ยงัไมส่ะท้อนพ้ืนฐาน ซึ่งมอง Flow มี
โอกาสเปล่ียนจากหุน้หลักมาหาหุน้รอง ได้แก่ BDMS BEM BJC CPN OR PTTGC และ 2) หุน้ท่ีมีสถานะขายชอรต์สะสมสูงในชว่งท่ีผ่านมา และเริม่เหน็
Cover Short ต่อเนื่อง พรอ้มกับเก็บสะสมผ่าน NVDR ซึ่งเป�นสัญญาณว่าต่างชาติเริม่เปล่ียนมุมมอง ได้แก่ CPALL GPSC MINT  PTT TIDLOR WHA 
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SET ปรบัขึ้น 18.6%YTD ขึ้นแท่นใหผ้ลตอบแทนสูงเป�นอันดับ 2 ของตลาดหุน้โลก
• ต้ังแต่ต้นป�ถึงป�จจุบัน (19 ก.พ. 69)  SET Index ปรับขึ้นร้อนแรงถึง 18.6%YTD ป�ดท่ีระดับ 1,493.91 จุด ซึ่งเป�นระดับสูงสุดในรอบ 1 ป� 4 เดือน โดย

ความรอ้นแรงนี้ได้ส่งผลให ้SET ขึ้นแท่นเป�นตลาดหุน้ท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงเป�นอันดับ 2 ของโลก (รองเพียงตลาดหุน้เกาหลีใต้) และสามารถ Outperform 
ตลาดหุน้ส่วนใหญ่ท่ัวโลกได้อยา่งโดดเด่น ซึ่ง INVX ประเมินว่า แรงขับเคล่ือนหลักของขาขึ้น SET ในรอบนี้ มาจาก Fund Flow ท่ีไหลเข้ามาอยา่งต่อเนื่อง
และมีนัยสําคัญ สะท้อนได้จากยอดซื้อสุทธขิองนักลงทนุต่างชาติใน SET ต้ังแต่ต้นป� (YTD) ท่ีสูงถึงราว 5.68 หมื่นลบ. ซึ่งเป�นยอดซื้อสุทธสูิงเป�นอันดับ 3 
ในภูมิภาคเอเชีย โดยรองจากตลาดหุน้ญ่ีปุ�นและไต้หวัน แต่ยังโดดเด่นกว่าตลาดหุน้มาเลเซียและฟ�ลิปป�นส์ ขณะท่ีสวนทางตลาดหุน้เกาหลีใต้ อินเดีย 
อินโดนีเซยีและเวียดนาม ท่ีเผชญิแรงขายสุทธจิากต่างชาติในชว่งเวลาเดียวกัน (YTD)

ภาพรวมการเคล่ือนไหวของตลาดหุน้ DM และ EM ในชว่ง YTD

34.7%
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Reginal Fund Flows YTD

ราคาป�ดวันท่ี 19 ก.พ. 69
Source:  Bloomberg, InnovestX Research
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มุมมอง 5 ป�จจยัหนุนท่ีทําใหน้ักลงทนุต่างชาติกลับมาสนใจ SET ในชว่งท่ีผา่นมา 
• INVX มองว่า ชว่งที่ผา่นมา 5 ป�จจยัหนุนใหน้ักลงทนุต่างชาติกลับมาสนใจ SET ได้แก่ 1) Safe Haven จากความไมแ่น่นอนเชงินโยบายของ ปธน. ทรมัป� กดดันใหมี้

เงนิทุนไหลออกจากตลาด DM ท่ีมีความเส่ียงสูง มาพักเข้าสู่ตลาด EM ท่ีมีความเส่ียงต�ากว่า รวมถึง SET แทน 2) Valuation จูงใจในเชงิเปรยีบเทียบ โดยชว่งต้นป� 
SET ซื้อขาย PER 2569F ท่ี 13-14 เท่า บนคาดการณ์ EPS Growth 8%YoY (PEG 1.7 เท่า) ถูกกว่าตลาด DM ท่ีซื้อขาย PER 2569F ท่ี 22-23 เท่า บนคาดการณ์  EPS 
Growth 12%YoY (PEG 1.9 เท่า) 3) Pre & Post Election Rally โดยเฉพาะหลังการเลือกต้ัง พรรคภมิูใจไทยซึ่งเป�นแกนนําจดัต้ังรัฐบาลได้เสียงขา้งมาก ทําให้
ต่างชาติคลายกังวลเรื่องเสถียรภาพทางการเมือง รวมท้ังเชื่อม่ันในความต่อเน่ืองของนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจและการผลักดันงบประมาณป� 2570 4) อานิสงส์จาก
การปรบัเกณฑ์คํานวณของ MSCI ท่ีหนัมาใหน้�าหนัก %Free Float มากขึ้น ส่งผลลบต่อตลาดอินโดนีเซียท่ีมี Free Float ต�า และกลายเป�นแรงหนุนเชงิเปรียบเทียบให ้
Fund Flow ไหลเข้าสู่ตลาดอ่ืนในภมิูภาคเดียวกัน รวมท้ัง SET และ 5) การเคลื่อนย้ายเงนิทุนออกจาก "AI Bubble" ในตลาดหุน้สหรฐั จากกังวล Valuation ท่ีสูง
เกินไปในกลุ่ม Tech ในตลาด DM ทําให้นักลงทุนเริ่มปรับพอร์ตลดความเส่ียง โดยขายทํากําไรในหุน้ Tech แล้วหมุนเงินเข้าสู่หุน้ Value Stocks และตลาดท่ียัง 
Laggard อย่างไทยซึ่งมีหุน้กลุ่มพลังงาน ธนาคาร และสินค้าอุปโภคบริโภคขนาดใหญ่ท่ีมีพ้ืนฐานรองรับ ซึ่งจากท้ัง 5 ป�จจยัข้างต้นจงึทําใหก้ารกลับเข้าสู่แนวโน้มขา
ขึ้นรอบนี้ของ SET ไมไ่ด้กระจุกตัวอยูเ่พียงหุน้ตัวเดียว แต่ได้รบัแรงหนุนจากการเขา้ซื้อหุน้ Big Cap ตัวอื่นๆ อย่างทั่วถึง สะท้อนได้จาก SET ex DELTA ท่ีปรับขึ้น 
15.8%YTD น้อยกว่า SET (+18.6%YTD) และ SET50 (20.1%YTD) ขณะท่ี mai ปรบัขึ้นเพียง 6.1%YTD สะท้อนว่าเม็ดเงนิรอบนี้เน้นคุณภาพและขนาดเป�นสําคัญ

Source: Bloomberg, SETSMART, InnovestX Research

SET & SET ex DELTA Performance 22 อันดับหุน้ SET 50 ท่ีใหผ้ลตอบแทน YTD สูงกว่า SET 
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INVX ประเมนิเป�า SET ป�นี้ท่ี 1,530 จุด อิง PER 16 เท่า หากเงนิทนุไหลเขา้ต่อเนื่อง 

จาํนวนเดือนต่อเนื่องท่ี
นกัลงทนุต่างชาติซื้อ

สุทธ ิ(เดือน)

จาํนวนครัง้ท่ีเกิดขึ้น
(ครัง้)

% โอกาสท่ีนกัลงทนุ
ต่างชาติซื้อสุทธิ

1 5 50%

2 2 20%

3 1 10%

4 1 10%

5 - -

6 1 10%

• แม้ป�จจุบัน SET จะมียอดซื้อสุทธิจากนักลงทุนต่างชาติติดต่อกันแล้วเกือบ 3 เดือน ซึ่งจากสถิติย้อนหลัง 5 ป� (ป� 2564-2568) ชีว่้าโอกาสท่ี Fund Flow จะไหลเขา้
ติดต่อกันเกิน 3 เดือนมีเพียง 30% เนื่องจากขอ้จาํกัดด้าน GDP ท่ีเติบโตต�าและโครงสรา้งเศรษฐกิจแบบเก่า จงึทําให้ SET ยังขาดความน่าสนใจในสายตานักลงทุนระยะ
ยาวและการไหลเขา้ของ Fund Flow เป�นเพียงการพักเงนิในระยะส้ัน แต่รอบนี้ INVX มองมโีอกาสเมด็เงนิจะไหลเขา้และอยูใ่นตลาดหุน้ไทยนานขึ้นกวา่เดิม เพราะมี
ป�จจยัสําคัญที่เปลี่ยนไป ได้แก่ 1) การเมืองไทยดูมีเสถียรภาพมากขึ้นหลังพรรคภมูิใจไทยซึ่งเป�นแกนนําจดัต้ังรฐับาลได้คะแนนเสียงขา้งมากทําใหต่้างชาติเชื่อมั่น
นโยบายเศรษฐกิจจะทําได้ต่อเน่ือง ซึ่งล่าสุด INVX ประเมินป� 2569 GDP ไทยมีโอกาสเติบโตเพ่ิมขึ้นจากเดิม 1.4%YoY เป�น 1.7%YoY หากรฐับาลใหม่เรง่ออกนโยบาย
กระตุ้นเศรษฐกิจ และ 2) นักลงทุนเริ่มกังวลกับ Valuation ของหุน้ Tech ในสหรฐัฯ ท่ีแพงเกินไปและความไม่แน่นอนจากนโยบายของ ปธน. ทรมัป� จงึทําใหม้ีโอกาส
เกิดการย้ายเงนิเขา้สู่ Value Stocks และตลาดท่ีมีความเส่ียงต�ากว่าในเชงิเปรยีบเทียบอย่างตลาดหุน้ไทย ซึง่ทั้ง 2 ป�จจยัมโีอกาสหนุนให้ Fund Flow ไหลเขา้มากกวา่
คาดเดิม ส่งผลให้ INVX ประเมนิเป�าเชงิกลยุทธ ์SET ป� 2569 ไวท้ี่ 1,530 จุด ขยบัขึ้นไปองิค่าเฉลี่ย PER 16 เท่า (10 ป�ยอ้นหลัง) จากเดิมที่องิ PER 14-15 เท่า

• อย่างไรก็ดี ยงัมีความเส่ียงต้องเฝ�าระวังท่ีอาจทําให้ Fund Flow พลิกไหลออกหากป�จจยับวกเริม่หมดความต่ืนเต้น เชน่ นโยบายเศรษฐกิจของรฐับาลไม่มี Positive 
Surprise ทําใหน้ักลงทุนอาจขายทํากําไรหลัง SET ปรบัขึ้นแรง, นโยบายของ ปธน. ทรมัป�มีการเปล่ียนแปลงจนทําให้ USD กลับมาแขง็ค่า ดึง Flow ออกจากตลาด EM

ลักษณะของการไหลเขา้ของ Fund Flow ชว่งป� 2564-2568

Source: SETSMART, InnovestX Research

คาดการณ์ SET และ GDP ไทยป� 2569 กรณีเดิม กรณีใหม่
GDP Growth ของไทย (%YoY) 1.40% 1.70%
EPS ของ SET (บาทต่อหุน้) อิง Bloomberg ล่าสุด 93.4 95.7
SET Target อิง PER (เท่า)
12-13 เท่า 
(Fund Flow ไหลออก เกิดวิกฤตหนัก/Panic Sell) 1,121-1,214 1,148-1,243
14-15 เท่า 
(กรณีปกติ ไมม่ปี�จจยับวกใหม)่ 1,308-1,401 1,339-1,435
16 เท่า 
(Fund Flow ไหลเขา้ราว 9 หมื่นลบ.) 1,495 1,530
17-18 เท่า 
(Fund Flow ไหลเขา้หนักจาก QE, กําไร บจ. โตสูง, 
นโยบายรฐับาลสรา้ง Positve Surprise อยา่งมาก) 1,588-1,681 1,626-1,722

การคาดการณ ์SET และ GDP ไทยในป� 2569 ของ INVX 

Source:  InnovestX Research



6

• จากสถิติป� 2558-2568 ซึ่งมี Fund Flow ไหลเข้า SET ต่อเนื่องใน 2 
ชว่งเวลา คือ 1) ก.พ. 59–ต.ค. 60 มีเม็ดเงนิไหลเข้าราว 2.5 พันล้าน
เหรยีญสหรฐัฯ (ซื้อสุทธ ิ8.8 หมื่นลบ.) และ 2) พ.ย. 63-ม.ค. 66 มีเม็ดเงนิ
ไหลเข้าราว 6 พันล้านเหรียญสหรัฐฯ (ซื้อสุทธ ิ2.08 แสนลบ.) พบว่า การ
ซื้อสุทธขิองต่างชาติทกุ 1 หมื่นลบ. จะหนุนให ้SET ปรบัขึ้น 0.7% 

• ดังนั้นเป�าหมาย SET ป� 2569 ซึ่ง INVX ประเมินไว้ท่ี 1,530 จุด อิงค่าเฉล่ีย 
PER 16 เท่า ภายใต้สมมติฐานว่า Fund Flow จะไหลกลับเข้าสู่ไทย จงึควร
มีเม็ดเงนิไหลเข้าสู่ SET (หลังหกัยอดซื้อสุทธ ิYTD 5.68 หมื่น ลบ. ไปแล้ว) 
อีกอยา่งน้อยราว 3 หมื่นลบ. (1 พันล้านเหรยีญสหรฐัฯ) 

Source: Bloomberg, SETSMART, InnovestX Research 
Remark : ค่าเงนิบาทท่ี 31.3 บาทต่อดอลลารส์หรฐั, ราคาป�ด 19 ก.พ. 69

จากสถิติ...ต่างชาติซื้อสุทธทิกุ 1 หมื่นลบ. จะหนุนให ้SET Index ปรบัขึ้น 0.7%  
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*Foreign Over/(under)owned พิจารณาจากสัดส่วนการถือครองหุน้โดย นลท. ต่างชาติ ล่าสุดเทียบกับสถิติย้อนหลัง 5 ป�
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Overowned-Overvalued

Underowned-OvervaluedUnderowned-Undervalued

Overowned-Undervalued • ต้ังแต่ต้นป�ถึงป�จจุบนั Fund Flow จะไหลเข้า SET แล้ว 5.68 หม่ืนลบ. ส่งผลให้
หุน้ SET50 หลายตัว อาทิ KTB, TTB, KKP, ADVANC มีสัดส่วนถือครองหุน้
โดยนักลงทุนต่างชาติและ Valuation เริม่ตึงตัว (เทรด PER สูงกว่าในอดีตมาก) 
ทําใหเ้ส่ียงต่อการถกูขายทํากําไร (โดยเฉพาะหลัง XD) เพ่ือหมุนเงนิไปเล่นตัวอ่ืน 
ดังน้ัน INVX จึงวิเคราะหห์าหุน้ SET50 อื่นๆ ที่มีโอกาสเป�นเป�าหมายถัดไป
ของ Fund Flow โดยแบง่ออกเป�น 2 กลุ่ม ดังนี้

1) หุน้ Underowned - Undervalued (หุน้ดีที่โลกลืม) ซึ่งมีสัดส่วนการถือครอง
ของต่างชาติต�ากว่าค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ป� และราคาหุน้ยังไม่สะท้อนพ้ืนฐาน โดย
เทรด PER 2569F ต�ากว่าค่าเฉล่ียและ NVDR พลิกซื้อสุทธิใน 1Q69TD อีกท้ัง 
INVX ยังแนะนํา Outperform พบหุน้ท่ีมองเป�นโอกาสซื้อเก็งกําไรหาก Flow 
เปล่ียนจากหุน้หลักมาหาหุน้รอง ได้แก่ BEM BDMS BJC CPALL HMPRO 
GPSC CPN OR PTTGC

2) หุน้ Overowned - Undervalued (หุน้มหาชนที่ราคายังถกู) ซึ่งแม้มีสัดส่วน
การถือครองของต่างชาติสูงกว่าค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ป� แต่ราคาหุน้ยังไม่สะท้อน
พ้ืนฐานโดยเทรด PER 2569F ต�ากว่าค่าเฉล่ีย และ NVDR พลิกซื้อสุทธิใน 
1Q69TD อีกท้ัง INVX ยังแนะนํา Outperform พบหุน้ท่ีมองเป�นโอกาสซื้อเก็ง
กําไรตามไปกับกระแสเงนิทุน (Go with the Flow) ได้แก่ MINT WHA MTC 
GULF CENTEL  

วิเคราะหห์ุน้ SET50 ท่ีมโีอกาสเป�นเป�าหมายถัดไปของ Fund Flow 
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SET50 with NVDR Net Buy/Sell ในชว่งวันท่ี 5 ม.ค.-19 ก.พ. 2569

Data as of 19 ก.พ. 69
Source: SETSMART, InnovestX Research

SET50 NVDR Net Buy (MB.) % Chg Price 5 ม.ค.-19 ก.พ. 69
PTT 14,401 17.2
PTTEP 8,025 23.9
CPALL 4,957 25.3
TOP 3,993 47.2
GULF 3,416 44.3
KTB 2,316 15.9
KKP 1,979 7.7
TTB 1,949 11.9
BH 1,829 23.2
CPN 1,732 16.7
MINT 1,571 10.1
KTC 1,428 29.5
BDMS 1,419 15.5
WHA 1,258 34.1
AOT 1,246 6.1
IVL 1,061 44.1
ADVANC 948 24.6
PTTGC 889 32.1
SCGP 845 25.7
TU 816 -0.8
CRC 798 21.7
HMPRO 709 12.8
DELTA 619 36.4
RATCH 570 8.5
GPSC 534 25.0

SET50 NVDR Net Sell (MB.) % Chg Price 5 ม.ค.-19 ก.พ. 69
BANPU 480 25.0
OSP 478 16.8
SCC 390 21.0
CPF 388 0.0
TLI 371 17.6
LH 309 17.5
BEM 270 15.0
COM7 269 27.6
BJC 258 18.1
TIDLOR 252 18.8
AWC 238 30.2
CENTEL 219 12.4
MTC 216 24.6
CCET 200 16.2
EGCO 189 10.1
CBG 181 9.8
OR 172 10.5
TCAP 115 6.0
BTS (72) 17.5
SAWAD (228) 19.6
TISCO (235) 4.1
SCB (452) 6.8
BBL (691) 0.3
TRUE (1,202) 25.7
KBANK (3,430) 5.4
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SET50 ท่ีมปีรมิาณการขายชอรต์ท่ียงัไมไ่ด้ซื้อคืนลดลง (เกิด Cover Short มากสุด) 
เปรยีบเทียบในชว่งวันท่ี 30 ธ.ค. 2568 และ 19 ก.พ. 2569

(Share)
ปรมิาณขายชอรต์ท่ียังไมซ่ื้อคืน (30 ธ.ค. 68) ปรมิาณขายชอรต์ท่ียังไมซ่ื้อคืน (19 ก.พ. 69) Cover Short (19 ก.พ. 69-30 ธ.ค. 68)

Local NVDR Total Local NVDR Total Local NVDR Total
TTB 597,363,900 442,347,282 1,039,711,182 323,082,400 488,870,482 811,952,882 (274,281,500) 46,523,200 (227,758,300)
MINT 24,107,400 100,539,057 124,646,457 7,287,600 64,097,000 71,384,600 (16,819,800) (36,442,057) (53,261,857)
WHA 107,054,600 117,138,000 224,192,600 74,657,700 104,126,100 178,783,800 (32,396,900) (13,011,900) (45,408,800)
PTT 27,711,400 59,496,364 87,207,764 14,902,600 55,104,300 70,006,900 (12,808,800) (4,392,064) (17,200,864)
CPALL 10,481,200 77,931,353 88,412,553 8,177,100 64,961,453 73,138,553 (2,304,100) (12,969,900) (15,274,000)
BANPU 41,447,100 118,766,766 160,213,866 39,578,200 107,645,466 147,223,666 (1,868,900) (11,121,300) (12,990,200)
TLI 11,726,400 11,702,141 23,428,541 8,935,100 4,951,100 13,886,200 (2,791,300) (6,751,041) (9,542,341)
CRC 18,211,400 14,421,726 32,633,126 9,493,000 17,512,826 27,005,826 (8,718,400) 3,091,100 (5,627,300)
IVL 13,971,500 27,489,199 41,460,699 8,046,700 29,494,799 37,541,499 (5,924,800) 2,005,600 (3,919,200)
SCGP 6,276,400 11,622,304 17,898,704 4,519,000 9,581,004 14,100,004 (1,757,400) (2,041,300) (3,798,700)
RATCH 2,552,324 11,959,805 14,512,129 1,580,100 10,267,000 11,847,100 (972,224) (1,692,805) (2,665,029)
TIDLOR 5,358,500 5,336,223 10,694,723 2,946,400 6,487,200 9,433,600 (2,412,100) 1,150,977 (1,261,123)
OR 16,632,811 13,636,742 30,269,553 6,392,300 22,825,142 29,217,442 (10,240,511) 9,188,400 (1,052,111)
GPSC 4,242,000 9,221,420 13,463,420 2,824,600 9,878,620 12,703,220 (1,417,400) 657,200 (760,200)
EGCO 912,700 2,695,800 3,608,500 649,000 2,505,300 3,154,300 (263,700) (190,500) (454,200)
OSP 5,757,900 18,279,300 24,037,200 4,810,400 19,122,400 23,932,800 (947,500) 843,100 (104,400)
CPN 4,786,800 16,142,147 20,928,947 3,246,700 17,671,247 20,917,947 (1,540,100) 1,529,100 (11,000)
ราคาป�ดวันท่ี 19 ก.พ. 69
Source:  SETSMART, InnovestX Research
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• แม้ INVX มองมีโอกาสเม็ดเงนิจะไหลเข้าและอยู่ในตลาดหุน้ไทยนานขึ้นกว่าเดิม หลังการเมืองไทยมีเสถียรภาพมากขึ้น อีกท้ัง Valuation ของหุน้ Tech ในสหรัฐฯ ท่ี
แพงเกินไปและความไม่แน่นอนจากนโยบายของ ปธน. ทรัมป�ยังทําใหมี้โอกาสเกิดการย้ายเงนิเข้าสู่ Value Stocks และตลาดท่ีมีความเส่ียงต�ากว่าอย่าง SET ส่งผล
ใหป้ระเมินเป�าเชงิกลยุทธ ์SET ป� 2569 ไว้ท่ี 1,530 จุด ขยับขึ้นไปอิงค่าเฉล่ีย PER 16 เท่า แต่ชว่งส้ัน SET ท่ีปรับขึ้นแรง 18.6%YTD ทําใหม้อง Upside เริ่มจาํกัดและ
ต้องระวังแรงขายทํากําไรในระยะส้ันเพ่ือลดความตึงตัวของ Valuation ดังน้ันกลยุทธ์ลงทุนจงึแนะนําให ้“หาจงัหวะซื้อในชว่งท่ี SET ย่อตัวลงมาใกล้แนวรับสําคัญ
ท่ี 1450/1420” สําหรบัหุน้ SET50 ใน 2 ธมีเพ่ือดักกระแส Fund Flow ดังนี้ 1) หุน้ท่ีต่างชาติถือครองต�ากว่าค่าเฉล่ียในอดีตและราคาหุน้ยังไม่สะท้อนพ้ืนฐาน ซึ่งมอง 
Flow มีโอกาสเปล่ียนจากหุน้หลักมาหาหุน้รอง ได้แก่ BDMS BEM BJC CPN OR PTTGC และ 2) หุน้ท่ีมีสถานะขายชอร์ตสะสมสูงในชว่งท่ีผ่านมา และเริ่มเหน็แรงซื้อ
คืน (Cover Short) ต่อเนื่อง พรอ้มกับเก็บสะสมผ่าน NVDR ซึ่งเป�นสัญญาณว่าต่างชาติเริม่เปล่ียนมุมมอง ได้แก่ CPALL GPSC MINT  PTT TIDLOR WHA  

ราคาป�ดวันท่ี 19 ก.พ. 69
Source:  InnovestX Research

ธมีหุน้ท่ีมสีถานะขายชอรต์สะสมสูงในชว่งท่ีผ่านมา และเริม่เหน็ Cover Short ต่อเนื่อง พรอ้มกับเก็บสะสมผ่าน NVDR ซึ่งเป�นสัญญาณวา่ต่างชาติเริม่เปล่ียนมุมมอง 

หลักทรพัย์ Target 
Price (Bt.)

SET ESG 
Rating

Core EPS (Bt.) Core EPS Growth (%YoY) Core PER (เท่า) PBV (เท่า) Div. Yield
2025F 2026F 2025F 2026F 2026F S.D. 2026F S.D. 2025F 2026F

BDMS 28.00 AAA 1.04 1.12 3.0 7.8 20.0 -2 SD. 3.3 -2 SD. 3.5 3.7
BEM 7.30 AAA 0.25 0.27 2.5 6.5 22.9 -1 SD. 2.4 -3 SD. 2.5 2.6
BJC 18.50 AAA 1.10 1.17 (4.6) 6.5 14.6 -3 SD. 0.5 -3 SD. 4.1 4.1
CPN 68.00 AAA 3.53 3.87 (3.7) 9.6 16.7 -1 SD. 2.5 -2 SD. 3.7 3.6
OR 18.00 AAA 0.91 1.09 47.1 19.6 13.4 -1.5 SD. 1.5 -1 SD. 4.1 4.1
PTTGC 30.00 AAA (3.78) 0.45 29.0 n.m. 61.7 -0.5 SD. 0.4 -1 SD. 0.0 0.4

ธมีหุน้ท่ีต่างชาติถือครองต�ากวา่ค่าเฉล่ียในอดีตและราคาหุน้ยังไมส่ะท้อนพ้ืนฐาน ซึ่งมอง Flow มโีอกาสเปล่ียนจากหุน้หลักมาหาหุน้รอง 

กลยุทธล์งทนุตลาดหุน้ไทย...Tactical Play รบักระแส Fund Flow

หลักทรพัย์ Target 
Price (Bt.)

SET ESG 
Rating

Core EPS (Bt.) Core EPS Growth (%YoY) Core PER (เท่า) PBV (เท่า) Div. Yield
2025F 2026F 2025F 2026F 2026F S.D. 2026F S.D. 2025F 2026F

CPALL 58.00 AAA 3.06 3.40 10.9 10.8 16.0 -2.0 SD. 3.1 -3 SD. 2.8 3.1
GPSC 50.00 AAA 2.01 2.06 31.2 2.5 21.8 -0.5 SD. 1.2 -1 SD. 3.2 3.2
MINT 36.00 AA 1.41 1.59 20.2 13.1 16.8 -0.5 SD. 2.4 -1.5 SD. 1.8 2.1
PTT 39.00 AAA 2.55 2.92 (11.1) 14.7 12.8 +0.5 SD. 0.9 -0.5 SD. 6.1 6.1
TIDLOR 21.00 - 1.75 1.98 20.6 13.1 10.2 -1.5 SD. 1.5 -1 SD. 3.5 3.9
WHA 4.80 AAA 0.34 0.36 15.9 6.0 12.3 -1.5 SD. 1.7 -1 SD. 5.0 5.3







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
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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.
* 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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